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Investigan venta de empresas
costarricenses a capital

extranjero
Economia

Lacsa es una de las empresas costarricenses comprada por capital extranjero. TACA
adquirié por primera vez acciones en 1992 y en 2009 se da la fusiéon de TACA con Avianca
tomada de http://www.fotosimagenes.org

Marcas tan reconocidas en el mercado costarricense como Lacsa, Gallito, Lizano, o Cinta
Azul forman parte de la larga lista de empresas costarricenses que en las ultimas tres
décadas pasaron a manos de capital extranjero, siguiendo una tendencia mundial de
adquisiones y fusiones.
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Para comprender coémo se ha desarrollado este proceso en el pais, un grupo de
académicos de la Escuela de Administracion de Negocios y del Instituto de Investigaciones
en Ciencias Econémicas (IICE) de la Universidad de Costa Rica realizan un proyecto, cuyos
primeros resultados se dieron a conocer recientemente.

Los resultados de la primera de seis fases que componen el proyecto, fueron presentados
por el M.Sc. Ernesto Orlich y el M.Sc. Carlos Murillo en la Mesa redonda La venta de
empresas costarricenses a la inversion extranjera, que se realizé el 9 de mayo como parte
de las actividades del 70.° aniversario de la Facultad de Ciencias Econémicas.

El M.Sc. Ernesto Orlich aseguré que a la fecha no existe nada escrito sobre el tema de
fusiones y adquisiones de empresas costarricenses Anel Kenjekeeva

Mercado en expansién

El mercado global de fusiones y adquisiciones mueve de 2.5 a 3 trillones de délares al aio,
lo que equivale a 53 veces el PIB anual de C.R. (datos del 2011), segun detallé el M.Sc.
Ernesto Orlich. La mayor cantidad de transacciones en el 2012 se dieron en Estados Unidos
y América Latina, perfilandose ésta ultima como una de las regiones mas atractivas para la
inversion en el 2013, ademas de Asia.

En el caso de Centroamérica y Costa Rica, han ocurrido dos grandes olas de fusiones y
adquisidores de empresas industriales y bancarias en las ultimas décadas, la primera en
los anos 90 y la segunda a inicios del 2000. Ademas se identifica una tercera ola, que inicia
después de la crisis financiera mundial del 2008, y continua hasta la actualidad con una
marcada tendencia de crecimiento, explicoé el economista.

Destacé que en la tercera ola, estdn entrando a la regién centroamericana capital de
bancos latinoamericanos de Colombia, Chile y Brasil, los cuales son los principales
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compradores de empresas bancarias de Costa Rica. En este mercado los compradores
pagan altos sobreprecios de hasta el 25% sobre el valor inicial de las empresas. Algunas
razones que explican este comportamiento son las oportunidades para la creaciéon de
valor, el valor estratégico y valor por sinergia en economias de escala.

«  AERBACK LA PUERTAS «

AHORA EN COSTA RICA

EL BANCO H3BC 5 DAVIVIENDA
BIENVENIDO A CASA

iy daviwienda.or

El grupo financiero Davivienda de Colombia, compré las HSBC en Honduras, El Salvadory
Costa Rica en 2012. La transaccion superé los $1.000 millones tomada de
www.elfinanciero.cr.com

El experto destacé que actualmente es un buen momento para fusiones y adquisiciones,
debido a las tasas de interés se encuentran en un momento histérico bajo, la recuperacién
en la valoracion de mercado de las empresas que estan en la bolsa y una liquidez
tremenda en el sistema financiero global que hace que el acceso a recursos sea mucho
mas bajo. Se espera que el 2013 sea un afno récord.

Impacto nacional

Existen diversas razones para la compra venta de empresas en Costa Rica: econdmicas,
geograficas, culturales, capacidad técnica, crecimiento de las empresas, cambio
generacional, oportunidades personales. Por eso, la investigacion intentara conocer las
razones que pesan mas en las transacciones de empresas costarricenses.

Asi lo expuso el M.Sc. Carlos Murillo, director de la Escuela de Administracion de Negocios
y coordinador del proyecto, quien sefalé que el objetivo de este estudio es analizar las
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condiciones que afectan la dindmica de la venta de empresas nacionales y valorar si las
escuelas de negocios deben jugar algun papel en este tema.

El M.Sc. Carlos Murillo destaco que la generacion de nuevos negocios y la reinversion del
capital en el pais puede ser un aspecto positivo de la venta de empresas nacionales Anel
Kenjekeeva

Mediante entrevistas a grupos de interés; académicos, gestores, gobierno, ciudadanos,
estudiantes, vendedores y compradores, los investigadores buscan entender por qué se
venden las empresas locales, quienes son los mayores compradores y qué tan deseables
son estos procesos para el desarrollo del pais.

Resultados

Una de las preguntas mas importantes es ;por qué se vende el capital nacional?. Esta
interrogante se le planted a un grupo de 25 académicos de la Facultad de Ciencia
Econdmicas en la primera fase del proyecto.

Algunas de las razones mencionadas por los entrevistados son: cambios en el mercado
nacional e internacional, crisis interna de las empresas, no hay una nueva generacion que
se haga cargo de la empresa. Entre las razones para la compra de empresa mencionaron:
situacion geografica, integracion vertical y horizontal, compra de marcasy
aprovechamiento de los Tratados de Libre Comercio que tiene Costa Rica.
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El M.Sc. Max Soto,se refirié a la venta de empresas emblematicas costarricenses como La
Gloria, Pipasa, Cormar y Atlas a capital extranjero Anel Kenjekeeva

Un 23% de los entrevistados opinan que entre los beneficios que obtiene el pais de la
venta de empresas es una gestién mas profesional de las mismas, mientras que un 17%
opina que el pais no obtiene ningun beneficio.

En la mesa redonda ademas participo el M.Sc. José Manuel Arias, quien relaté sus
experiencias profesionales en procesos de fusion de empresas bancarias en Costa Ricay el
M.Sc. Max Soto, director del Instituto de Investigaciones en Ciencias Econdmica (lICE),
como moderador.
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