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Titulo: “Los asesores financieros que estan liderando las operaciones de M8A

Tras un desafiante 2023, que implico el cierre de
tres oficinas de asesoria financiera, las fusiones
y adquisiciones muestran signos de recuperacion
este aflo, impulsadas por mayores transacciones
en mineria, energia y otros sectores clave.

POR FRANCISCO NOGUERA

n 2023 malo. Asi fue el afio
U pasado para la actividad de

fusiones y adquisiciones
(M&A, por sus siglas eninglés), luego
de que, a nivel global, las transac-
ciones cayeran a su nivel mas bajo
en una década. La incertidumbre
geopolitica en laregion, la subida de
las tasas de interés pospandemiay
las secuelas de lainvasion de Rusia
a Ucrania golpearon el apetito de
los inversionistas por este tipo de
operaciones.

En Chile, este complejo escena-
rio dej6 secuelas en los bancos de
inversién y asesores financieros,
especialmente en las oficinas de
finanzas corporativas dedicadas
a la asesoria financiera de M&A,
que se vieron obligadas a reducir
0 suprimir sus equipos del area
en el pais.

Elano pasado, Credicorp Capital
cerrd su area de finanzas corpora-
tivas, al mismo tiempo que Credit
Suisse clausurd sus oficinasy Lazard,
la empresa de gestion de activos
y asesoramiento financiero, retiré
sus operaciones de Latinoamérica.

Sin embargo, desde la industria
advierten que en el 2024 ha habido
un punto de inflexion. Segun los
datos recopilados por LSEG, en los
nueve primeros meses del afo se
anunciaron operaciones por valor
de US$ 2,3 billones (millones de
millones), un 17% mas que en el
mismo periodo del afio anterior.

Y el optimismo también ha al-
canzado el escenario local.

“Estamos cerrando un afio his-
torico en namero de operaciones
y montos de M&A", comento el
director de finanzas corporativas
en Chile de PwC, Domingo Correa.

“El efecto de Covid y las condi-
ciones financieras especiales que
genero han ido quedando atras, y
los inversionistas ya se estan acos-
tumbrando a este nuevo contexto.
Ya no estamos en escenarios de
tasas bajas, y tanto vendedores
como compradores estan llegandoa
laconclusion de que estamos en ‘el
nuevo normal’y que deben hacerse
las transacciones que tengansentido
estratégico”, indico el executive
director de Investment Banking en
JP Morgan, Radl Schmidt.

El gerente de banca de inversion
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en Itad, Oliver Witt, también coinci-
dié en que el 2024 ha sido de mayor
dinamismo. “Este afo observamos
transacciones en diferentes indus-

trias como energia, agricola, forestal,
mineriay servicios. Ademas, vimos
una participacion importante de

pi do

mayor confianza empresarial local
sobre laeconomia chilena”, apunto.

BTG Pactual y BofA

Eléxito de los asesores financieros
durante este afo ha dependido, en
gran parte, de los tipos de activos
que estan mandatados a comprar
o vender, predominando las tran-
sacciones en los sectores minero,
forestal, energético y financiero.

Paramedir el desemperio, Sefial DF
junto aLandmark Alantra elaboré un
ranking de los principales asesores
financieros de M&A. En él se con-
sideraron las operaciones cerradas
durante el 2024 con activos locales
transados y también las operaciones
chilenas en el extranjero que fueron
asesoradas por las oficinas locales.

Segun los montos transados de
activos en el pais, el asesor finan-
ciero lider en operaciones realizadas
dentro de Chile fue el banco de
inversion BTG Pactual. La oficina,
dirigida por José Ignacio Zamorano,
ha estado involucrada en cuatro
operaciones de M&A que suman al
menos US$ 1.009 millones durante el
ano. Entre ellas destacan la venta del
10% de Quebrada Blanca a Codelco
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y el negocio entre Latin American
Powery Colbun, que involucré dos
parques eélicos adquiridos por la
firma ligada a la familia Matte.

“Este afno, ademas, se han visto
transacciones de tamao relevante
enunaamplia variedad de sectores,
tales como mineria, financiero,
recursos naturales, etc.”, apuntd el
executive director en Investment
Banking de BTG Pactual, Alfonso
Alcalde.

El segundo lugar en el mismo
ranking (operaciones realizadas
en Chile) lo ocupa Bank of America
(BofA), que ha cerrado transaccio-
nes por USS 987 millones, donde
el 70% proviene de las industrias
de energia o mineria.

Itai fuera de las fronteras

Respecto al ranking de ope-
raciones de empresas chilenas
en el extranjero, Itau lidera con
dos transacciones que implicaron
USS 1.757 millones. Entre ellas,
la mas destacada fue la asesoria
a Arauco en la venta de 85 mil
hectareas de activos forestales en
Brasil a Klabin S.A.

Por nimero de
transacciones

Quien también se lleva las mi-
radas es PwC. La firma reconoci6
haber cerrado siete operaciones
publicas durante el afo, siendo el
asesor local que ha participado en
el mayor nimero de transacciones.

El liderazgo de una de las “big
four” no es solo local. Segun Mer-
germarket, la compaiiia lidera el
ranking internacional de M&A con
425 negocios concretados durante
los primeros nueve meses del afo.

Boutique chilenas

Pero laindustria fragmentada, las
menores transacciones, los deals
mas pequenos y el menor apetito
de los inversionistas locales no
han sido impedimentos para que
los bancos de inversion chilenos
se posici 1como protagonistas.

Las firmas chilenas Tyndall Group
y Asset Chile se ubican dentro del
top cuatro del ranking, destacando
por sus operaciones en los secto-
res de mineria y energia. Mientras
Tyndall ha cerrado transaccio-
nes por un monto agregado de
USS$ 960 millones, Asset Chile suma
USS 919 millones.

Cercanos a la industria explican
que el éxito de estas firmas se debe
asu vasta experiencia, donde gran
parte de sus ejecutivos formaron
parte de prestigiosos bancos de
inversion como JP Morgan. Ademas,
mas que competir con grandes ac-
tores internacionales, estas firmas
cuentan con una cartera de clientes
considerable y fieles.

Los desafios

A pesar del mayor optimismo
en la industria local, los expertos
explican que las transacciones
estan aun lejos de recuperar la
actividad previa a 20189. En parte,
porque la reactivacion depende
del interés de los accionistas por
vender sus activos; sin embargo, las
valorizaciones en el pais son mas
débiles que hace cincoanos, por lo
que muchos no estan dispuestos a
salir a ofertar por un precio menor.

“Ahi es donde viene el tira y afloja.
Algunos procesos de M&A no se
han dado y vamos a ver sise van a
materializar”, apunt6 una fuente
enreserva.

El vicepresidente ejecutivo de
Santander CIB, Andrés Trautmann,
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detall6 que existe un fenémeno
global del cual Chile no esta exento.
“Las tasas libres de riesgo se siguen
manteniendo en sus niveles mas
altos de los ultimos 10 anos, lo
que afecta la transaccionalidad del
mercado desde un punto de vista
de expectativas de precioy costos
financieros”.

Por su parte, el socio lider de M&A
en Deloitte, José Campos, explica
que los inversionistas siguen siendo
cautos. “Muchos han preferido in-
gresar con un porcentaje relevante
en lugar de adquirir el 100% de la
compaiia target, estrategia que
muchas veces fue reforzada con
opciones de compra/venta futura
y clausulas de earn-out. Lo anterior
permitié disminuir los riesgos”,

Mayores asesores financieros de

Por importe total de transacciones cerradas durante el afio
Operaciones con activos en Chile
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“Laevolucion politica y la actividad
economica de Chile —hoy relativa-
mente débil— sera determinante en
la percepcion de riesgo-retornoyy,
por ende, en las valorizaciones de
las compaiias chilenas”, apuntaron
desde el BofA, agregando que, a
pesar de los desafios, la industria
de M&A es resiliente y aciclica.

Las joyas del M&A

En Chile ya se han anunciado
grandes transacciones. La fusion
entre Bicecorp, de la familia Matte,
y Grupo Security se espera que
se concrete en 2025 y sera una
operacion por US$ 1.250 millones.
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del negocio de distribucién de CEPSA
en Espana y Portugal por parte de
Empresas Copec, una transaccion
valorada en US$ 290 millones (al
tipo de cambio de ayer viernes).

Mientras que en la primera ope-
racion los asesores protagonistas
son JP Morgan y Goldman Sachs, en
el caso de Copec el principal asesor
financiero es Santander.

En transacciones por cerrar,
sin duda la joya del mercado es el
acuerdo entre SQM y Codelco. En
este caso, Codelco trabajara con
Morgan Stanley y SQM con Bank
of America. En laindustria se habla
de un contrato valorado en miles
de millones de ddlares y sera la
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operaciones M&A durante el 2024

e transaccio es cerradas
1activos en Chile

BANCO DE INVERSION IUSSMN(I’INLITSNES) OPERACIONES BANCO DE INVERSION OPERACIONES  (US$ MILLONES)
(brgpscs BTG Pactual 1008 4 pwelk PwC| 7 :
Sz BofA 987 3 LarrarVal* LarrainVial 5 40
Tyndall ~ Tyndall Group 960,05 4 (btgosciuo BTG Pactual \ 4 1009
o asst Asset Chile 918,05 4 Tyndall Group 4 960,05
Banchile it Banchile Citi 870 2 Asset Chile 4 919,05
JPMorgan JP Morgan 750 2 BofA 3 987
b santander Santander 680 1 LANDMARK | andmark Alantra 3 25
Trumcisce  Rothschild & CO 680 1 Banchile cifi Banchile Citi 2 870
@ Itai 437 2 JPMorgan JP Morgan 2 750
Morgan Stanley Morgan Stanley 152 1 @ Itad 2 437
gggglan Goldman Sachs 152 1 o [—r— Bansud Capital 2 88
. —T— Bansud Capital 88 2 & Sontonder Santander 1 680
LaranVial® LarrainVial 40 5 Eretmchiasco  Rothschild & CO 1 680
@ NVERUNK Inverlink 40 1 Morgan Stanley Morgan Stanley 1 152
E{‘[.ﬁ',‘ﬂ:"‘fﬁf Landmark Alantra 25 3 Egl‘,',;“"“ Goldman Sachs 1 152

Operaciones de empresas chilenas en el extranjero

BANGODE INVERSION (USS MILLONES)  OPERACIONES
Itad 1.757 2
JPMorgan JP Morgan 589 1
EY EY N 2 &
SUMMAE Summa Asesores & i A

e emcees & epessen il e o

RS DR

BANCO DE INVERSION OPERACIONES  (USS MILLONES)

Itai \ 2 1757
JPMorgan JP Morgan 1 1 589

EY EY| 1 .
SUMMAE Summa Asesores ‘ 1 =

FUENTE: TTR DATA, LANDMARK ALANTRA Y ELABORACION PROPIA

www.litoralpress.cl



