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La industria de M&A

se prepara para un aumento
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La pandemia del virus Covid-19 ha cambiado totalmente nuestra vida: la forma en que
interactuamos, trabajamos, consumimos, pasamos nuestro tiempo libre y hasta como
contribuimos a la economia de forma individual y colectiva es ahora diferente. Y al
igual que sucede con muchas otras partes de la economia global, la actividad de
Fusiones y Adquisiciones ha experimentado cambios muy importantes. La necesidad
de las empresas de afrontar esta crisis de forma inmediata ha llevado a replantearse
muchas operaciones. En este nuevo escenario, un gran numero de operaciones se han
cancelado o congelado a la vez que han empezado muchas operaciones nuevas de
restructuracion o financiacion a corto plazo.

Después de una década con cifras récord en el sector de Fusiones y Adquisiciones, la
actividad global de M&A se desplomod un 28% en el primer trimestre de 2020,
alcanzando su nivel mas bajo desde 2016, segun informo Reuters. EL numero de
transacciones cerradas en Estados Unidos durante ese periodo bajaron a la mitad en
comparacion con el primer trimestre de 2019, quedandose en una cifra de 252 mil
millones de dolares, segun datos de Refinitiv. En China, donde se identificaron los
primeros casos de Covid-19, el nUmero de transacciones también se hundié. Durante
el primer trimestre de 2020, las Fusiones y Adquisiciones relacionadas con China
redujeron su valor a la mitad en comparacion con el primer trimestre de 2019,
mientras que las compras por empresas chinas en el exterior cayeron un 85%, su nivel
mas bajo desde 2004.

Europa fue la excepcion, saliendo ilesa del primer trimestre gracias a que el volumen
de operaciones aumentd hasta los 232 mil millones de ddélares. Esto se debid en gran
parte a varias transacciones de gran volumen cerradas antes de que la crisis generada
por el Covid-19 se intensificara, incluida la adquisicion por parte del corredor de
seguros Aon de su rival Willis Towers Watson, valorada en 30 mil millones de dodlares.

Segun los resultados de finales de abril se van conociendo, empezamos a tener una
vision mas clara del profundo impacto que COVID-19 esta provocando en la economia.
Pero lo cierto es que apenas llevamos unas semanas de lo que seguramente sea un
proceso largo con una recuperacion que abarcara varios afios. Con la mayoria de los
centros financieros como Londres, Nueva York, Madrid, Ciudad de México, Mumbai y
Paris bajo un cierre casi total, es seguro que las cifras interanuales se veran afectadas
aun mas.
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El dafio que va a producir esta situacion en los mercados financieros es dificil de
saber todavia, pero es evidente que se vuelve mas significativo cada dia. Se prevé que
el PIB mundial caiga un 2,4% este afo, con Estados Unidos y la zona euro
contrayéndose un 5,2% y un 7,3%, respectivamente,

Lo cierto es que estamos en un territorio desconocido. Las compafias que hace unos
meses estaban considerando una fusién o una adquisicion para crecer y ser mas
fuertes, ahora estan tratando de entender lo que puede traer el futuro para saber
cual es la mejor forma de actuar en el presente. Garantizar la liquidez sigue siendo lo
mas importante, junto con la necesidad de protegerse a si mismos, a sus empleados y
a sus perspectivas de futuro. Pero las restricciones globales actuales estan
complicando el proceso tradicional de Fusiones y Adquisiciones. Como

: "¢Como puedes vender una empresa si no puedes mirar al comprador a
los ojos?"

Mientras las nuevas adquisiciones "tradicionales" se encuentran en pausa, en
EthosData estamos observando que hay un creciente interés en los procesos de
financiacion y reestructuracion. También estamos viendo que hay un elevado nivel de
actividad de los usuarios dentro de nuestros data room, y las operaciones que estan
en marcha siguen adelante, aunque tal vez a un ritmo mas lento que en circunstancias
relativamente "normales" ya que ahora hay innumerables obstaculos para las
empresas que se encuentran en mitad de una adquisicion. Nos referimos a las
diferencias de valoraciones, los problemas cash flow, el acceso a financiacion y la
imposibilidad de reunirse cara a cara con asesores e inversores.

Mientras las nuevas adquisiciones
"tradicionales" se encuentran en pausa,
en EthosData estamos observando que
hay un creciente interés en los procesos
de financiacion y reestructuracion.
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Como hemos visto en las ultimas semanas, es imposible saber con certeza como se
desarrollara esta crisis sin precedentes ni tampoco cuando mejorara hasta un punto
en que la economia financiera global pueda ponerse al dia.

Sin embargo, podemos mirar hacia atras y repasar dos periodos de la historia que
podrian ser ligeramente comparables, para tratar de obtener una idea de como y
cuando la economia mundial podria volver a la normalidad, y con ella la actividad de
fusiones y adquisiciones habitual.

La ultima pandemia global de amplio alcance equiparable a la situacion actual tuvo
lugar en 1918. La conocida como gripe espafnola infectd aproximadamente a un tercio
de la poblacion mundial y causé la muerte de 50 millones de personas.

Los historiadores no terminan de ponerse de acuerdo en cuanto al impacto econdmico
exacto de la gripe espafola, ya que es muy dificil discernir entre las causas directas
de la crisis sanitaria y las generadas por el impacto de la Primera Guerra Mundial.

Pero, sin duda, hay lecciones que podemos aprender de esa crisis. En particular, el
impacto positivo que las reglas de distanciamiento social tuvieron en los centros de
produccion y la economia, ya que la industria principal de muchas ciudades que
aplicaron esas medidas vio un aumento en la actividad y el empleo en los afos
siguientes.

Las ciudades que implementaron rapidamente y de forma amplia medidas como el
distanciamiento social no sufrieron efectos econdémicos adversos a medio plazo. Una
conclusién que se obtiene de un estudio de tres economistas que realizaron a
principios de este afo:
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Necessary precautions

United States, 1918 flu mortality and the growth in Increase in manufacturing
manufacturing employment by city and intervention* employment, 1914 -19%
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Este estudio sin duda aporta una gran dosis de esperanza a los paises que
actualmente cumplen con las reglas de distanciamiento social. Si los resultados son
paralelos a los que hubo durante la gripe espafiola, las economias globales que sigan
estrictas reglas de distanciamiento social probablemente se recuperaran mas rapido
que las que han optado por no introducir tales precauciones. Y debido a esa mayor
actividad economica, también deberia haber un aumento en el numero de Fusiones y
Adquisiciones.
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La recesion del 2008 afectd profundamente a la actividad de fusiones y adquisiciones
en todo el mundo. El excesivo riesgo tomado por las empresas y la falta de liquidez
crearon una tormenta perfecta, un periodo de crisis empresarial que llevo a un
periodo de cinco afios en los que el foco estuvo en la reduccion de gastos y el
crecimiento organico, en lugar de buscar un crecimiento a través de adquisiciones.

La crisis de 2008 trajo acuerdos de M&A de dos tipos: los que necesitaban cerrarse
rapidamente y los que se convirtieron en procesos complejos, largos y prolongados
que se cerraron sin parecerse al acuerdo para el que habian sido disefados
originalmente. Por ejemplo, las salidas a bolsa (IPO) dieron paso a la venta de activos
completos para liquidar bienes o filiales.

La introduccion de nuevas regulaciones, la fluctuacién de precios y el nerviosismo por
parte de los inversores y vendedores hicieron que la industria tuviese dificultades para
volver a ponerse en pie.

Sin embargo, al cabo de un tiempo hubo un cambio de tendencia. Las empresas
comenzaron a retomar la compra de empresas en sus estrategias de crecimiento,
mientras que los fondos de private equity acumularon un nivel de liquidez sin
precedentes. EL nUmero de transacciones se dispard y desde 2013 los inversores "han
sido ampliamente recompensados con importantes dividendos, una desviacion
importante del patron histérico", segun una observacion del

En el afio 2018 el volumen de M&A alcanzo los 3.35 billones de dodlares, el nivel mas
alto desde el récord de 2015, en el que se registraron 3.63 billones. Es una sefial
positiva que, dentro de lo que fue una de las décadas mas dificiles de la historia
desde el punto de vista econdmico, las Fusiones y Adquisiciones se recuperaran tanto
en un periodo de tiempo tan corto. Este aumento en la actividad de M&A se vio
reflejado en una gran demanda en los servicios de data room virtual.

La recesion global de 2008 y la epidemia de gripe espafiola de 1918 son dos casos que
nos pueden servir de referencia para la situacion actual. Y, si bien cada uno tomé
caminos muy diferentes hacia la recuperacion, ambos nos dan razones para ser
positivos sobre el futuro de la industria de Fusiones y Adquisiciones.

En estos momentos es dificil decir si la recuperaciéon econémica sera en forma de V,
de U o de L inclinada. Pero estamos seguros de que después del periodo de
inestabilidad inicial veremos un aumento significativo de operaciones de M&A de todo
tipo, incluso en el escenario menos positivo.

Sin embargo, existen todavia muchos factores que nos colocan en un terreno
inestable e incierto; el desarrollo de la pandemia en si, el aumento potencial de la
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regulacion para evitar la “invasidon” extranjera en industrias estratégicas o la
concentracion en sectores clave, el cambio en la naturaleza del estado como socio o
propietario de las empresas, las presiones politicas de las elecciones estadounidenses
o el Brexit, entre otros.

las economias globales que sigan
estrictas reglas de distanciamiento
social probablemente se recuperaran
mas rapido que las que han optado por
no introducir tales precauciones. Y
debido a esa mayor actividad
economica, también deberia haber un
aumento en el nimero de Fusiones y
Adquisiciones.
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El shock inicial de la pandemia vendra seguramente acompafado de un cambio
importante en nuestra manera de consumir, relacionarnos y trabajar. Este cambio
tendra un impacto profundo en una multitud de sectores y en la actividad de M&A en
general.

Durante la segunda mitad del segundo trimestre de 2020 esperamos ver un repunte
en la actividad incluyendo tanto restructuraciones como compras estratégicas.
Sectores como los de viajes, petroleo, turismo, comercio minorista u ocio ven
actualmente como los precios de sus acciones caen, mientras que las empresas de
salud y alimentacion estan obteniendo un gran interés. Los compradores con liquidez
se moveran rapido y probablemente veremos una gran actividad de fondos de private
equity e inversores estratégicos que buscaran aprovechar la oportunidad.

Durante la segunda mitad del segundo
trimestre de 2020 esperamos ver un
repunte en la actividad incluyendo tanto
restructuraciones como compras
estratégicas.

Si se repite lo que vivimos después de la crisis del 2008, veremos procesos y flujos
muy variopintos. Algunas transacciones se haran rapidamente por la necesidad de
liguidez algunas empresas; mientras que otras operaciones se convertiran en procesos
complejos que cambien de naturaleza segun avance cada transaccion.
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Es muy probable que los procesos de due diligence experimenten cambios, ya que
sera normal que a partir de ahora se incluyan areas relativas al impacto de una
pandemia o de una cuarentena en los contratos, ya desde el punto de vista del due
diligence puro o como parte de las manifestaciones y garantias.

Finalmente, a medida que trabajar de forma remota quede como la norma, se debera
prestar mucha atencién a quién puede acceder a datos confidenciales, archivos que
no deben pasar en ningun caso al dominio publico puesto que es posible que sea
informacion que podria afectar a los mercados. La necesidad de trabajar con
herramientas que permitan mantener la documentacién protegida, y al mismo tiempo
simplificar las transacciones crecera aun mas.

Los data room se convertiran en una parte vital de los acuerdos y su funcionalidad es
posible que evolucione para facilitar otras areas de las operaciones. Trabajar con un
proveedor de data room que sea fiable y reconocido sera ahora mas esencial que
nunca.

Si se repite lo que vivimos después de la
crisis del 2008, veremos procesos y
flujos muy variopintos.
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Revisando los puntos

clave de tu data room

Ahora, mas que nunca, la utilizacion de un data room es clave. Un buen data room
debe facilitar el compartir informacién confidencial para poder ahorrar tiempo a las
partes durante una negociaciéon. Es clave que sea rapido de configurar, seguro y
flexible.

Es el momento ideal para prepararse para un aumento de la actividad. Y como
probablemente muchas de las operaciones requieran plazos de entrega rapidos y
procesos flexibles, ahorraras tiempo si ahora te preguntas:

¢Tu data room cuenta con la documentaciéon actualizada y el soporte adecuado
para que los procesos de due diligence se adapten rapidamente a la nueva
situacion?

¢Has creado una estructura de documentos e indices que acelere el proceso,
teniendo en cuenta la industria y el tipo de acuerdo?

¢Estan configurados los permisos teniendo en cuenta nuevas consideraciones,
como el personal que trabaja desde casa o el que esta de baja por enfermedad?
¢Los responsables del data room son conscientes de su importancia y saben
utilizar el data room a la perfeccion?

¢Has elegido al mejor proveedor posible para tus operaciones? ;Ese proveedor te
ayuda a ahorrar tiempo durante las operaciones y simplifica los procesos
habituales de M&A con tecnologia facil de usar y un equipo de soporte disponible
24/77

A medida que sea cada vez mas habitual que las negociaciones se realicen online,
disponer de un buen data room se volvera cada vez mas importante. Y, sin duda, la
relacion asesor / cliente cambiara completamente por esta necesidad de trabajar de
forma remota. Por eso, ahora que la necesidad de realizar reuniones cara a cara esta
disminuyendo, es el momento perfecto para adelantarse y asegurarse de que tienes la
mejor tecnologia y el mejor equipo de soporte, para que tus clientes sigan obteniendo
el mejor servicio posible.
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No hay fecha de finalizacion para la pandemia generada por el Covid-19. Nuestros
politicos pueden considerar que es "seguro" que salgamos de nuestras casas,
socialicemos, comamos de nuevo en restaurantes y terrazas, pero... cuanta gente
seguira actuando con prudencia por el miedo que nos han infundido? ;Cuanta gente
intentara evitar los viajes o ir a un bar por miedo a contagiarse? ;Cuanta gente tendra
que ajustar sus gastos por reducciones de salarios o incluso pérdida de empleo? Estas
alteraciones basicas en el comportamiento humano inevitablemente cambiaran la
forma en que operan las empresas, asi como la manera de ejecutar las transacciones
de M&A.

Pero podemos estar preparados para adaptarnos a esta “nueva normalidad” y el
aumento de la actividad online que traera para todos. Las empresas deben estar
preparadas para que los procesos, plazos en incluso las estructuras de los acuerdos
sean totalmente distintos a los habituales. Es el momento de evaluar cémo reducir
costes y como implementar nuevos procedimientos para adaptarse al futuro
inmediato y trabajar de manera mas eficiente en un mundo online.

Aprender a utilizar todas las herramientas que ofrece un data room te permitira
aprovechar al maximo su potencial y hara que tus operaciones sean mas simples y
sencillas. Habla con tu proveedor y descubre cdmo puedes utilizar en tu provecho
todo lo que ofrece un data room para que tus operaciones sean mas fluidas.

Ya estamos viendo asesores, tanto abogados como banqueros y a sus clientes
preparando data rooms, renovando contratos y refinando sus procesos de due
diligence para esta préoxima etapa de crecimiento en la actividad corporativa. Ahora no
es el momento de quitar el pie del pedal, sino todo lo contrario: es el momento de
aprovechar las opciones de crecimiento, asegurarse de contar con los socios
adecuados y prepararse para triunfar en cada nueva fase que vamos a vivir.
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Sobre EthosData

EthosData es un proveedor global de data room. Llevamos 13 afios
ayudando a nuestros clientes a hacer sus procesos mas eficaces y
eficientes, y ayudandoles a ahorrar tiempo a la hora de gestionar el data
room porque un data room facil de usar es la mejor herramienta para
poder finalizar las negociaciones de manera mas rapida. Durante este
tiempo hemos ayudado a nuestros clientes a cerrar operaciones por valor
de 900 mil millones de délares.

Gracias a su equipo de profesionales y su avanzada plataforma de data
room, podras compartir documentos confidenciales facilmente con varios
equipos a la vez y agilizar la transaccion.

Enfocate en la transaccion mientras EthosData gestiona tu data room.

Puedes contactarnos en

ethosdata.com





