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Perspectivas para 2022

A mediados de 2020, muchos creian que la pandemia devastaria las
M&As en América. Se equivocaron. Este afo se han realizado 2,2 billones
de ddlares en operaciones en toda la region, un récord historico, segun
las cifras de Mergermarket. En los préximos meses parece que habra la
misma actividad.

Se prevé un namero significativo de transacciones, especialmente en
Estados Unidos, pero también en toda la region. La recuperacion regional,
tanto en América del Norte como en América Latina, combinada con la
fortaleza de varios sectores, significa que 2022 podria ser un afno muy
interesante. Sin embargo, las elecciones presidenciales en la region
(concretamente en Brasil y Colombia), la propagacion de Omicron, el
aumento de la inflacion y los problemas de la cadena de suministro
podrian alejar a los negociadores de la mesa de negociaciones. No
pierdan de vista este espacio.

Nota: Los gréficos de inteligencia se basan en las “empresas en venta” rastreadas por Mergermarket en las respectivas regiones entre el 01/06/2021
y el 25/11/2021. Las oportunidades se han captado en funcién de la geografia y el sector dominantes de la posible empresa objetivo.
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Recuperacion regional

Dicha confianza refleja la recuperacion en curso de la economia de EE. UU., que
se recupero de la recesion inducida por COVID de 2020 para volver a los niveles
anteriores a la pandemia durante la primera mitad de 2021.

Con un expendio de los consumidores aun fuerte y los mercados laborales
en constante expansion, los negociadores creen que es poco probable que
amenazas como el aumento de la inflacidn y la aparicion de la variante
Omicron ahonden los “espiritus animales”. De hecho, hubo 4.262 posibles
acuerdos entre principios de junio y finales de noviembre de 2021 (ver
grafico, p1).

De ellas, 3.763 (88% del total) se centraron en empresas estadounidenses.
Pero seria un error esperar un entorno de M&As mucho mas tranquilo en otras
partes de América. En Brasil, por ejemplo, los negociadores esperan un flujo
constante de transacciones luego de una estabilizacién del mercado de M&A
durante 2021. También en Canada, la especulacion de acuerdos continta
luego de un ano en el que las empresas solidas de productos basicos
impulsaron la demanda de empresas canadienses de energia y mineria.

No obstante, EE. UU. domina las perspectivas de M&A. Hubo 1.299 historias sobre
objetivos de licitacion en el noreste de EE. UU. y otras 1.053 historias en el oeste.
Las regiones del Medio Oeste y Sur del pais contabilizaron menos historias.




Fuerza del sector

Esta division geografica varia segun el sector. Tres areas parecen dominar
la actividad de M&A en 2022: tecnologia, medios y telecomunicaciones
(TMT), servicios financieros y productos farmacéuticos, médicos y
biotecnoldgicos (PMB). Entre ellos, representan mas de la mitad de las
historias de los deals rastreados recientemente.

En general, se espera que TMT sea el sector mas activo en los proximos
meses, representando 1,000 de las 4,262 historias de deals. En el Oeste
de los EE.UU., especificamente Silicon Valley, es donde las
especulaciones sobre tales acuerdos son mas intensas.

Los servicios financieros, que probablemente generaran la siguiente
porcidon mas grande de actividad de M&A, representaron 860 historias en
las Ameéricas. En esta industria, el noreste de EE. UU. parece estar listo
para generar mas acuerdos, con Nueva York en el epicentro.
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En el sector de PMB, potencialmente el tercero mas activo para las
negociaciones, es probable que el noreste de EE.UU. también sea el
punto caliente. De las 613 historias rastreadas en las Américas, mas de
un tercio se referian a empresas del noreste de EE.UU., que incluye
Boston, hogar de uno de los ecosistemas biotecnolégicos mundiales
mas importantes.

Hasta cierto punto, esta actividad reflejaria la actividad del 2021. Por
valor de las operaciones, TMT, PMB y los servicios financieros
registraron la mayor actividad de M&A el aho pasado, aunque en los
volumenes de operaciones, la industria y los productos quimicos (I1&C) y
los servicios comerciales también hicieron contribuciones significativas.
Es probable que estos dos ultimos sectores vean mas acciones de deals
en el préximo ano, aungue no en la misma medida que las tres areas
mas concurridas del mercado.

Situacion: el noreste de EE.UU. parece
estar listo para la mayor cantidad de
deals en servicios financieros y los PMB

04




Impulsores para 2022

Desde cualquier punto de vista, 2021 fue un ano estelar. El valor total de
las operaciones en laregion alcanzd los 2,2 billones de ddlares durante
los primeros nueve meses del afio, mas que los totales de todo el afio
registrados en 2020, 2019y 2018.

Aunque estas cifras seran dificiles de igualar en 2022, sobre todo porque
el proceso de negociacion tras la pandemia del afno anterior ya se ha
completado en gran medida, hay muchas razones para seguir siendo
optimistas. La recuperacion econémica en toda la regién ha acelerado la
actividad de M&A, mientras que el estimulo fiscal de EE.UU. y el aumento
de la normativa podrian suponer una oleada de operaciones.

América Latina también puede estar preparada para dispararse. Si se
combinan estos factores con los elevados niveles de dry powder, las
desinversiones relacionadas con el ESG y mas SPACs, 2022 podria
terminar siendo aio muy ocupado.

La recuperacion en curso de COVID-19

La carrera paravencer alos

impuestos y laregulacion

El ascenso del ESG

La fortaleza del mercado de PEy SPAC

cUn resurgimiento en América Latina?
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Recuperacion de COVID

La recuperacién de la economia a causa de la pandemia ha sido rapiday
fuerte, particularmente en los EE. UU. y a pesar de las crecientes presiones,
(incluyendo el aumento de la inflacién y la aparicion de la variante Omicron)
los economistas se mantienen optimistas.

La economia estadounidense se expandié un 6% en 2021 y crecera un 5,2%
en 2022, con cifras correspondientes de 6,3% y 3% en América Latina, segun
el FMI. Un crecimiento tan fuerte proporcionara las bases para nuevas M&As,
y larecuperacion de la pandemia esta impulsando al mercado de otras
maneras también.

En particular, la COVID parece haber acelerado significativamente el
imperativo de la transformacion digital, ya que las empresas de todos |08
sectores se han visto obligadas a adoptar nuevas formas de trabajoy =
diferentes tipos de modelos de negocio. Esto ha provocado una
importante -y continua- demanda de empresas tecnolégicas, asi como
una mayor consolidacion.



Una inyeccion de energia: El estimulo

fiscal ha vigorizado la economia,
impulsando la demanda de deals

Superando laregulacion

Desde su eleccion a la presidencia de Estados Unidos en noviembre de
2020, las politicas de loe Biden han sido un importante motor de la
actividad de M&A. El estimulo fiscal dirigido a los consumidores ha
vigorizado la economia, impulsando la demanda de operaciones en una
serie de sectores.

La promesa de 1 billén de ddlares de nuevo gasto en infraestructuras
también ha sido significativa. Sin embargo, con el tiempo, estas iniciativas
tendran que pagarse, con subidas del impuesto de sociedades en la
agenda. El gobierno de Biden ya ha propuesto un nuevo impuesto minimo
para las empresas, y los impuestos en general parece que van a aumentar.

La regulacion también esta en aumento. La Casa Blanca esta dispuesta a
examinar mas de cerca sectores como el tecnoldgico, a centrarse en la
defensa de la competenciay a impulsar la agenda medioambiental. En
este contexto, muchas empresas querran emprender actividades de M&A
antes de que el panorama se vuelva mas dificil.



Lo verde es bueno: ESG parece
ser una tendencia cada vez mas
poderosa en M&A

El auge del ESG

Los consejos de administracion de todo el mundo estan tomando nota
del aumento de la agenda medioambiental, social y de gobernanza
(ESQ), y las empresas de las Américas no son una excepcion. De hecho,
los reguladores de la regidon estan muy interesados en impulsar las
cuestiones ESG. La Comision del Mercado de Valores de EE.UU. ha
anunciado en los ultimos meses una serie de iniciativas relacionadas
con los ESG.

Los legisladores latinoamericanos han sido mas lentos en las
cuestiones ESG, pero muestran signos de querer ponerse al dia. Desde
el punto de vista de las M&As, el ESG parece ser una tendencia cada
vez mas poderosa. A medida que las grandes organizaciones analizan
sus carteras, es posible que traten de desprenderse de las empresas
que suponen un mayor reto desde el punto de vista ESG, y de adquirir
aquellas con mejores credenciales. También se centraran en empresas
con las herramientas y los conocimientos necesarios para mejorar los
resultados en materia de ESG.



El poder de los fondos
de capital riesgo (PE)

En todo el mundo, el sector de los fondos de capital riesgo entré en
2021 con 1,9 billones de ddlares de dry powder a su disposicion, un
maximo histérico. Y aunque parte del dinero se utilizé -con volumenes y
valores de compra que batieron récords en el primer semestre-, el
sector también recaudo otros 714.000 millones de dolares durante los
primeros 11 meses del afo, segun datos de Preqin.

Inevitablemente, es probable que una parte considerable de este dry
powder se dirija a las Américas, ya que las empresas mundiales de
capital riesgo (PE) siguen apuntando a las adquisiciones en toda la
region. Otro catalizador es la tendencia continua de las sociedades de
adquisicion con fines especiales (SPAC). Estas han recaudado 250.400
millones de ddlares desde principios de 2020.




Lareactivacion de
Ameérica Latina

Aunque la actividad de M&A en EE.UU. se dispar6 durante 2021, la
recuperacion de las operaciones en América Latina fue mas modesta.
De cara al futuro, existe la posibilidad de que la realizacién de
operaciones en América Latina se dispare, especialmente a medida
que la recuperacion mas tardia de la recesion COVID se extiende por
esta parte de la region. La recuperacion de los precios de las materias
primas que se produjo el ano pasado también respalda las
operaciones de M&A en toda América Latina, y el Banco Mundial preve
una mayor apreciacion en algunas areas, en particular el petroleo,
durante 2022.

Especialmente en Brasil, el mercado de M&A mas importante de
América Latina, existe una sensacion cada vez mas positiva de que el
apetito por las transacciones esta aumentando, sobre todo en el
sector tecnoldgico. El incipiente subsector de las tecnologias
financieras podria registrar una gran actividad en el préoximo ano.
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