clave y asi fija un valor a los activos tan-
gibles e intangibles (la marca, su know
how, el mercado). Luego viene la nego-
ciacion en la que llegan a un precio de
preacuerdo y posteriormente el due dili-
gence (un proceso que determina si exis-
ten contingencias y ratifica o no el pre-
cio). Este mecanismo puede ser confi-
dencial, el denominado “data room”, o
puede ser de conocimiento de los em-
pleados, que eventualmente hasta son
entrevistados por el futuro comprador.

El precio puede ser bastante superior
al valor e incluso inflarse en base a facto-
res mas subjetivos como “yo venia a ju-
gar a la pelota de chiquito aca”, “la fundé
mi abuelo” o “tiene que ser una cifra alta
para que mi esposa no se niegue”. Ahi
entra en juego la capacidad de negocia-
cién del vendedor y cuanto por encima
del valor técnico esta dispuesto a pagar
quien compra. El pago en las transaccio-
nes locales suele hacerse contado o con
una minima parte financiada.

CUANDO EL LIDER SE VA

A Henderson le llega la hora del retiroy a
sus herederos no les interesa continuar
el negocio. Lo que le sucede a este em-
presario suele ser una de las causas mas
usuales por las que las empresas familia-
res se terminan vendiendo. Es el caso de
la curtiembre Zenda, ya que como no ha-

bia en la familia Branda “uno que siga
adelante con el negocio entendieron que
era una buena oportunidad para ven-
der”, asegurd Luis Lapique, socio del es-
tudio de abogados que asesoré a la em-
presa en la transaccion. El experto apun-
t6 que otra causa comun de venta son los
conflictos familiares por la convivencia
de diversas generaciones al mando; en
estos casos, a menudo unos suelen com-
prarle a otros su parte.

El ex director del frigorifico Tacuarem-
b6, Fernando Secco, recuerda que pese a
lo dificil de desprenderse de la empresa
que habia fundado su padre, “ya se esta-
ban desarrollando grandes grupos de fri-
gorificos y era el mejor momento para
vender”. Para Nicolas Piaggio, socio de
Guyer & Regules, esa es otra gran motiva-
cién para desprenderse de la compafiia.
“Las empresas necesitan seguir crecien-
doy los capitalistas uruguayos a veces no
tienen la posibilidad de hacerlo”, dijo.

A veces el detonante de la transaccion
es sélo la llegada de una oferta imposible
de rechazar. Como sea, el acelerado pro-
ceso de ventas, que incluso no se frend
con la crisis internacional, continuara
este ano.

“Van a haber muchas operaciones”,
sefialé Piaggio. Ribeiro coincidié con su
colega: “Hay transacciones importantes
en camino”.

Y qué se hace
al dia siguiente

Ricardo Alarcon fundé
Credisol en 1978 y la vendi6
a Santander 20 afios des-
pués. Si bien hizo un buen
negocio, sufrié un duro gol-
pe emocional que le costé
mucho tiempo superar. Sin
embargo, su ejemplo no es el
mas habitual. Algunas veces
los que venden se quedan
gerenciando la firma, como
los directores de la consulto-
ra Advice cuando fue adqui-
rida por Volt, o como Jorge
Gutman que fundé Lacteria,
la vendi6 a Parmalat y termi-
né haciendo una larga carre-
ra gerencial en ella. Otros
prefieren abrirse por com-
pleto, como Fernando Secco,
ex director de Tacuarembo,
quien se encamind en un
proyecto de energia eélica
luego de vender el frigorifico,
aunque sus hermanos si
contindian en la gerencia.
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