La compraventa de empresas (2)

¢Como seleccionar

a un asesor?
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Generalmente la venta de una empresa privada
solo ocurre una vez en la vida del propietario, y
probablemente sea la decision financiera mas
importante que tome. Un asesor de fusiones y

n Espana hay miles de
individuos, consultores,
contables, abogados. lis-

calistas y entidades financieras
que proclaman ser especialis-
tas en la compraventa de em-
presas. Algunos son excelen-
tes, OLros no son mds que un
gasto adicional, y otros pueden
poner en peligro la operacion
de compraventa. Es muy im-

portante dedicar ticmpo al pro- |
ceso de la seleccion del asesor, |
ya que comeler un error €n es- |
| nando la lista de transacciones

Lt Tase inicial puede costar mu-

chisimos millones en euros, e |

incluso que la operacion no lle-
aue a buen [in. A continuacion
detallo los factores mads impor-
tantes a considerar en la selec-
cidn de un asesor.

¢Es un especialista en
fusiones y adquisiciones?

Es importante que la persona |

0 empresa que seleccione se
eane la vida exclusivamente
siendo un asesor de fusiones y
adquisiciones. Muchos indivi-
duos y empresas ofrecen servi-
cios de asesoramiento de fusio-
nes y adquisiciones, pero como
un servicio anexo a lo que es su
actividad principal como audi-
tor, abogado, fiscalista, tasador,
consultor, banquero, gestor de
fondos. cazatalentos... Estos
profesionales son competentes
en sus respectivas dreas, pero
no son especialistas en la com-
pleja tarea de vender o comprar
una empresa.

¢ Cual es su nivel de
competencia?

Generalmente, cuantos mas
anos de experiencia en fusio-
nes y adquisiciones tenga, me-
jor serd el asesoramiento que
le podra ofrecer. Como mini-
mo imtente contratar a un pro-
fesional que tenga por lo me-
nos cinco anos de experiencia.

;Que trayectoria profesional
ha tenido? En estos dias de
“elobalizacion™ es importante
que el asesor haya adquirido

experiencia estudiando o tra- |

bajando fuera de Espana. Ha-
blar idiomas y tener contactos
en el extranjero son esenciales
ala hora de identificar, contac-
tar y negociar con comprado-
Tes exlranjeros.

No obstante. al final, la mejor
manera de determinar si un ase-
sor s competente es cxami-

en las que ¢l personalmente ha
actuado. Mientras que la mayo-
ria de los que son competentes
no tienen ningun problema en
presentar su lista de operacio-
nes, olros son mas reticentes.
Ninguno de ellos debiera tener
un problema en divulgar la lis-
ta de operaciones en las que ha
participado, y dar referencias al
propietario para que este hable
con antiguos clientes del ase-
sor. Si no puede presentarle una
lista de operaciones ascsoradas
por €L, o se escuda en que la
“conlidencialidad no se lo per-
mite”, noes recomendable usar
sus servicios.

adquisiciones puede ayudarle a conseguir las
mejores condiciones en la operacion de
compraventa, pero solo si es el profesional

¢ Tiene el tamafio adecuado
para su empresa?

Los asesores vienen en una
multitud de “formatos”, vy ¢s
importante escoger cl adecua-
doa la tarca. En un extremo de
la escala estd la empresa uni-
personal, v al otro extremo es-
tin los grandes bancos de in-
version. Es muy importante
que el propictario se encuentre
comodo con su asesor. El pro-
pictario no debe sentirse inti-
midado cada vez que visite o
hable con su asesor.

Los grandes bancos de nego-
cios y audiloras tienen unos
gastos fijos mucho mds altos
que las boutiques financicras,
por lo tanto su interés es traba-

Jjar en grandes operaciones que

generen comisiones muy altas
{muchos bancos de inversion
s0lo aceptan operaciones que
generen unos honorarios mini-
mos de 5 millones de euros).
No pueden permitirse el lujo
de trabajar en operaciones
“pequedias”. ya que para cllos
no son rentables. Consecuente-
mente, ¢l propietario debe ser
consciente de que si es un “pe-

Es importante que la persona o empresa que
seleccione se gane la vida exclusivamente siendo

un asesor de fusiones y adquisiciones

La mejor manera de determinar si un asesor es
competente, es examinar la lista de transacciones
en las que el personalmente ha actuado

La venta de una empresa suele ser traumatica
para el propietario. Es un proceso complejo,

emocional y que requiere mucha confidencialidad

adecuado.

quedio cliente”, corre el riego
de no estar muy alto en la lista
de prioridades de los grandes
bancos de negocios y audito-
ras. Esto significa que el per-
sonal que le asesorard proba-
blemente no sea el que mads ex-
periencia tenga, sino el que
mds experiencia necesite.

Las “boutiques financieras”,
como su nombre indica, son
entidades mucho mds peque-
fias ¥ con muchisimo menos
personal (tipicamente de 3 a
15 profesionales). El nivel de
experiencia y recursos técni-
cos es muy variable. Normal-
mente, la persona que el pro-
pietario conoce en una bouti-
que financiera es la persona
que desarrollard el proceso de
principio a fin. Las calificacio-
nes léenicas del personal, es-

| pecialmente de las mds peque-

fias, juegan un papel importan-
te a la hora de la seleccién.
Ademads, dado que las “bouti-
ques financieras™ se centran en
empresas de tamafio pequeio
y mediano, suelen entender
mejor los problemas de los
propietarios, gue las entidades
financieras que se dedican a
las grandes operaciones de com-
praventa,

¢Tiene los recursos
adecuados?

Evidentemente el asesor de-
be tener los recursos y perso-
nal con experiencia para llevar
a cabo con éxito la venta para
su cliente. Hoy en dia todo
asesor profesional debe tener
una extensa base de datos pro-
pia, acceso a bases de datos es-
pecializadas a través de inter-
net, una biblioteca de referen-
cia con memorias de empre-
sas, gufas de ferias, catdlogos
de productos, listas de miem-
bros de asociaciones empresa-
riales...

Hace afos un asesor podia



En operaciones con un valor entre 5 y 100
millones de euros, la minuta es una comision de
éxito que oscila entre el 5y el 1 por ciento

Los honorarios seran insignificantes en
relacion a la mejora en el precio conseguido,

la reduccion de la agresidn fiscal, o haber
ofrecido menos garantias al comprador

funcionar con un par de con-
tactos en el extranjero. Sin
emburgo ¢l efecto de la globa-
lizacion requiere que hoy el
asesor profesional tenga a su
disposicién una red propia
que le permita acceder a todos
los mercados del mundo.

élnspira
confianza?

La venta de una empresa
suele ser una experiencia muy
traumadtica para el propietario.
Normalmente es la tinica per-
S0Na en su empresa que sabe
que estd en venta, y no tiene a
nadie en quien confiar. Aparte
del trabajo cotidiano que re-
quiere la empresa, el propieta-
rio tendrd que seguir muy de
cerca la evolucién del proceso
de venta. Ademads de las con-
sideraciones financieras, otros
temas imponderables y de na-
turaleza personal le afligirdn.
Como salvar problemas entre
los miembros de la familia, o
premiar a empleados leales.
Estas presiones pueden durar
meses. Un buen asesor puede
aliviar muchas de estas pre-
siones al propietario, ya que
gran parte de estos problemas
son recurrentes. Sin embargo,
para que este proceso sea
efectivo, el propietario tiene
que creer ue su asesor es un
individuo en cuya integridad y
juicio pueda confiar.

Minutas
profesionales

Para los propietarios el coste
de los honorarios profesiona-
les es frecuentemente uno de
los factores que mads peso tie-
ne en la seleccion del asesor.
Un buen empresario siempre
trata de minimizar gastos, y
los honorarios del asesor no
son una excepcion. No obs-
tante, este coste no debe ser ni
el dnico factor, ni el factor
principal a la hora de elegir su
asesor. Es importante recordar
que si el asesor no es compe-
tente, no importa si sus hono-
rarios son los mds baratos, la
operacion estd obacada al fra-
caso.

Existen muchas férmulas
para determinar los honora-
rios: comisién fija; escala des-
cendente Lehman; escala as-
cente y otras variables. No
obstante, para la gran mayoria
de las operaciones con un va-
lor de entre 5 v 100 millones
de euros, el resultado de estos
cdlculos es una comision de
éxito que oscila entre el 5 y el
1 por ciento.

Lo importante es saber de
antemano como se calculardn
los honorarios, y que son com-
parables a los de los otros ase-
sores entrevistados. Al final,
los honorarios de un buen ase-
sor serdn insignificantes en re-
lacién a la mejora en el precio
conseguido, la reduccion de la
agresion fiscal, o haber tenido
que ofrecer menores garantias
al comprador.

Conclusion
final

Sila operacidn se cierra con
éxito, el propietario obtendra
independencia econémica y
tiempo libre para dedicarse a
aquellas cosas que por falta
de tiempo no pudo llevar a ca-
bo durante su carrera profe-
sional. Sin embargo, si el pro-
ceso de compraventa es ina-
decuado, las consecuencias
serdn desastrosas. El ahora
expropictario puede haber
vendido su empresa por con-
siderablemente menos de su
valor real, de una manera fis-
calmente ineficaz, y la espe-
rada independencia financie-
ra se habrd esfumado.

La decisién de vender una
empresa es fraumdtica, su eje-
cucidn representa un proceso
muy complejo, emocional, de
larga duracién que requiere
mucha confidencialidad. No
hay duda de que el asesor “co-
rrecto” puede ser de gran ayu-
da al propietario cuando esta
vendiendo su empresa. Por lo
tanto, la seleccion del asesor
es una parte integral del pro-
ceso de venta y es convenien-
te que como primer paso el
propietario tome en cuenta los
factores anteriormente men-
cionados. ]

redirection

mergers & acquisitions

Redirection, S.L.
Fernandez de la Hoz, 53
28003 - Madrid

Teléfono: (34) 914 426 166
Telefax: (34) 914 418 640

mail@redirection.com
www.redirection.com

www.imap.com

Redirection es la firma mas antigua de
Espafia especializada en asesorar a
empresas espafolas en fusiones y
adguisiciones.




