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Productividad. Fl aumento de las acciones de Grupo Modelo el lunes 25 de junio representé una ganancia de 19 3% para los inversionistas

GRUPO MODELO

Comqnicaci(’)n
Financiera

Precio fermentado

El rumor sobre.un intento de compra del 100% de Grupo Modelo
despertd dudas sobre el posible uso de informacion privilegiada.

POR TOMAS DE LA ROSA

on bombo, platillo y beneplacito recibio

una parte del mercado el rumor de que An-

heuser-Busch InBev (ABI) negociaba una

compra de acciones de Grupo Modelo para

asumir el control del 100% de la firma
mexicana. La manana del lunes 25 de junio, la noticia
llevé en apenas unas horas a los titulos de la produc-
tora de la cerveza Corona al mayor incremento de su
historia: 19.3%, o un sobreprecio de casi 68,450 mi-
llones de pesog.

La ganancia fue el negocio perfecto para algunos
inversionistas, ya que ese rendimiento es 25 veces
mas de lo que paga un banco por un deposito a plazo
fijo a 60 dias.

Pero si el rumor provino de una fuente que tenia
informacion privilegiada, habria habido una viola-

cion a la Ley del Mercado de Valores, ya que la distor-
sion del precio de la accion pudo perjudicar a los in-
versionistas no informados con antelacion.

El domingo 24, el influyente diario estadouniden-
se The Wall Street Journal publico con base en fuentes
anonimas que ABI estaba a punto de concretar la com-
pra de las acciones de Grupo Modelo, de las cuales ya
tiene el 50.35%.

En los primeros minutos de la jornada bursatil del
lunes, lainformacion disparo casi 10% el precio de las
acciones y llevo a la Bolsa Mexicana de Valores a sus-
pender su cotizacion. La primera informacion oficial
aparecio recién cerca de una hora despues.

En un comunicado a la BMV, la empresa mexicana
informo a los mercados que “se han dado platicas
entre Modelo y AB InBev en cuanto a una posible

o



UNA AMARGA RELACION

Pese a la aspereza entre asi y Grupo Modelo, los
especialistas esperan una resolucién amigable.

Las relaciones entre Anheuser-Busch InBev y Grupo
Modelo tienen varios puntos de aspereza, entre otros
el arbitraje que interpuso la mexicana ante la compra
hostil de ae por InBev y su interés por llevar la marca
Corona a Brasil, donde a1 es el lider Ademas, Modelo
inicio hace poco la importacion de la cerveza espanola
San Miguel, que compite con las marcas premium de
SU S0CIO.

Por esta hostilidad, 1a potencial venta del paquete
de control de 13 mexicana no se haria a través de un in-
tercambio de acciones, dice Omar Salgado, catedratico
del Tecnologico de Monterrey.

Pero, aun con esa amarga relacion entre los socios,
José Maria Gonzalez Elizondo, experto en fusiones y
adquisiciones en el despacho Baker & McKenzie, consi-
dera que la compra de las acciones de empresarios
mexicanos en Grupo Modelo se hara en forma amigable
y no se tendrd que definir en los tribunales

Si logra el control de Grupo Modelo, as competiria
agresivamente contra Helneken por el mercado mexi-
cano, estima Mauricio Garduno, analista de Scotiabank
México. Ademads, intensificaria la venta de Budweiser,
BudLight, Tsingtao y Carisberg en el mercado local

operacion para expandir su relacion actual”. Modelo
dijo admirar a ABI y ésta dijo lo mismo en un comuni-
cado propio, que era llamativamente similar a aquél.

Michael Titens, especialista en casos de insider
trading en el despacho texano Thompson & Knight,
asegura que los grandes vaivenes en el precio de las
acciones se generan por la especula-
cion de inversionistas grandes, con
datos basados en rumores o informa-
cion privilegiada.

Uno de los objetivos de este tipo de
maniobras puede ser incrementar el
orecio de la accion para lograr un
mayor monto en la inminente venta
le una compania.

Inflar el precio de una accion para
»btener un mayor beneficio en la venta de una empre-
ia trae consigo dos riesgos: el de ser investigado y san-
sionado por las autoridades regulatorias y que el com-
srador se eche para atras ante la mayor valuacion.

Este tipo de actividades va contra los principios de
iobierno corporativo de las empresas y de la regula-
‘ion de los mercados, por lo que podria derivar en
ina investigacion.

Indagar si hubo una fuga y determinar su origen es
Ina tarea que corresponde en México a la la Comision
{acional Bancaria y de Valores (CNBV) y en Estados

Inidos a la Comision de Valores y Cambio (SEC). (La
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CNBV no habia respondido a un pedido de entrevista
de Expansion al cierre de esta edicion).

También la Autoridad Reguladora de la Industria Fi-
nanciera (Finra) de Estados Unidos puede iniciar una
investigacion si detecta un comportamiento inusual en
la cotizacion de las acciones de una empresa. La pesqui-
sa se puede acelerar si existe una denuncia de un inver-
sionista afectado.

En México no hace falta una denuncia, explican
los especialistas. ’

“La Comision puede actuar de manera discrecio-
nal y no se necesita que exista denuncia de parte para
iniciar una investigacion o para tomar medidas pre-
cautorias para evitar especulaciones y movimientos
inusitados en los valores de las acciones inscritas”,
dice el abogado Ivan Pérez, del despacho Jones Day.

La fuga de informacion genera una distorsion del
precio de las acciones en las empresas publicas y crea
un beneficio sélo para algunos, senala la directora del
Centro de Analisis Economico del Tecnologico de
Monterrey, Leticia Armenta Fraire.

Esas “practicas no son legales porque restan trans-
parencia” al mercado de valores y porque “finalmen-
te se traducen en ganancias para unos cuantos”, enfa-
tiza la académica.

Gabriel.Pérez-Lomeli Joseph, catedratico de Dere-
cho en la Universidad Iberoamericana, advierte que
alguien perjudicado en su inversion en Grupo Modelo
podria iniciar un juicio en México para buscar “una
compensacion economica por su afectacion”.

La cervecera mexicana ademas tiene certificados
ADR en Estados Unidos. Rose Romero, ex funcionaria
en la division de cumplimiento de la SEC, advierte
que la Finra analizara el caso si detecta movimientos
inusuales en la cotizacion de una empresa antes de
una fusion o adquisicion. Si hay sospechas del uso de
informacion privilegiada, el caso se
envia a la SEC para iniciar la investiga-
cion “profunda” de la posible relacion
entre la empresa y los inversionistas
que hicieron transacciones.

“Esto es un delito —dice Romero—.
Hoy mas que nunca, el escrutinio en
los mercados esta al dia por parte de
los organismos reguladores. Princi-
palmente por los problemas que des-
ataron la reciente crisis financiera”.

A diferencia de Estados Unidos, en México son
pocos los casos que se investigan y menos aun los que
se sancionan. Entre tanto, el mercado estara pendien-
te de que se concrete la venta de Grupo Modelo por
un precio que, segun Fitch Ratings, podria ser de
entre 10,000 y 12,000 millones de dolares por el
49.65% de las acciones en manos de empresarios
mexicanos. 3
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Con informacion de Mario Maldonado,
Gabriel Nieto y Alvaro Garcia.



