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HUGO BENEDETTI - DIRECTOR DE IBF NEGOCIOS

"Prefiero un buen negocio a una OPINIONES
buena idea" EDITORIAL DE HoY

Miranda en China

Macid en Fray Bentos hace 62 afios y a los ocho se mudd con su familia a Montevideo. Trabajo
en diferentes empresas hasta que en 2005 decide dedicarse a invertir y fortalecer negocios. Hace algunos meses, interrogado en television
sobre |a situacion de Venezuela, el presidente
VIDEO del Frente Amplio nos regalo otra mirandada:
no reconocio la verdad evidente que es que
“enezuela sufre una dictadura.
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Animados, dibujados y ataviados en el

o O @ @ o @ 6 Centro Se celebrd una nueva edicion, a
numero 15, de la convencion de historietas,
animacion y videojuegos...
16:25

“ota por esta noticia: Antonio Larronda | 19 may 2017

*hkdk* 3 yotos . e Mira como es por dentro Seéptimo Dia, el
Estudio abogacia, pero abandoné al comenzar su actividad en ;Pu':';g ‘gfgl Erggﬂgydnes g“;fé?:;ﬁgf‘épgﬁg.ﬁ E‘SE

empresas y obtuvo una diplomatura en Gerencia de la Universidad ORT. fusiona al Cirque du Soleil y la obra...

Fue parte del crecimiento y posterior venta de NMuvé Cosméticos y AR

responsable de parte de los negocios regionales de Sara Lee. En 2005 Electrodomésticos Peabody ya llegaron a

comenzo su etapa como inversionista y en 2011 fundd el fondo IBF Uruguay La marca argentina de

Negocios, que hoy es propietario de supermercados del Interior, entre Siecodomesticos feabody ha desembarcado

supermercados - otros negocios. Cree que es un buen momento para invertir en Uruguay : :

;‘;ﬁgg}:ﬁdﬁm”- y, si bien cier_“tas empresas «poseen un nivel bajo de so_ﬁstic acién:}?. 50N

et g «mas profesionales» que hace 10 afios. Esta casado, tiene dos hijos, le

fusiones y adquisiciones - gusta ver deportes y dar clases sobre temas empresariales.
Uno a uno - IEF Negocios - GALLITO

adquisicion de capital -

Hugo Sanguinetti - : :
Nuvo Costméticos - Antes de_ ser inversor tuvo una amplia carrera en el mundo o Fes p S ’
Grupo Mansilla - corporativo, jcomo fue? ——

Uno a Uno con Hugo Benec : : ——
Trabajo Clasificados -

TEMAS

Mi carrera corporativa comenzo en la companiia de chiclets. Después
estuve en la industria que fabricaba el azucar liguide que se usaba como
edulcorante para Coca-Cola en aguellos tiempos. A los 30 afios pasé a
mi primera experiencia de gerente de produccién y abastecimiento en EDICION IMPRESA
los inicios de Nuvd Cosméticos. Participé en los primeros 10 afios '
(1985-1995), cuando llegd a facturar US$ 25 millones y fue adquirida por SR
Sara Lee como parte de su estrategia para ingresar a la region = ELPAIS{, [:I_UB
(Argentina, Brasil y Uruguay). En Sara Lee fui responsable de replicar el T i

negocio de una empresa de ellos con el modelo de Nuvd en esos rre—————lll 11, PA LS

paises. Parti con un contrato de dos afios a Argentina y me quede 20. 110 inmuebles abandonados ==

La expansion en la region crecio y tome la responsabilidad de ofras it B o ca s BB [ PAIS
lineas de negocio de la empresa. Cuando la firma decidio vender la i E SEER S B 95 G Mayo de 2017
subdivision de venta directa decidi retirarme. Eso fue en 2005. Ahi Lr | i

comencé a cranear el nuevo proceso de mi etapa como independiente, | ]
Con negocios e inversiones propias, fuera del ambito corporativo, !
tratando de capitalizar todo lo que habia aprendido. Hoy soy socio del
Grupo Mansilla (representante de grandes marcas de fragancias y
cosméticos) v en 2011 cofundé IBF Negocios, lo que me lleva mas
tiempo y energia.
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¢ Qué la atrae de invertir y gestionar negocios?

Es interesante asociarse con gente y no tener clientes. Somos una
empresa dedicada a buscar negocios de la economia real, sobre todo en
aquellas que pueden ser adquiridas en condiciones interesantes, con
una probabilidad tangible de rentabilidad liquida para sus inversores a
corto plazo.

sEn qué tiempo?

La empresa tiene que asegurar gue en unos seis meses podamos estar
dando dividendo a los inversores. Hasta ahora, en todas lo hemos
logrado, incluso en algunas en menos tiempo. La rentabilidad esta en el
eje de entre 10% vy 20% en dolares y pagamos en forma trimestral. Y
estamos hablando solo de dividendos liquidos, sin contar rentas de
capital.

Vivié muchos afios en Argentina, ;por qué decidid invertir en
Uruguay?

Argentina es una buena combinacion de oportunidad de negocios
interesantes, un mercado grande en cualquier sector, exigente, con
profesionales calificados para hacer management, etcétera, pero cuando
me planteé hacer esto en 2007 el pais pasaba por un periodo de
institucionalidad muy fragil, cambios en la vida de los negocios, reglas
poco claras y cambiantes, que impactaba en lo financiero. Eso me llevo
a elegir Uruguay aunque es un mercado mas pequefio, con menos
oportunidades de negocios y con una culiura de inversion menos
desarrollada.

¢ Con qué escenario se suelen encontrar cuando estudian una
empresa para invertir?

Las empresas son mas profesionales que 10 afios atras, pero aquellas
de mediano porte, que generalmente son familiares, poseen un bajo nivel
de sofisticacion, un management muy sencillo y carencias en materia de
informacién. El proceso de adquisicién de una empresa en Uruguay es
de unos seis meses, y en eso estamos en el estandar mundial. El factor
gue puede considerarse como una vulnerabilidad es el tamafio de
mercado, el volumen de negocio. Pero la clase empresarial local es de
buena calidad, esta mas insertada en la comunidad, posee un buen
esquema de principios y valores, eso no pasa en todos los paises.

¢ Como definen el valor de una empresa a la hora de invertir?

Hay varios criterios, pero el mas utilizado es evaluacion de flujo de
fondos. Hemos pagado entre tres y cinco afios de actividad. En
supermercados esta mas estandarizado, se estima que es entre fres y
seis meses de facturacion.

¢ Como compiten con otros jugadores?

En fondos de inversidn hay un mercado poco desarrollado, con tres o
cuatro jugadores que juntos podriamos prestigiar esta actividad, pero no
siento que me estén quitando mercado. Existen diferenciales que
apalancan nuestro éxito. Uno es que pueden acceder personas gue no
tienen capitales de millones de délares, con US$ 100.000 o US$ 200.000
comienzan a ser parte de una inversion interesante. Ademas, nuestras
preferencias de inversion estan dirigidas a areas esiratégicas que estan
funcionando relativamente bien y con modelos basicos que puedan ser
desarrollados. No compramos empresas con dificultades financieras
serias; probablemente tengamos que mejorar su estrategia financiera,
incorporar alguna plataforma de gestion innovadora, pero siempre
partimos de un negocio que esta funcionando. Por eso, cuando decimos
gue comenzamos a pagar a partir de seis meses no es una cuestion de
milagros sino de realidad. Mo son nuestra preferencia las startups, lo
gue no quiere decir que no vayamos a invertir nunca (de hecho, ya lo
hicimos) pero preferimos comprar un buen negocio y no una buena idea.

En estos seis anos, ;en cuantas empresas han invertido?

La primera empresa que adquirimos, a fines de 2011, fue Verosol
Wandalux, de cortinas fipo roller y venecianas. A los dos afios nos
contactd una empresa espafiola de productos similares y toldos que
guerian instalarse en Uruguay. Terminamos asociandonos con ellos en
un 50%. Juntos compramos una empresa local de persianas de enrollar
de PWVC. En los dlitimos meses nos plantearon comprar nuestra parte y
aceptamos. Tambien adquirimos Magnis, una empresa distribuidora de
productos veterinarios dirigida a grandes animales y avicolas.

Estamos integrando una cadena de supermercados del interior del pais.
Tenemos funcionando ocho locales de tres cadenas en Durazno, Young
y San José y vamos por un par mas en la zona céntrica. También
invertimos en una empresa de uniformes para colegios, Boomerang, que
fue un caso excepcional porque fue una startup y hoy tiene casi dos
tercios del mercado de uniformes. En este momento estamos integrando
una cadena de farmacias en Montevideo. Antes de fines de mayo
concretaremos la adquisicion de cinco farmacias. Tenemos en estudio
un par de pequefias cadenas mas que poseen cuatro locales cada una.
El objetivo es poder incorporar cinco farmacias mas en un plazo de 90
dias.

También hemos participado en dos edificios de viviendas de interés
social, de un pool de siembra dedicada a soja'y maiz que dio resultados
buenos durante tres afios. Pero los mejores desempefios en
performance los obtuvimos en empresas que compramos y
administramos. En total hemos invertido cerca de US$ 26 millones.
Muestra planificacion estratégica 2017-2020 define que concentraremos
nuestros esfuerzos en empresas porgue es donde podemos hacer un
diferencial.

¢ Compran para construir una marca nueva?

En el caso de los supermercados, el plan es mantenerlos funcionando
tal cual estan. La estrategia no es ir con una tdnica evangelizadora a
ensefiarle la formula de como hacer el negocio, sino mejorar su
plataforma de gestion para lograr crecimiento. Somos muy respetuosos
de las conguistas logradas a nivel local. En cada localidad la gente es
muy aferrada a los éxitos locales. Si aprovechamos la sinergia de poder
de compra, planes de venta, promociones, planes anuales,
negociaciones con proveedores, mejoras logisticas, etcétera. Los
equipos gerenciales se han mantenido, en algunos casos los hemos
complementado. En las farmacias es probable que cambien, aunque el
proyecto esta en discusidn porque el sector tiene importantes
regulaciones.

¢ Qué porcentaje adquieren del pagquete accionario de las
empresas?

Entre un 80% y 90%. En todos los casos fratamos de mantener como
s0cios a quien le compramos el negocio. En supermercados se guedan
en promedio con un 10% vy eso ayuda mucho a la transicién, a mantener
el localismo. Generalmente son lideres de opinidon en sus sectores,
entonces aprendemos en conjunto. Donde no participamos con un gran
porcentaje de acciones es en Tienda Inglesa, ahi somos parte del grupo
mineritario local que compro.

:El perfil de IBF es adquirir empresas, potenciarlas y luego
venderlas?

Si para el inversor existe una buena posibilidad de capitalizar, lo
planteamos, pero (vender) no es el fin con el cual invertimos. Estamos
felices de la rentabilidad el negocio. El periodo de revalorizacion de una
empresa es entre cuatro o cinco afos y ahi puede plantearse la venta si
hay una oportunidad de cosecha importante, pero en Uruguay no es una
vision muy realista plantearse en determinado tiempo vender. Por
gjemplo, en supermercados la rentabilidad liquidavade un 10% a 17% vy
hay inversores que no guieren vender.

¢ Como se conforma el grupo de inversores?

En IBF son familia y amigos que se van invitando enfre si y a otros y el
circulo se va agrandando. Hoy son cerca de 80 inversores.

¢ Cuales son los sectores mas interesantes para invertir?

Los sectores afines al consumo. En realidad no soy un ortodoxo de la
economia de los negocios, prefiero ver caso a caso, darle oportunidades
a las empresas; a veces en un sector bajo existe alguna compafriia
exitosa.

;Qué implica el plan a 20207

Tenemos previsto invertir de aqui a 2020 una base minima de ?US$ 60
millenes. Estamos mas selectivos, buscamos empresas de mayor
volumen de negocios que vendan entre unos US$ 6 millones y US$ 12
millones anuales, con una rentabilidad anual que ronde los US$ 600.000
y US$ 800.000. Seran supermercados y farmacias, pero también otras
empresas de gran porte del rubro indumentaria, automotor, alimentacion
y gastronomia. Incluso sobre finales de 2019 vamos a tomar opciones
de expansion a la regidn. El mercado argentino es muy tentador por su
volumen y el chileno por volumen v cultura de inversores. Creo que en
los proximos dos afios, esos paises tendran noticias de IBF Negocios.

El empresario local "es conservador” pero "estable y respetuoso”
Uruguay esta en un buen momento para invertir?

Hay varios sectores que han tenido una buena performance luego de
2005. Y si bien el periodo 2014-2016 presento varios desafios, 2017 se
presenta mejor de lo que se preveia. Hoy Uruguay cuenta con ciertos
puntos positivos, por ejemplo el contexto de bajas tasas de interés de
rentas financieras mundiales. Ademas, desde el punto de vista
institucional es bastante estable con respecto a otros paises. Eso hace
que, por gjemplo, un 25% de nuestra inversion provenga de inversores
argentinos. El empresario uruguayo es muy conservador y no nos
percibimos como estables y respetucsos, pero en comparacién con la
region fenemos un alto nivel en ese sentido. A esto hay que sumarle que
aca siempre estas a uno o dos escalones de con quién quieras hablar.

Ademas no es un buen momento para tener activos liquidos en délares
por la depreciacion que tiene esa moneda, pero si generar un buen
volumen de utilidades en pesos porque convertidos a dolares es mucho
dinero. Por eso, en materia de calidad de ganancias por razones
cambiarias es un buen momento para invertir en pesos.
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