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Esta semana se hizo publico que la firma

de origen belga, Carmeuse, busca adquirir
Cemento Bio Bio. Es un eslabon mas en el
crecimiento que ha desplegado por casi todos
los continentes esta firma, surgida en 1860 a
instancias de Léon Collinet, y que todavia sigue
al mando de la misma familia, en manos de

su tataranieto, Rodolphe Collinet. Un equipo
de la europea ya vino a visitar las plantas
productivas de la firma a Chile y a Argentina,
y la sociedad que constituyeron en el pais ya
tuvo su primer directorio. Aun falta bastante
camino. Que los belgas lancen una OPA por la
firma chilena... y ver qué camino seguiran los
otros accionistas, en especial la peruana Yura.

e justo hace un siglo, en 1925, cuando un grupo de
canteras independientes ubicadas cerca del rio Mosa,
de Bélgica, que se habian ido agrupando y fusionan-
do, adoptaron un nombre Unico: Carmeuse. Estos
‘carmeusianos’, como se les conoce en esta mas que

centenaria historia de emprendimiento, habian comenzado a
funcionar en 1860 -a instancias de Léon Collinet- en aquel lugar
famoso por la existencia de la piedra caliza, la materia prima
para producir cal Tras la unificacion de operaciones lograda
luego de la Primera Guerra Mundial, vendria el despeguey la
expansion de la firma, que es considerada uno de los principa-
les productores mundiales en esta industria de la cal

En este siglo y medio de desarrollo y crecimiento en Europa
occidentaly central. Asia, Africa, y parte de América, Carmeu-
se ahora se apresta a desembarcar en el mercado chileno:
planea adquirir la totalidad de la propiedad de Cementos
Bio Bio (CBB), la emblemdtica compafia cementera nacional
fundada en 1957 por los fallecidos Hernan Briones Gorostiaga
y Alfonso Rozas Ossa y que hoy esta en manos de dos hijos
del exdirigente gremial -Hernan y Juan Pablo Briones Goich-,
y de las familias Rozas Rodriguez, Stein y Sturms, ademas de
otros accionistas.

Elinterés de la compafiia belga en CBB lleva tiempo
desarrollandose en silencio y se remonta al menos a mar-
20, luego de que quedara expuesta la posibilidad de que la
empresa chilena estuviera escuchando ofertas de compra,
tras conocerse en la industria a nivel mundial del posible deal
con la estadounidense Mississippi Lime Company (MLC), con
quienes CBB llego incluso a avanzar en un due diligence, pero
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que despues no llego a puerto, terminandose esas tratativas
en noviembre del afio pasado.

“Es una industria que a nivel mundial es de pocos actores,
todos se conocen y fue publico que CBB estaba 'en elmer-
cado”, dicen personas que conocieron el tejemanegje de este
nuevo acuerdo con la europea, en el que la belga ha estado
asesorada por el estudio Morales & Besa, mientras los vende-
dores han sido asesorados por el abogado William Comber,
delestudio Vialy Cia.

Primer directorio

Tras los primeros contactos iniciales, las tratativas fluyeron
raudas, pues CBB ya tenia todos los antecedentes super
estructurados para que la belga pudiera avanzar con su due
diligence rapido, como efectivamente ocurrio, y el que incluyd
un viaje de un equipo tecnico de Carmeuse a Chile, en elque
estos profesionales visitaron las plantas de la firma del norte y
del sur, incluida también la operacion en Argentina.

Un punto neuralgico que genero atraccion por la cemente-
ra controlada por los Briones, Rozas, Stein y Sturms -tal como
habia ocurrido con MLC- es el desarrollo del negocio de la
cal. que con tres plantas ubicadas en Antofagasta, Copiapo y
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San Juan, Argentina, ya le aporta la mayor proporcion de las
utilidades a la firma. Datos de cierre de 2024: este segmento le
significo el grueso de sus ganancias, $ 33246 millones. Se tra-
ta de un negocio en total auge, de la mano de los crecientes
requerimientos de la industria minera -CBB atiende a clientes
como Codelco, BHPy Collahuasi y ha invertido en centros de
distribucion en Tarapaca y San Felipe-, mientras el cemento le
reporto ganancias por $ 2143 millones, en linea con el aciago
momento que vive la construccion.

Para la operacion, Carmeuse ya constituyo el 20 de mayo
pasado la sociedad en Chile, Carmel Holding SA Y el 30
de julio esta sociedad realizo su primer directorio, en el que
participaron tres abogados chilenos de Morales & Besa -Gui-
llermo Morales Errazuriz, Eugenio Besa Jocelyn-Holt y Ma-
nuel José Eyzaguirre-, e intervinieron varios de los mas altos
ejecutivos de la belga como apoderados. De los chilenos, de
manera provisoria nombraron a Morales como presidente y
a Eyzaguirre como gerente general Los participantes inter-
nacionales en la instancia fueron Barbara Jonnart, la CFO de
Carmeuse; Kristel Verleyen, legal advisor de la firma; Jeffrey
Bittner, el senior VP de Operaciones; y Aurelie Dusausoy, del
area M&A de Carmeuse.

El tataranieto

Con un siglo y medio de historia en la industria y un cisne
blanco como logotipo -adoptado en 1953-, Carmeuse sigue
siendo una privately owned company, en la que aun hoy la
familia Collinet sigue al mando, con Rodolphe Collinet -tatara-
nieto del fundador- y antes, con el padre de éste, Dominique
Collinet.

Tras casi 20 anos como director gjecutivo, Rodolphe Collinet
dejo la direccion ejecutiva en Carmeuse, en abril de 2023,
para ser presidente no ejecutivo de la belga, en el Consejo
de Administracion, asumiendo su anterior posicion Sebastien
Dossogne, quien venia de una conocida empresa para Chile,
Magotteaux, comprada por el grupo Sigdo Koppers en 2011, y
en la que Dossogne se desempeno en viversos cargos, hasta
llegar a CEO en 2015, por lo que éste ya tenia vinculacion y co-
nocimiento de Chile y su ambiente empresarial En Carmeuse
se transformd en el primer CEO no ligado a la histérica familia
accionista

Con headquarters en Lovaina La Nueva, Bélgica, Carmeuse
tiene oficinas en Francia, Suiza, Rumania, Eslovacuia, Republica
Checa, Turquia, Hungria, Omany Tailandia, entre otros paises.

Tras sortear los avatares de las dos guerras mundiales
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desarrolladas en suelo europeo, fue en 1980 cuando la firma
comenzo su proceso expansionista en términos geograficos,
partiendo por Europa y América del Norte, para luego seguir,
en los anos ‘9o, hacia Turquia, y en 1995 hacia Africa. Su mayor
adquisicion reportada la efectud en Estados Unidos, cuando
en 2008 adquirié Oglebay Norton, en unos US$ 700 millones,
una firma basada en Cleveland. Mas tarde se expandiria a
Tailandia y a Brasil. en este ultimo pais en 2017, al comprar

la firma Oxidlos Brasily luego otras varias firmas que dieron
origen a su operacion alli bajo la sociedad Carmeuse Brasil
Solugdes Quimicas SA.

Toda la operacion en el continente americano la
gestiona a traves de Carmeuse America, establecida en
1992, y que, con sede en Pittsburgh, cuenta con mas de
30 instalaciones de produccion en el este de Estados
Unidos, Canada y América Latina (la mencionada de
Brasil), y que producen cal, piedra caliza y otros produc-
tos minerales, y equipos y soluciones de ingenieria en la

EL ACTUAL CEO DE CARMEUSE,
SEBASTIEN DOSSOGNE,
CONOCE DE CHILE, PUES
ANTES DE LLEGAR AL CARGO
EN LA BELGA, FUE CEO DE
MAGOTTEAUX, LIGADA AL
GRUPO CHILENO SIGDO
KOPPERS DESDE 2011.
DOSSOGNE ES EL PRIMER
CEO NO LIGADO A LA FAMILIA
ACCIONISTA EN LA BELGA.

region de las Américas. A la que ahora probablemente se
integrara Chile.

Los dos puntos clave... ;y Yura?

La operacion de Carmeuse sobre CBB considera una Oferta
Publica de Adquisicion de Acciones (OPA) por el 100% de las
acciones de la chilena, si bien entre las condiciones de la bel-
ga para declararla exitosa es lograr almenos el 66,67% de la
propiedad. EL grupo con el que llego al acuerdo de venta -las
ya mencionadas familias chilenas- ostenta el 64.57% de CBB.

0 sea, los numeros indican que para lograr su objetivo
minimo trazado, Carmeuse debera convencer a almenos 2.1
puntos porcentuales del accionariado adicional para garan-
tizar el exito de la OPA, en una compania en la que, fuera
de las familias ya comprometidas a la venta, hay accionistas
como el fondo Pionero de Moneda (6.75%) y acciones retailen
corredoras.

Calculos preliminares hablan de que la oferta de Car-
meuse corresponderia a un mayor valor del 15% a 16%, si se
considera su propuesta por el equivalente a $ 1.846 por ac-
cion, frente a los $ 1600 en que estaba valorizado el papel
el lunes, dia antes del anuncio. No obstante, el valor de la
oferta de la belga es sustancialmente mayor si se conside-
ran parametros anteriores: los $ 1092 y $ 1.450 por accién
de la oferta y luego la oferta modificada de la cementera
peruana Yura, tambien accionista de CBB. y quien tuvo
aquel intento fallido por aumentar su participacion al 40%
en la chilena -actualmente posee el 19.71%-. Y los $ 1712 en
que MLC valor6 la accién de CBB, en mayo de 2024.Y si se
consideran valores aun mas pretéritos, previos a noviembre
de 2024, cuando se desencadenaron estas pujas por CBB,
la accion estaba en torno a $ 670.

Dados aquellos valores, juntar dos puntos mas de accio-
nariado no deberia ser un problema para Carmeuse, opinan
entendidos, no obstante que, en privado, hay quienes dicen
que esperan un premio mayor por el control al que los belgas
buscan acceder.

Pero la gran duda es qué camino seguira la peruana Yura,
que lejos de querer retirarse de CBB, siempre tuvo hambre de
crecer en la firma chilena, como parte de su estrategia com-
petitiva, dado que CBB habia llegado a competirle sobre todo
en el sur del Pertl, con una operacion de la chilena en Matara-
ni, departamento de Arequipa. Incluso personas consultadas
no descartan que Yura pueda encender esta competencia,
aunque de lo que se ha conocido hasta ahora, el factor precio
dispuesto a desembolsar seria la clave. En su anterior intento
de crecer en CBB el afo pasado, Yura valorizd a la chilena en
s6lo USS 250 millones inicialmente y ofert¢ para alcanzar uni-
camente el 40% de la propiedad. Carmeuse ofrece comprar el
100% Yy valoriza a la chilena en US$ 505 millones.

Consultados en Yura, a traves de sus asesores senalaron
que por el momento, no realizarian ningun comentario con
respecto de este tema.

Habra que ver. +



