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Detallado estudio del Banco Nacién ilumina la « llamativa » pérdida patrimonialde de Vicentin

Un pormenorizado informe del Banco Nacion sobrela « llamativa » pérdida patrimonial en
seismesesy que Vincentin no tienen como explicar porque, ni como, €l capital de masde 1
300 millones de ddlar es en activos desapar ecieron sin explicacion, y ademas de negar se a
presentar el balance que se niegan a hacer. El informe echa por tierra con los argumentos de
Vicentin parajustificar su colapso financiero.

Las cifras son contundentes. Las fuentes, irrefutables. El estudio que el Directorio del Banco Nacién, a pedido del
presidente de la entidad, Eduardo Hecker, le encargd a dos expertos dio por resultado un informe revelador sobre el
comportamiento de los responsables de Vicentin SAIC entre julio de 2019 y febrero de 2020. En apenas seis meses,
entre el cierre del dltimo informe trimestral que se conoce de Vicentin (31 de julio) y el momento en que presentd
formalmente el pedido de convocatoria de acreedores, la cuarta exportadora cerealera del pais perdi6 el 93% de su
patrimonio neto, que paso de 616 millones de dolares a 41 millones de ddlares, las deudas comerciales y financieras
(principalmente con el Banco Nacidn) « crecieron desmedidamente, siendo su destino un fenémeno sumamente
llamativo ya que no fueron correspondidos con (un aumento de los) activos del mismo tipo » (dinero en caja o
bancos) cuyos saldos, por el contrario, « se vieron reducidos a una minima expresion ». La fecha de cierre de
balance, el 31 de octubre, es intermedia a este periodo de derrumbe inexplicable de la empresa. Pero el balance no
se presento hasta ahora. Su sola inexistencia sugiere que la conduccion de Vicentin no tiene forma de explicar lo
que, en teoria y por los estudios de procesos de estas caracteristicas, tendria la apariencia de una maniobra de «
vaciamiento de empresa » en perjuicio directo de sus acreedores.

Tras analizar las conclusiones del informe preliminar encargado a los analistas Alejandro Gaggero y Gustavo Garcia
Zanotti, el Directorio del Banco Nacion decidié presentar, junto al comité de acreedores que integra con cooperativas
y sindicatos de trabajadores, un nuevo escrito ante el juzgado civil y comercial de Reconquista reclamando una vez
mas que le exija sin mas dilaciones a la concursada Vicentin que presente el balance al 31 de octubre de 2019,
ineludible para seguir adelante con el proceso concursal. Maxime cuando, a medida que surgen nuevos elementos,
crecen las sospechas sobre maniobras ilegales. Fuga de divisas, ocultamiento de activos y una situacion de
cesacion de pagos que, si se comprobara que estuvo tefiida de alguna intencionalidad, supondria un grave delito
penal. En similares términos se refirieron al caso los bancos integrantes del Comité de Acreedores que tramita un
procedimiento de « discovery » ante tribunales de Nueva York.

El informe

Los elementos reunidos en la investigacion encargada por el Banco Nacidon revelan que buena parte de los
argumentos presentados por las autoridades de Vicentin para justificar el sibito « estrés financiero » de diciembre
pasado, declarandose en default, carecen de sustento. La evolucidn del patrimonio neto de la empresa oscil6 entre
los 150 y 300 millones de ddlares entre 2010 y 2016, a partir de alli tuvo un crecimiento explosivo a 365 millones de
dolares en 2017, 561 millones en 2018 y alcanza a 616 millones de délares al 31 de julio de 2019. Pero cae de
manera llamativa y sin explicacién a 41 millones de délares seis meses después, de acuerdo a la documentacion y
los saldos de cuenta que present6 Vicentin a la Justicia Comercial en febrero de este afio al pedir la convocatoria de
acreedores.

Al respecto, el informe de Gaggero y Garcia Zanotti sefiala :

« La foja presentada (al juzgado) referente a la situacion patrimonial de febrero de 2020 mostré una gran
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incongruencia. El principal deterioro patrimonial estuvo vinculado a la evolucion de los actvos y pasiovos
comerciales de Vicentin SAIC. Los activos correspondientes a los créditos por ventas y los bienes de cambio
tuvieron una variacién negativa por 886 millones entre julio de 2019 y febrero de 2020 ; del mismo modo, los pasivos
comerciales aumentaron en 442 millones de délares en igual periodo. De esta forma, estos movimientos dieron
cuenta de un deterioro patrimonial por 1328 millones de délares. Desde ya, esta variacion resulto ser inexplicable
dado que ante tal aumento de las deudas debieran ser correspondidos por aumentos de los mencionados activos. »

Los 442 millones de ddlares referidos como aumento de pasivos comerciales en esos seis meses surgen de la
comparacion entre el total de deudas de ese origen al 31 de julio, 107,2 millones délares, y el valor del mismo rubro
en los primeros dias de febrero, 549,6 millones de ddlares. Es decir, que la deuda comercial se multiplico por cinco
en seis meses.

Si esto se explicara simplemente por las materias primas recibidas y no pagadas a los productores, al menos ese
producto deberia figurar en el activo como bienes de cambio. Pero no estd. Tampoco como producto procesado si
ese hubiera sido su destino, o como fondos liquidos o créditos, si se hubiera exportado.

Esta incongruencia es la que hace insostenible la posicion de las autoridades de Vicentin al justificar el colapso por
los supuestos cambios en las condiciones de mercado. Y descoloca al propio juez Fabian Lorenzini en su afan de
seguir adelante el proceso concursal sin asumir una posicion mas firme con respecto a la falta del balance.

Estresado y endeudado

Con un endeudamiento creciente, y un patrimonio diluido, Vicentin llegé a febrero de 2020 con una relacién de
deuda a patrimonio neto de 25 a 1. Claramente, imposible de pagar. La pregunta es si hubo una razén légica para
esa evaporacioén del activo, mientras seguia trepando el endeudamiento, o fue una situacién provocada para
justificar un default. Es una hipétesis que ni los investigadores que hicieron el trabajo, ni las autoridades del Banco
Nacion, descartan.

« Al Banco Nacion le interesa poder cobrar el crédito y destinar esos fondos a las pymes y al resto de la actividad
productiva, poder dotar de recursos a la entidad que qued6 muy golpeada tras la Ultima gestién, y tener mucho
cuidado con el trato a las grandes empresas clientes del banco, porque hay que revertir esta tendencia a la
concentracién del crédito en clientes grandes », subray6 Guillermo Wierzba, director del banco e impulsor de la
investigacion.

« Hay muchos aspectos en el estudio que merecen una mirada mas a fondo sobre el caso Vicentin y nos advierte
sobre conductas que pueden no ser exclusivas de esta empresa. Los negocios financieros, la triangulacion de
exportaciones, el despliegue de empresas controladas en Uruguay, un endeudamiento excesivo y la pérdida de
activos. Los nimeros no le cierran y todas las sospechas se resumen en una sola : la falta de balance », sintetizé.

La caida
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Vicentin SAIC: Evalucidn del Patrimonio Neto en Millones USS
Fuente: Elaboracién propla, Balances contables,
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La Escalada

Vicentin SAIC: pasivos financieros sobre patrimonio neto, %% (2010-2020)
Fuente: Elaboracidn propda, balances contables.
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Radul Dellatorre* para Pagina 12

Pagina 12. Buenos Aires, 17 de julio de 2020.

*Raul Dellatorre, Lic. en economia. Economista, periodista, editor argentino de economia del diario Pagina 12.
Co-conductor del programa Visidn 7 Internacional, columnista econémico de Canal 7. Integrante de la conduccién
de la Unién de Trabajadores de Prensa de Buenos Aires (UTPBA). Autor del libro El Rodrigazo, 30 afios después -
Un ajuste que cambio6 al pais. @Paginal?2 ; Editor General @motoreco_ok ; Noticiero internacional @TV_Publica ;
Columnista en @somosradioam530 ; @dellatorrerulo ; motoreconomico.com.ar
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