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La nueva imagen de las SPAC como vehiculo de
inversi6n alternativo

Hoy tienen mejores patrocinadores, equipos de inversion y han logrado atraer a inversionistas mas
sofisticados { ..) De todas farmas, sigue siendo un desafio para las leyes de mercada de valores de
Ins paises en que se utilizan resguardar la seguridad de los inversionistas ante |a falta de informacion
vy la rapidez de las transacciones y, al mismo tiempo, garantizar la incorporacion de nuevos vehiculos
de inversion.."

Pilar llanes

EI 2020 ha sito el afin de las SPAC en el mercado
estadounidense. Las SPAC (referida a Special
Purpose Acquisition Companies, por su sigla en
inglés) son sociedades que, sin llevar a cabn
operaciones comerciales ¥ sin tener un plan de
nNegocios preestanlecion, se forman con el solo
proposito de recaudar capital a traves de una oferta
publica inicial de acciones para posteriarmente
financiar una combinacian de negacios, es decir, la
adquisicion, fusian u otra operacian comercial con una
compafiia en funcionamienta

Histaricamente, 1as SPAC han sido cuestionacas y
marginacas, ya que se ha entendioo gue su
estructura flexiole esta disefiada para levar a cabo
fraudes. En los dlimos afios estos vehiculos de
recaudacion de fondos han logrado reinventarse y

han resurgico con una nueva imagen. En este 2020,
marcao por un esCenario Bconamico Confuso e
inciertn productn del covid-19, la demanda por ofertas publicas iniciales tradicionales se ha ralentzato
POr esta razin, 1as SPAC se han posicionado como una alternativa para las empresas gue necesitan un
camino mas rapido a los mercados de valores publicos en bisqueda de liquidez, si como para los
inversionistas que buscan protegerse de Iz volatilidad del mercado.

Una fusidn con una SPAC resulta una altemativa alractiva para las companias privadas que buscan
acceder al mercacdo bursatil sin tener gue asumir 105 costos y demoras administrativas propias de una
oferta poblica inicial tradicional. Al ser compafiias vacias, no tienen resuitados financieros histaricos o
activas que declarar, por o que el procesn preparativ ante la autaridad de valores resulta mas
expedita

Dada la ausencia de un plan de negocios previamente definido, 1a iméersian en una SPAC es una
apuesta a ciegas para Ios inversionistas, en |a que se confia en gue |a competencia, trayectoria y
experientia de 103 patrocinacores 1es permitird identficar una opartunidad de negocio rentable

Uno de Ios atractivos de las acciones de las SPAC es que se venden en unidades de bajo costo
(generalmente US4 10) que incluyen una accidn comin v una opcion, que da derecho a adguirir
participaciones adicionales en la empresa resultante e la compinacion e Negocios, Con un descuento
Ademas, para seguridad e 105 inversionistas, 103 fondos recautados en vinud e 1a oferta publica
iriicial 500 tepositacos y retenidns en una cuenta fiduciaria hasta que se leva a cabo la combinacion de
neqocios

Una vez recaudado el capital en virtud de |a oferta pdblica inicial, los patrocinadores tendran un plazo
determinaco para DUSCar una oporunidad de Negocios y acordar una fusin o un acuerdo de compra
de modo de llevar a cabo la COMBbinacion e negocios, el que denerd ser informadd y sometido & la
VOaCIon te 105 accionistas

Coma parte de este procesn, 3l momento de |2 votacian 1as SPAC deben ofrecer a los accionistas una
especie de "derecho a retiro”. Si el inversionista no ve una oportunidad atractiva en |a combinacion de
negocios puede canjear sus acciones por un porcentaje de os fondos mantenidos en la cuenta
fiduciaria, equivalente al monto oe su aporte. Sila combinacion de Negocios fracasa, el accionista
también puede carjear sus acciones reciniendo el valor aportado, mientras gue si el acUerdo es un exito
yno se ejerce el derecho a retiro, 03 inversionistas podran vender sus actiones en la empresa
resultante de la combinacion de negocios, que catiza en bolsa, al precio de mercado

Apesar de todo o expuesto, 1a inversion en una SPAC tiene riesgos importantes. Los breves plazos en
fue se debe completar la combinacion de negocios pueden llevar & 0s accionistas a tomar una decision
apresurada y no dedidamente informada al momento de |3 votacian. ADemas, puee resultar riesgoso
fjue 103 patrocinadores Con frecuencia tienen derecho a participaciones sustanciales en la empresa
resultante de la fusion a un costa muy bajo

Las SPAC no son una buena alternativa para toda empresa. Asi como generalmente surgen como una
respuesta para las compafiias gue no han tenido BUENOs resultados en a recaudacion oe dinera por
medios convencionales y ue estan bUSEando aCcceso rapido al capital, hay oiras empresas a as gue
I3 convendra llievar a cabo una oferta plblica inicial propia, que les dara mayor visibilidad. La
conveniencia de las SPAC dependera de las necesidades propias de cada empresa

No ohstante, es posible prever gue su popularidad ird en aumenta. Hoy tienen mejores patrocinadores,
EOUIN0S O INVersion y fan lograco atragr a Nversionistas mas sofisticacos GUE en sus nicios. La
iNCorporacion de Nuevos actores y de medioas tendientes a alinear I0s intereses de patrocinadores e
inversionistas han ofrecido legitimidad a 1a figura te 1as SPAC, resultando en una nueva imagen de
mayor confianza. De todas formas, sigue siendo un desafio para 1as leyes de mercado de valares de 105
paises en que se utilizan el resguardar la seguridad de os inversionistas ante |a falta de informacion y I
rapidez de las transacciones y, al mismo tiempo, garantizar la incorporacian de nuevos vehiculos de
inversion que se adecuen a la realidad de muchas empresas

* Pliar llanes DOROS &5 as0ciaca del érea corporativa de Guemero Ovos.




