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,Queé otras empresas
son atractivas para
una posible OPA?

BOLSAS. COMPARNIAS
COMO GRUPO ARGOS, SURA,
BANCOLOMBIA, AVALY
CORFICOLOMBIANA ENTRAN
EN EL LISTADO. EL REZAGO
DEL MERCADO JUEGA

UN PAPEL RELEVANTE A

LA HORA DE OFERTAR

BOGOTA

Al mejor estilo de Wall
Street, la sorpresiva Oferta Pa-
blica de Adquisicion (OPA) so-
bre Nutresa por parte del Gru-
po Gilinski le inyect6 liquidez y
movimiento al mercado accio-
nario colombiano, evidencian-
do el valor real de compaiiias
comolas que conforman el Gru-
po Empresarial Antioquenio
(GEA). Tras reanudar su cotiza-
cionenlaBolsade Valores de Co-
lombia (BVC), 1a especie de la
compaiiia de alimentos repun-
16 27,64% a $27.750, un valor
que habia tocado en 2017 y que
la lleva a acercarse lentamen-
te a maximos histéricos.

Teniendo en cuenta la ren-
tabilidad, la proyeccién de cre-
cimientoy la subvaloracion de
algunas acciones en la bolsa,
vale la pena preguntarse ;qué
otras empresas son igual de
atractivas a Nutresa para ser
objeto de una OPA?

Segun analistas del merca-
do, varias de las fichas clave
se encuentran en el GEA, es-
pecialmente en compaifias
como los grupos Argos, Suray
Bancolombia. Uno de los pun-
tos a favor de estas organiza-

Amoldo Casas

Director de Inversiones para Credicorp Capital

“Esta no va a ser la altima oferta por una
compafiia colombiana, especialmente
porque la cotizacion de las empresas en la

bolsa se encuentra muy descolgada del
punto en el que deberia estar”.

Francisco Chavez

Director de Estrategia de Inversion de Fiduoccidente

“La OPA mostro que el mercado, en general,
se encuentra subvalorado. El movimiento
de Nutresa debe, naturalmente, seguir

jalonando los precios de las companias
del mismo grupo econémico”.

20,6%

POR DEBAJO DEL PRECIO
‘OBJETIVO DE LAS COMISIONISTAS
SE ENCUENTRA EL TITULO DE
GRUPO ARGOS EN LA BOLSA.

ciones es el modelo de enro-
que que mantienen entre
ellas. Hoy, Nutresa tiene
12,6% del Grupo Argos, mien-
tras que este ultimo tiene
una participacion de 9,83%
en la compafiia de alimentos.

Ademas, el grupo de inver-
siones y construccion ostenta
una posicion estratégica gra-
ciasaque posee 27,66%de Gru-
poSura, 58% de CementosArgos
y 52,93% de Celsia, empresa
que, a su vez, posee el control
de Cetsa y Celsia Colombia.

La accion de Grupo Argos
se cotiza en la BVC a $11.900,
es decir, 20,6% por debajo del
precio objetivo de la misma,

10,39%

DE REZAGO PRESENTA EL GRUPO
SURA EN LA BOLSA, TENIENDO
EN CUENTA QUE EL PRECIO
‘OBJETIVO ES $26.450.

el cual asciende a $15.500,
segiun datos de las comisio-
nistas de bolsa.

Adquirir Sura también se-
ria una jugada maestra, pues
tiene una participacion mas
extensa de la que poseen las
mencionadas anteriormente.
Cuenta con 35,1% de Argos,
32,25% de Nutresa, 49,36% de
Proteccion, 46,11% del Grupo
Bancolombia y 16,76% de
Enka de Colombia. Los titulos
de este emisor se encuentran
10,39% por debajo del precio
objetivo, el cual alcanza los
$26.450, pese a que durante
la dltima jornada repunto
4,87% a $23.700.

EL COMPORTAMIENTO DE LAS ESPECIES EN LA BOLSA

Grupo Sura

$23.900
07/12/2020

$23.700
26/11/2021

$$13,09 billones @ 15703

de capitalizacion @ 3ccionistas

bursatil

Grupo Argos

$13.150
07/12/2020

$11.900
26/11/2021

S $0,59 billones de 10.719
capitalizacion compradores
bursatil e

Respecto a Bancolombia, el
grupo posee 20,58% de Protec-
cion y 67,11% de Valores Sime-
sa. El interés por dicha empre-
sa naceria de su posicion en el
sector financiero, el tamarfio
de la misma y su rentabilidad.
Para noviembre, la especie fue
catalogada como una de las
mas atractivas para los inver-
sionistas, segan la Encuesta
de Opinion Financiera de Fe-
desarrollo. El precio de esta
compaiiia en la bolsa se en-
cuentra 16,98% por debajo del
valor objeto del mercado, el
cual es de $36.200.

Para Arnoldo Casas, direc-
tor de Inversiones de Credi-

Grupo Aval
$1.112 $1.019
07/12/2020 26/11/2021

522,81 billones 65.782
de capitalizacion socios
bursatil
b 6,01% (0)
ARGOS
58,07% ()
& !; 5293%
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CELSIA
COLOMBIA

corp Capital, el hecho de que el
dolar esté a $4.000 hace que
las compaiiias se pongan “ba-
ratas” a los ojos de inversio-
nistas extranjeros. “Yo creo
que esta no va a ser la altima
oferta por una compafiia co-
lombiana, especialmente por-
que la cotizacion de las em-
presas en la Bolsa de Valores
se encuentra muy descolgada
del punto en el que deberia
estar. Sin embargo, no veo
otras empresas mas atractivas
que las que conforman el
GEA”, destaco.

Otras organizaciones que,
segiin los expertos, podrianen-
trarenel radarde estructurado-

BOLSAS. ANALISTAS PREVEN QUE EL BARRIL DE PETROLEO WTI CAERA A US$69

El precio del dolar estara a
$3.995 en promedio esta semana

BOGOTA
Durante esta semana, el dé-
lar se cotizara a $3.995 en pro-
medio, segin analistas, luegode
que los temores por el surgi-
miento de una nueva variante
de covid-19 alertolosmercados
globales. Los inversionistas
buscaron activos refugios,
comola divisa estadounidense,
lo que impulsé su cotizacion.
El viernes, la moneda supe-
ro el precio maximo del afio, re-
gistrado el 10 de agosto
($3.988,27), y se acerco a su te-
chohistorico, registrado el 20 de
mayo de 2020, cuando cerro en
$4.153,91. El precio represen-
tounalzade 7,57%. frente al al-

timo minimo que toco la divisa
en el pais el 13 de octubre
($3.725,71).

“Estamos viendo un incre-
mentoenlaaversion alriesgoge-
nerado por el temor de la nueva
variante de coronavirus, se estan
vendiendo activos de riesgosos
como acciones, commodities y
divisas emergentes, y se estan
comprando activosrefugio como
los tesoros americanos, el oroy
eldélar”, explico Juan David Ba-
1lén, director de Investigaciones
de Casa de Bolsa.

Esto también provocé que
el rendimiento a 10 afios de
los bonos del Tesoro bajara
mas desde marzo de 2020 so-

bre una base de cierre, mien-
tras que los operadores re-
chazaron las apuestas sobre
el aumento de las tasas de la
Reserva Federal.

En el caso del euro, su co-
tizacion llegaria a $4.478 en
promedio, reflejando un com-
portamiento similar al délar,
aunque en menor medida. “Es-
tamos viendo una tipica huida
hacialaseguridad enlos merca-
dos con acciones, divisas de
materias primas y petrdleo
siendo golpeados, y refugios se-
guros tradicionales, como los
bonos y el oro”, dijo Craig Er-
lam, analista senior de merca-
dos de Oanda.

PROYECCIONES ECONOMICAS PARA ESTA SEMANA
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Elbarril de petroleo West Te-
xas Intermediate (WTTI) tocara
US$69 en promedio, segiin ana-
listas, luego de haberestado co-
tizandose sobre maximos his-
toricos durante cerca de dos

®
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meses gracias a una recupera-
cion sostenida, que poco a poco
fue ralentizandose.
“Elcrudohavueltoalosnive-
les vistos por altima vez a prin-
cipios de octubre y si esta aver-
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Corficolombiana

$29.914,62
07/12/2020

$28.300
26/11/2021

‘ ENKA DE COLOMEIA 5.

resde OPA porseratractivas se-
rian las que componen Grupo
Aval. Estaholdingposee 68,75%
de Banco de Bogotd, 79.85% de
BancoAVVillas, 72,27% de Ban-
code Occidentey93.74% de Ban-
co Popular. Ademas, Corficolom-
biana tiene como accionistas
mayoritarios a Banco de Bogo-
td, con34,42% de participacion;
mientras que el Grupo Aval
cuenta con 8,50% de las accio-
nes; Banco Popular, 5,15%; y
Banco de Occidente, 4,14%.

Su cotizacion se encuentra
24,51% por debajo del precio ob-
jetivo, segun analisis de la comi-
sionistaAcciones & Valores, firma
que lo sitia en $1.350. En cuan-

$376,8 billones
de capitalizacion bursatil

536.889
inversionistas

S $9,46 billones de

capitalizacion bursatil

@ 6301 accionistas

‘ Estructura accionaria del
Grupo Empresarial
Antioquefio en la BVC
| Diciernbre 2020
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GRUPO ARGOS nutresa :
£

to a Corficolombiana, su titulo
esta 13,71% depreciado respec-
to al wvalor proyectado, de
$32.800.

“El problema que ha tenido
histéricamente este conglome-
rado es que las participaciones
seencuentran consolidadasen-
trelas diferentes empresas, por
lo que lograr un control total de
alguna de estas compaiiias es
complejo y requiere de mucho
dinero”, destaco Casas.

EFECTOS EN EL MERCADO LOCAL
Lapresentaciondela OPAso-
bre Grupo Nutresahaenviadoun
mensaje al mercado extranjero:
el hecho de que una oferta su-

Inicia la aceptacion
de compra por

un porcentaje de
Grupo Nutresa

Desde hoy y hasta el proximo
17 de diciembre, Nugil, el
oferente con intencién de
quedarse con el control del
Grupo Nutresa, recibird la
aceptacion de compra a través
de las comisionistas de bolsa.
Servivalores GNB Sudameris, del
Grupo Gilinski, sera el agente
intermediario de compra para
adquirir, como minimo, 229,4
millones acciones ordinarias
del emisor, equivalentes a
50,1% de las especies suscritas
y un maximo de 286,8 millones
de titulos ordinarios; cifra que
representa 62,62% del capital
suscrito en la Bolsa de Valores
de Colombia (BVC).

Siganos en:

‘www.larepublica.co
(on mis detalles sobre el desarrollo de la
(OPA por el Grupo Nutresa.

3 Escanee para verel
W Commenty conocer
& j#  cudles empresas son
= atractivas para el mercado.

pere casi en 40% el valor actual
de un emisor en la bolsa pro-
mueveunaimagende confianza
y favorabilidad para la negocia-
cion bursatil en Colombia.

Francisco Chavez, director
de Estrategia de Inversion de
Fiduoccidente, aseguro que “la
OPA mostré que el mercado, en
general, se encuentra subvalo-
rado. El movimiento de Nutre-
sa debe, naturalmente, seguir
jalonando los precios de las
compafiias del mismo grupo
econdmico, lo cual le da dina-
mismoal mercadoaccionario”.

El especialista sefialo que,
en condiciones normales, el
mercado deberia estar repun-
tando hacia un valor justo; sin
embargo, laincertidumbre por
las elecciones sigue jugandoen
contrade este movimiento por
cuenta del peso que tienen los
inversionistas extranjeros ala
hora de adquirir fracciones en
laBVC.

IVAN CAJAMARCA
@vanCajamarcaM
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sion al riesgo continua en las
proximas semanas, hay mucho
margen para caer. Si bien la Or-
ganizacion de Paises Exportado-
res de Petréleo (Opep) probable-
mentehabria evitado alterarlos

La tasa de cambio para hoy sera de $4.008

Luego de que la Organizacién Mundial de la Salud (OMS)
anuncio la aparicion de una nueva variante del coronavirus, la
incertidumbre en los mercados impulsé el precio del doélar. El
viernes la moneda superé el maximo tocado durante este afio,
lo que dejd la Tasa Representativa del Mercado (TRM) para el
inicio de la ultima semana de noviembre sobre los $4.008. El
mercado a nivel mundial seguira atento a las decisiones que
tomen los gobiernos para contrarrestar los contagios durante

esta semana.

1.323

PUNTOS SERA EL NIVEL QUE
ALCANZARA EL MSCI COLCAP EN
MEDIO DE LA OPA SOBRE EL
GRUPO NUTRESA.

planes de produccion la proxi-
ma semana, pronto puede sen-
tir que su mano esta siendo for-
zada”, agreg6 Erlam.

En cuanto al indice bursatil
colombiano, Msci Colcap, se-
guira fluctuando y se manten-
dra sobre los 1.323 puntos en
promedio.

Dicho comportamiento ten-
driacomo contexto elavanceen
el proceso de compra del Gru-
po Nutresa a través de una Ofer-
taPablicade Adquisicion (OPA)
lanzada hace algunas semanas.

A partir del préximo miérco-
les serarelevantelapublicacion
de datos de empleo para no-
viembre en Estados Unidos, los
datos de PMI (Indice de Gestor
de Compras) de China y la pri-
merarevision del Indice de Pre-
cios del Consumidor (IPC) enla
Zona Euro.

IVAN CAJAMARCA
@lvanCajamarca
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GERMAN CRISTANCHO

Gerente Investigaciones
Econdmicas y Estrategia en
Davivienda Corredores

¢Como estd el panorama

macroeconémico para 2022?

;Cémo construir un portafolio
ﬁiversiﬁcado segun su perfil?

¢Qué riesgos tener en cuenta

para 2022?
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Desde su celular escanee el cédigo
y haga el proceso mas facil.
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