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Vender 0 no?, dilema de accionistas minoritarios
en opa por Nutresa

Unas 9.000 personas tienen menos de 1.000 acciones, cada uno, del grupo. La calda del délar podria ser un factor para determinar la
decisién.
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@ los cerca de 12.000 accionistas gue tiene el Grupo Nutresa, &l

mayor conglomerado de empresas procesadoras de alimentos de 6, Claves para liquidar el
i . e aumento salarial v los
Colombia y por el que la firma Nugil, del Grupo Gilinski ofrece intereses de cesantias

comprar, minimo, el 50,1 % de su propiedad accionaria, cerca de
9.000 son pequerios inversionistas que tienen hasta 1.000 titulos cada uno.

(Vea: Opa por Nutresa: de fracasar, precio de acciones registraria caidas).

¥ son estos los que en teoria tendrian la mayor facilidad para aceptar los términos
de la oferta publica de adquisicidn (opa) que estara abierta en la Bolsa de Valores

de Colombia hasta el préximo 17 de diciembre.

¥ son los pequeiios accionistas, de acuerdo con las montos involucrados, los que

hasta el momento han mostrado su interés en vender sus papeles.

Hasta ayer se habian recibido 405 aceptaciones a la opa que plantean vender
841.677 acciones, es decir el 0,29% del porcentaje maximo que aspira adquirir el

Grupo Gilinski.



{Vea: La defensa del Grupo Argos ante especulacion de opa de Gilinski).

Analistas consultados dicen que, si bien para ser el séptimo delos 14 dias de la opa
las aceptaciones son muy bajas, consideran que los inversionistas de méas

tamaiio se toman mas dias para considerar aceptar entrar en la opa.

Sinembarge, un nimero no determinado de los accionistas minoritarios podrian
no tener la oportunidad de acudir ala opa, pues hay diverso tipo de procesos
juridicos sobre paquetes accionarios de personas que heredaron los papeles hace
varios afos, o que estan perdidos pues estaban en papel o también de personas
que ignoran u olvidaron que las tienen guardadas.

(Vea: Se abre debate sobre el precio justo’ de la accion de Mutresa).

En Nutresa hay cinco grandes grupos de accionistas a los que esta dirigida la
opay los minoritarios estan dentro de un gran grupo de otros inversionistas que

poseen el 27% del total de las acciones.

Para Sebastian Toro, fundador de la organizacién Arena Alfa Educacién Financiera,
un accionista minoritario de Nutresa puede estar en un buen momento para
aprovechar la opay pensar en diversificar, "no es responsable decirfe o recormendarie

gue venda ya gue debe hacer un andiisis personal de sus inversiones”.

De igual forma piensa Andrés Moreno Jaramillo, analista bursatil y financiero
certificado, quien dice que la opa es un buen negocio y quienes tienen hasta 1.000
acciones pueden rotar sus inversiones y dejar la incertidumbre y aclara que “una

decision de venta para los accionistas minoritarios es algo muy personal”.

Los que se queden y no vendan, dice, podrian esperar a que Gilinski haga una
nueva oferta a un precio mas alto y en ese sentido pegarse a la estrategia del
Grupo Empresarial Antioquefio en cabeza del Grupo Argos que dijo que no
vendera pues considera que el precio ofrecido es muy bajo y no contempla el valor

delmercado de alimentos donde se mueve Nutresa.

{Wea: Grupo Gilinski hizo subir mercado de las acciones colombianas).

EL FACTOR DOLAR

Otro elemento para mirar es que con la caida que ha registrado el valor del délar
en las Gltimas jornadas (actualmente es de $3.906,10), algunos inversionistas
estan prefiriendo salir a vender su acciones en el mercado en prevision de que el
17 de diciembre, cuando se cierre la opa, la divisa pueda estar por debajo del nivel
del 10 de noviembre ($2.875,86), cuando se presents la oferta, y hay que recordar

que el pago se hara al cambio en pesos de US$7,71 por titulo.

El martes pasado, en la Bolsa de Valores de Colombia, se negociaron 591.278
papeles de Nutresa por un valor de $16.968 millones y a un precio de $28.550, lo

que representd una disminucion del 0,9% frente a la jornada anterior.
Para Moreno Jaramillo, la operacién es atractiva para el Grupo Gilinski, pero sila
hubiera hecho hace dos meses habria resultado mucho mejor, con un ddlar mas

caro ¥ con las acciones cerca del 8% mas baratas que en la actualidad.

(Vea: Planes de Gilinski: apunta al corazon del Grupo Empresarial Antioguefio).



El analista considera que asila opa no llegue al 50,1% previsto, los Gilinski de todas
maneras podrian aceptar comprar lo que les ofrezcan y ya como accionistas,
aungue en minoria, podrian hacer una contraoferta posterior.
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