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Lo bueno, lo malo y lo feo que
dejan las opa sobre el GEA

Educacién financiera para conocer formas de comprar empresas, mayor rentabilidad

a pequenios accionistas y aprender a trabajar con socios no esperados, las lecciones.

LAS OFERTAS piiblicas de
adquisicién (opa) que el
Grupo Gilinski adelant6 so-
bre Nutresa y Grupo Sura,
dos de los pilares del Grupo
Empresarial Antioquefio
(GEA), han dejado enla opi-
nién publica la sensacion
de que se trata una confron-
tacion entre empresarios
colombianos que hace algo
mas de dos décadas yase ha-
bian enfrentado por la pro-
piedad de Bancolombia.

Los compradores logra-
ron hacerse al 27,69% de
Nutresa, tras haber busca-
do, con un socio de Abu
Dhabi, quedarse con al me-
nos el 50,1% y con el 25,25%
de Grupo Sura aunque aho-
ra aspiran, tras el lanza-
miento de una nueva opa,
comprar entre el 5 y el
6,25% adicional.

Pero el ambiente con-
frontacional que se vio en
medio de estas operacio-
nes, con medidas, anuncios
y hasta reclamaciones ante
diferentes superintenden-
cias, asi como respuestas
sorpresivas de su contrapar-
te, también estd dejando co-
sas buenas y malas para el
mercado, los inversionistas
y la opinién piiblica.

Para Julidn Benavides;
jefe de Departamento de Es-
tudios Contables y Financie-
ros de la Universidad Icesi
de Cali, algo bueno que deja-
ron las opa fue unarentabili-
dadinesperada que aprove-
charon los accionistas mino-
ritarios, incluidos los fon-
dos de pensiones, pues las
acciones colombianas arras-
tran con una década de me-
diocres resultados.

Seriala que parael merca-
do puede haber algo malo
en el sentido de que la bur-
satilidad de las dos acciones
va a caer por la mayor con-
centraciéon que habra con
menos socios propietarios
yla caida delaliquidez.

Benavides considera que
esto podria tener un efecto,
que podria calificarse como
“feo”, si una o las dos em-
presas las sacan de la Bolsa
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Esta es una
confrontacion
en la que las dos
partes, en lugar
de separarse,
van a terminar
unidas en la
propiedad de

| dos companias

emblematicas”.

como pasd con Bavaria,
tras su venta a una multina-
cional.

El académico plantea
que el GEA en su estrategia
podria haber estado consi-
derando tener un socio,
pero nunca con el que tuvo
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problemas en el pasado y
“deberan estar pensando
que les toca convivir con
é1”. “Es una pelea en la que
los contrincantes no termi-
nan separados, sino jun-
tos”, indica.

Para Gilinski, aunque no
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Las opa podr(n bajar la quuidz en la Bolsa de Colombia. ceer
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logré tomar el control de
Nutresa, fue un buen nego-
cio hacerse a mas del 27%
de propiedad, dijo una fuen-
te proxima a esa familia.
Benavides dice que para
el mercado las opa no son
malas perse, 1o que sucede

es que por la poca profundi-
dad que arrastra, son nove-
dosasy puedengenerar ma-
yor iliquidez.

Otro elemento bueno
que el académico resalta es
la educacién financiera que
esto genera en la opiniéon
publica, pues la gente co-
mienza a interesarse en es-
tas alternativas parala valo-
racién y compra de compa-
fifas. “Si esto genera mas al-
ternativas de inversion y
para darle mas bursatilidad
al mercado seria positivo”.
dice. '

Adicionalmente, otroele-
mento positivo hacia el futu-
ro que se puede dar es que
el hecho que empresarios
muy- diferentes entre si
sean sOCios en una compa-
fiia puede ser una fuente de
aprendizaje.

Daniela Triana, especia-
listaenrenta variable de Ac-
ciones & Valores asegura
que, al menos momenta-
neamente, algo bueno ha
sidola valorizacion del mer-
cado.

Otro elemento es que
cuando se desembolsen los
$7,8 billones, buena parte
de los recursos deberan ser
reinvertidos, “ojala en
otras acciones” pues espe-
cialmente los fondos de pen-
siones deben rebalancear
susinversiones en otros titu-
los y donde vean potencial
como GEB, Ecopetrol o Ban-
colombia.

Paralasociedad, conside-
ra, las opa dejan claro que
los inversionistas y la ciuda-
dania se han dado cuenta
que las acciones de las em-
presas en bolsa estan bara-

tas y la gran mayoria de los

activos en el mercado son
buenos. “No es impulsar la
compra porque si, sino que
es real, los emisores hacen
buena una buena gestién”,
perose necesitan masinver-
sionistasy empresas endon-
de poner los recursos.

Para César Tamayo, deca-
no de Economia y Finanzas
de la Universidad Eafit, es
bueno que en el mercado
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Para Tamayo, las opa a
veces generan problemas
juridicos que interponen
las partes y que distraen el
desarrollo de las firmas. En
este caso, dice, es posible
que algunas entidades
deban explicar su
actuacion. Descalifico el
uso que una de las partes
le dio a un medio de
comunicacién “para tratar
de influir fue una mancha
en el proceso de las opa™.
Benavides dice que lo “feo”
se podria ver si en el futuro
algunas entidades del
Estado pudieron haber
cometido alguna falta.
La analista de Acciones &
Valores considera que
hubo especulacién
medidtica y hay que ver si
hubo un mal manejo de
alguna entidad de control,
ademas, criticé los ataques
- del alcalde de Medellin a
las empresas del GEA.

haya mas opa y ojala mas
acordadas que hostiles osin
aviso, pues esto muestra
que hay posibilidades de ge-
nerar mas valor en las em-
presas. i

Advierte que cuando las
valoraciones estian en pun-
tos bajos los directivos no
pueden quedar lamentan-
dose de que no se puede ha-
cer nada para afiadir valor.

Dice que las compaiiias
en otros paises utilizan me-
canismos como la recom-
pra de acciones cuando los
valores difieren de sus valo-
res fundamentales y reitera
que otra leccion positiva es
que se ve que es posible en-
contrar una sociedad entre
un local y un extranjero
para hacer inversiones va-
liosas y rentables.

Ademas, las opa le inyec-
tan liquidez al mercado y si
las compaiiias se mantie-
nen, los fondos pueden se-
guir invirtiendo “ojala que
sea en Colombia”, dice.

Seriala que la educacion
financiera que dejan estas
operaciones es muy positi-
vo. “Esto le dio un aire de
pelicula de suspenso a un
tema técnico y aburrido, y
hay que romper esa extra-
fleza y apatia para tener
mas gente participando en
el mercado de valores. Esto
pusoelreflector en los parti-
cipantes del mercado, la
bolsa, y en quienes tenia-
mos lalabor de hacer peda-
gogia”, finaliza Tamayo.?



