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El valor detras de las OPA por © Olimas noticlas

Sura y Nutresa

Esta serfa la jugada mas grande hasta ahora para Jaime Gilinski, un
curtide amprasaric gua tiene participacionas an marcados comao al
financierey de bienes raices, entre otros. jC0Mo encaja este
prospecto de negocio en sU portafolio?
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Con unas cuatro décadas en el mundo de los negocios, Faime
Gilinski ha puesto en marcha dos de las que podrian ser sus
mayores jugadas. Y esto es todo un decir para un hombre de
63 afios con una fortuna que supera los US$4.000 millones.

Lea también: Estos son los negocios que los Gilinski quieren
comprar con Sura y Nutresa

Las Ofertas Publicas de Adquisiciones que lanzo la familia
podrian llevarlo al corazén de algunas de las empresas mas
grandes del pais {Nutresa y Grupo Sura), ademsas de asestar
una suerte de golpe de estado en el Grupo Empresarial

Antioqueno(GEA), que hoy controla estos conglomerados,
ademés de otros pesos pesados como Bancolombia o Argos,

por solo poner dos referencias.

Elpeso delos Gilinski
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Los comienzos de la carrera de Jaime Gilinski (su hijo,

Gabriel, también participa en los actuales negocios
familiares) bien pueden rastrearse a la década de 1930,
cuando regreso de estudiar en la escuela de Negocios dela
Universidad de Harvard.

Quiz4 la primera gran movida en la que participd fue la
adquisicion en 1991 de las oficinas locales del Banco
Internacional de Créditoy Comercio (BCCI, por su sigla en
inglés), en conjunto con su padre, [saac.

Este nombre es importante en esta historia por dos razones:
una, que la compra dejo en pie las Gltimas oficinas de una
institucion internacional que terminé desapareciendo en una
explosion de escandalos, ¥ que a la vez alimentd la compra de
Bancolombia afios después. Y la segunda, porque en el BCCI
tenia participaciéon de la familia real de Abu Dabi, que hoy
forma parte del misculo financiero con el cual los Gilinski
van por el control mayoritario de Nutresa {maximo 62,6 % de
las aceiones) ¥ una porcién nada despreciable de Sura
{maximo 31,6 % de los titulos).

Le puede interesar: Los Gilinski atacan al GEA desde dos
frentes

Este emirato arabe fue el principal aceionista en BCCI
durante buena parte de su existencia, ademas de su mayor
depositario y sujeto de crédito. De acuerdo con Gilinski
{padre), su relaciéon con Abu Dabi viene madurando desde
hace mas de una década. "Desde casi 2005 es decir, unos 15
afios, he estado viajando, conociendo y estableciendo
relaciones con esa parte del mundc”, le dijo el empresario a
Eloomberyg.

El BCCI dejé de existir a escala global en medio de
investigaciones por fraude y condenas contra personas
cercanas a su fundador, Agha Hasan Abedi, un empresario
paquistani quien fallecid en 1995 sin enfrentar mayores
juicios por la debacle del banco. Para ilustrar la escala del
asunto vienen bien las palabras de un memo interno del
Banco de Inglaterra, escrito en 1982, en el que se describia al
BCCI como el equivalente financiero del Titanic.

Y, sin embargo, a pesar del hundimiento del Titanic
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cercanas a su fundador, Agha Hasan Abedi, un empresario
paquistani quien fallecid en 1995 sin enfrentar mayores
juicios por la debacle del banco. Para ilustrar la escala del
asunto vienen bien las palabras de un memo interno del
Banco de Inglaterra, escrito en 1982, en el que se describia al
BCCI como el equivalente financiero del Titanic.

Y, sin embargo, a pesar del hundimiento del Titanic
financiero, el BCCI prospero localmente y sirvié de impulso
para gque los Gilinski se hicieran con el Banco de Colombia,
que en 1994 atn estaba en manos del Estado. La movida contd
con la participacion de mas de 80 inversionistas
institucionales.

Le puede interesar: “Todo se ha hecho segiin la ley®: Jaime
Gilinski sobre OPA de Nutresa

El banco, que fue adquirido por US$375 millones, fue vendido
de nuevo en 1997 al Sindicato Antioquefio (hoy mas conocido
como Grupo Empresarial Antioquefio). La transaccion
excedidé los US$400 millones y desencadend un pleito legal
que termind por saldarse en 2010, en el que hubo acusaciones
por asuntos como autopréstamos, falsedad en documentos ¥
evasion de obligaciones.

ElEspectadorenvideo:

El Sindicato fusioné el Banco de Colombia con el Banco
Industrial de Colombia (BIC), para darle nacimiento a lo que
hoy se conoce como Bancolombia, uno de los mayores
operadores financieros del pais y una de las partes
fundamentales del GEA moderno.

Buena parte de la especulacién sobre el porqué de las OPA
hostiles que tienen contra las cuerdas a Nutresa, Suray al
GEA incluye una especie de reconquista de Bancolombia. En
otras palabras, los fantasmas de los negocios pasados.

El GEA es complicado de entender, pero, en esencia, son tres
conglomerados: el Grupo Argos, el Grupoe Sura y el Grupo
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hoy se conoce como Bancolombia, uno de los mayores

operadores financieros del pais y una de las partes
fundamentales del GEA moderno.

Buena parte de la especulacion sobre el porqué de las CPA
hostiles que tienen contra las cuerdas a Nutresa, Suray al
GEA incluye una especie de reconquista de Bancolombia. En
otras palabras, los fantasmas de los negocios pasados.

El GEA es complicado de entender, pero, en esencia, son tres
conglomerados: el Grupoe Argos, el Grupo Sura y el Grupo
Nutresa (y también esta el fondo de pensiones Proteccion).

Ademas de su tamario en el mercado local y en otros paises de
Latinoameérica, se destaca por hacer enrogues accionarios
entre si: una compaiiia tiene acciones en otra y viceversa. El
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acciones como las que hoy han propuesto los Gilinski.

Por ejemplo, en el Grupo Nutresa el 35,25 % de las accicnes las
tiene el Grupo Suray el 9,8 % el Grupo Argos. En el caso del
Grupo Sura, el 27,6 % de las acciones las tiene el Grupo Argos
v el 13 % lo tiene el Grupo Nutresa. Y el Grupo Argos el 36 % de
las acciones las tiene el Grupo Sura y el 13 % lo tiene el Grupo
Nutresa.

Entonces, jel objetivo final es Bancolombia? No hay una
respuesta clara hasta el momento. Pero lo siguiente puede
arrojar alguna luz. En una entrevista Jaime Gilinski aseguro
que su asociacion con Abu Dabi se daba para concentrarse en
Nutresa. Estas palabras son del 22 de noviembre. Poco mas de

una semana después se anunciaba la OPA por el Grupo Sura.

Elvalor y 1a oportunidad

Mas alla de las peleas financieras del pasado {que no son poca
cosa, pues incluyeron reclamaciones por més de US§100
millones, en valores de los afios 90), lo cierto es que las
jugadas de Gilinski llegan en momentos en los que el mercado
accionario colombiano pasa por una especie de periodo de
somnolencia.

LaBolsa de Valores de Colombia lleva unos afios perdiendo
mas acciones que sumando nuevas compaiiias y titulos, con
salidas notables como las de Isagén y Pacific Rubiales o la de
practicamente todos los titulos del Grupo Exito, luego de que
el Grupo Pan de Azicar se hiciera con el 96,57 % de los titulos.

La falta de dinamismo en la bolsa también se puede ver, de
cierta forma, en el abismo que hay entre las cotizaciones de
las acciones de Nutresa y de Sura, v la posicién y perspectiva
que tienen ambos grupos. Es decir, el clasico abismo entre el
valor real y el accionario.

Las ofertas hechas en las OPA de Nutresa y Sura ofrecen un
valor superior a la valorizacion actual de las acciones (algo
que se conoce como prima) del 38 y 27 %, respectivamente.

Seghin datos recopilados por Bleomberg, las acciones de
Nutresa, por ejemplo, han perdido més de la mitad de su valor
en la Gltima década. Esto en paralelo con la expansién de un
grupo que hoy tiene presencia en 45 plantas de produccion en
14 paises, con un crecimiento del 11 % en ventas registrado en
2020 (frente a los nlimeros de 2019).

La pregunta de fondo acé es ;como las visiones en bolsa dejan
de reconocer de un momento a otro la promesa de valor que
por afios estas empresas han entregado no solo a sus
beneficiarios, sino que han aportado al desarrollo del paisy
por lo que realmente deberian valorarlas?

El propio Gilinski le dijo a Bloomberg que “el mercado no ha
reflejado lo que creemos que es el valor de la empresa”,
refiriéndose a Nutresa. Las OPA busecan reflejar un poco més
ese valor, ademas de aprovechar una oportunidad de oro para
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nacerse con UNo O A0S grandes grupos ae empresas que,
ademas, abren la llave al control de otros grandes jugadores
en la economia colombiana.

Al final, Ia jugada de Gilinski bien puede ser un regreso a
Bancolombia o genuinamente aprovechar el abismo entre las
valoraciones bursatiles y reales de dos conglomerados claves.
O las dos. No tienen por qué ser binarias.

—
EE Nuestro futuro depende de las h
suseripciones, de las personas que !
ven el valor de lo que hacemos y
guieren apoyarnos para mejorar.
Nuestro compromiso es ofrecer
informacion confiable.

Suscribete

g Reclbe alertas desde Google News ‘

TemasRelaclonades MNoticias de economia  Jaime Gilinski  OPA

Mutresa  Sura  AbuDabi

f v

‘ 0 comentarios
Le puede interasar Enlaces patrocinades por Taboola
=

Podrias obtener un Bogota:LosSUVno  Todaslas personas
segundo salario, vendidos del 2020 por mayores de 60afios
invirtiendo$200en  una fraccion de su deberian usar estoen
Netflix CFD valor la mufieca
Consejeria Financiera SUVY | Enlaces Publicitarios 24News

Comienceainvertir  Una pequena Los SUV Hibridos no

en Amazon CFD con  inversién en Amazon vendidos sevenden

solo %250 podria sorprenderte  poruna fraccion de
en un mes su valor!

Guia de Inversién Investingops Autos | Enlaces

Publicitaries

Lo mas visto en Economia




