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OPA por Argos esta 14% por debajo

BOLSAS. CUANDO 5E
COMPARA EL PRECIO DE LA
OFERTA CON LA ULTIMA
CIFRA REGISTRADA EN EL
MERCADO PUBLICO, LO QUE
PAGARIA GILINSKI SE
ENCUENTRA 20,22% POR
ENCIMA DE LA BVC

BOGOTA

Jaime Gilinski puso en mar-
chaunanuevajugadaquelolle-
varfa a abarcar mucho méas po-
der, tanto economico como
politico, dentro del Grupo Em-
presarial Antioquefio (GEA). La
nueva Oferta Pablica de Adqui-
sicion (OPA) que lanzo sobre
Grupo Argos se convirtio en la
séptima desde que sevislumbro
su primera propuesta de com-
pra, v en la primera por dicha
compafiia. Con esta serian tres
empresasenlas gque tomariade-
cisiones de forma directa.

Para esta oferta, el empre-
sario calefio esta dispuesto a
pagar por cada papel $4,08 o
$16.278, segtn la Tasa Re-
presentativa del Mercado
(TRM) para ayer. En total,
pretende que el mercado le
venda entre 26% y 32,5% de
las acciones en circulacion,
lo cual equivale a entre 170,9
millones y 213,7 millones de
papeles. Al final, el desem-
bolsé seria por hasta US$872
millones o $3,47 billones, si
se pagan en moneda local.

Al comparar lo que Gilinski
esta ofreciendo con otros valo-
res de referencia se muestran
varias diferencias que obliga-
rian a que el mercado analice
detenidamente la oferta. Cuan-
doserelacionaconel precioque
se le otorga a cada titulo en los
libros contables de dicha com-
paiiia ($19.131), lo que pagaria
en el mercado el inversionista
estaria 14,9% por debajo de di-
cha cifra.

Si se realiza el mismo ejerci-
cinconel promedio delvalorob-
jetivo que le otorgan los analis-
tas ($15.027), €l precio a pagar

esti solo 8,32% por encima del
mismo, mientras que al com-
prarlo con el cierre del merca-
dodel pasadojueves 19 de mayo
($13.540), cuando se conocio la
nueva OPA, dicha cifra se man-
tiene arriba 20,22%.

“Hay un problema de incon-
sistencia temporal que los mis-
mos Gilinski crearon. Inicial-
mente sacaron una OPA por un
precio gue parecia justo para
empresas como Sura y Nutresa,
pero despueés lanzaron una se-
gunda y tercera oferta por una
ciframayor,locual implicaque,
posiblemente, los instituciona-
les grandes no vendan, y quie-
nes lo hagan, lo haran parcial-
mente, previniendo que el
inversionista mejore el precio®,
asegurd Guillermo Sinisterra,
PhD en Economia de la Univer-
sidad de Nueva York y profesor
de la Universidad Javeriana.

Guillermo
Sinisterra

Phi} en Economiz de
New fork University

“Hay un problema de
inconsistencia temporal
que los mismos Gilinski
crearon. Inicialmente
sacaron una OPA por un
precio que parecia justo,
pero luego lo subieron”.

Wilson Tovar

Gerante de Invest
Economicas en
Acdones & Valores

“Si la respuesta del
mercado le hace sentido,
vendria una segunda
oferta por Argos, razon
por la cual los actuales
$0Ci0S NO van a entregar
todo de primerazo”.
Sigancs en:
www.larapublica.co

Con el docomento que odeng k2 suspen
<4 diefa acticn de Grupo Argos,

Tal como sucedid en las dos
primeras intenciones de com-
pra, la llave para aleanzar la
metaestaria enlas Administra-
doras de los Fondos de Pensio-
nes (AP}, lascuales, usualmen-
te,estan casi obligadasavender
poreldeber fiduciario al que tie-
nen que responder, cuando su
trabajo trata de buscar la ma-
yor rentabilidad posible para
los afiliados a las mismas.

Andrés Moreno, analista fi-
nancieroy bursatil, aseguro que
e5 muy posible que los fondos
vendan total o parcialmente de-
bido a que no se tiene |a certe-
za de que vengan mas ofertas.
“Sin embargo, estos socios no
le van a bastar yva a tener que
recurriralos extranjeros. Es po-
sible que logre 26%".

Actualmente, los mayores
socios de este emisor son Sura,
con 35,32% de las aceiones or-
dinarias, y Nutresa, con12,41%.
Sinembargo, los diferentes fon-
dos delas cuarto firmas comple-
tan el control de 12,45% de las
acciones en cirenlacion.

Entre estas lideran el fondo
de proteccion moderado de Por-
vertr, con 3.74%; seguido por el
fondo moderado de Proteccion,
con 2,88%; el fondo moderado
de Colfondos, con 1,55%; el fon-
do de mayor riesgo de Porvenir,
con 1,15%; el fondo de mayor
riesgo de Proteccion, con 0,93%;
yelfondomoderado de Skandia,
con 0,52%.

Otros de los participantes
que podrian, eventualmente,
decidir salirde su tajada sonlos

PANORAMA DE PRIMERA OPA POR EL GRUPO ARGOS

accionistas minoritarios y ex-
tranjerosaravés del fondobur-
satil iShares Coleap, que posee
3.06%, y el fondo Horizons Co-
lombia Selectde S&P., con 1.08%.
A estos se suman otros actores
como Amalfi, que posee 5,66%;
Inversiones El Yarumo, que tiene
2,70%; Jmrv & Cia, con 0,91%: y
Fundacién Fraternidad Medellin,
con 0,77%.

Segin Wilson Tovar, gerente
de Investigaciones Economicas
enAcciones @ Valores, losfondos
de pensiones deben vender
algo, aunque existe el temor de
que sea nuevamente declarada
desiertala OPA sinosellegaa
Ia meta, “Hay mucha liquidez
para comprar grandes cantida-
des de acriones. Incluso, el mer-
cadopodriaestardiscutiendola
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BALANCE DE LAS SOLICITUDES DE CREDITO EDUCATIVO

Fincemercio ha
entregado $817.000
millones en lineas

La cooperativa respaldd
2 240.000 estudiantes
Con prastamos

70% delas
solicitudes de crédito
507 para programas

educativas desde 2015 de pregrado ‘
PROGRAMAS PARA LOS CUALES LOS
UNIVERSITARIOS MAS PIDEN FINANCIACION:
o Psicologla Administracion Ingenieria
de empresas industrial
JQUIENES SOLICITAN Mujeres IR 57%
MAS PRESTAMOS PARA
ESTE SEGMENTO? Hombres s 43%
16 y 24 afios 48%
25a29an0s I 26%
POR EDADES; 30334 anos EEEN12% Entre enzro
y abril de 2022, 13
3533%afos IES% cooparativa
finandid matriculas
Mayores de 40 afios [l 6% de 5.000
estudiantes
FuenteFincomercly  Grafiox LR-GR

BANCOS. FINCOMERCIO PROYECTA UN INCREMENTO EN MATRICULAS PARA EL SEGUNDO SEMESTRE

Con 57% de participacion, mujeres son las

BOGOTA
En un informe presentado
por la linea de educacion de la
cooperativa de ahorro y crédi-
to Fincomercio, se evidencia
que 57% de las mujeres entre
los 16y 24 afiossonlas que mas
solicitan créditos educativos
(57%). frente a una participa-
cifn de 43% de los hombres.
Por otra parte, el informe
proyecta que en el segundo
semestre de 2022 se reactiva-
r4 masivamente el ingreso de
los estudiantes universita-
rios, tanto de pregrado como
de posgrado.
“Solo contando desde 2015,
hemos apoyado con crédito es-
tudiantil a 240.000 colombia-

nos, entregandoles $817.000
millones. Asiquerevisandolas
estadisticas podemos prever
que viviremos un incremento
delas matriculas en el segundo
semestre de 2022 motivadas
principalmente por la supera-
cidn de la pandemia y el regre-
soalapresencialidad queesun
factor que motivaamilesde es-
tudiantes a ingresar o retomar
sus esmdios”, afirma Ménica
Lopez, directora del segmento
empresarial, independiente y
educacion de Fincomercio.
Actualmente, 70% de las
solicitudes de crédito son
para programas de pregrado.
En ese segmento, los progra-
mas para los cuales los uni-

70%

DE LOS PRESTAMOS DE LA
COOPERATIVA ES PARA
PROGRAMAS DE PREGRADO,
PRINCIPALMENTE EN PSICOLOGIA.

versitarios mas piden finan-
ciacidén son: psicologia, admi-
nistracion de empresas e in-
genieria Industrial.

Al analizar el comporta-
miento de crédito educativo
para pregrado por ubicacion
geografica, las cifras de la co-
operativa revelan qgue los estu-
diantes estan ubicados princi-
palmente en Bogota, Medellin
¥ Villavicencio.
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del valor en libros

llegada de una oferta por Ban-
colombin, esto si, eventualmen-
te, no logra su meta en Argos”,
El experto agrego que esta
nueva OPA es una especie de
termometro para saber que
tanto éxito podria tener si
avanza en su idea. “Si la res-
puestadel mercado le hace sen-
tido, vendriauna segunda ofer-
ta por Argos, por lo que los
socios nolevan aentregartodo,
esperando que subamas el pre-
cio, por lo menos a los niveles
prepandemia”.

#QUE SIGUE EN LA OFA?

Si no se realizan requeri-
mientos adicionales ylas garan-
tias bancarias son presentadas
ante la BVC, el proximo viernes
sedarialaaprobaciondelanue-

h d
GRUPO ARGOS

Volumen
{numerc de acciones)

(B

$11.990
I6123'II

19/10/2021

Preferencial
r=m
h 4
GRUPO ARGOS

Yelumen
(numero de acciones) —e

va OPA presentada sobre dicho
£misor.

Tuego de que se dé luz ver-
de por parte del 6rgano regula-
dor, €l oferente tendra que pu-
blicar simultaneamente el
cuadernillodeofertay el primer
aviso del proceso a través de
medios masivos de comunica-
cion. En un rango de cinco dias
calendario esta obligado a mo-
ver tres avisos de oferta. En es-
tos, debera incluir el plazo de
aceptacion de OFA, el cual no
debesermenoradiez diasnisu-
periora 30 diashabiles. Asimis-
mo, se especificaran losdetalles
de la adquisicion, la composi-
cion accionaria del emisorobje-
to de compra ¥ la intencion del
inversionista al presentar una
propuesta de este tipo.
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Este podri prorrogar el pla-
zoinicial poruna solavez y con
antelacion de al menosres dias
habiles al vencimiento del pla-
zomencionado enunprincipio.
Dicha extension no podra su-
perarel plazo maximo sefialado
¥ deberi ser comunicada a los
interesados mediante un aviso
publicado en el mismo medio
enelquese difundio el aviso de
oferta inicial y mediante los ca-
nales establecidos.

Unavez concluidala OPA, la
bolsa tiene hasta cinco dias ca-
lendario para confirmar y adju-
dicar la venta. En contraste,
quien quiera presentar una
oferta competitiva tendra has-
ta tres dias antes de vencer el
periodo de aceptacitn, mejo-
rando la oferta presentada por
el calefio en 5%,

Accién de Argos ha
crecido 17% desde

que se presenté la
primera OPA

VAN 0. CAJAMARCA
@hvan{zjamarcaM

Antes de que la Superintenden-
cia Financiera de Colombia
(SFC) ordenara la suspension
de la accion ordinaria del
Grupo Argos, esta cerrd con
una caida de 0,44% hasta los
$13.540. Cuando se observa su
movimiento desde que se
presentd la primera OPA sobre
la multilatina de alimentos, se
evidencia una ganancia de
17%, mientras que en lo que va
del afio se ha trepado 15,7%, y
en los ditimos 12 meses ya
suma una varlacién de mas de
23,31%. 5u capitalizacion
bursatil actual es de $10,57
billones, la cual también se ha
visto beneficiada.

US5$4,08

ES EL PRECIO QUE OFRECE JAIME
GILINSKI EN SU PRIMERA OFERTA
POR CADA ACCION DEL GRUPO
ARGOS.

DEL ANG POR REGRESO A LA PRESENCIALIDAD

que mas solicitan créditos educativos

Monica Lopez

Direcrorz dal segmenio de educzcion en Ancomeicio

“En 2020 financiamos a 22.000
umiversitarios y en 2021 ese numero hajo
a 12.000. La buena nueva es que, de enero

a abril de 2022, estuvimos cerca de los
5.000 estudiantes™.

“Las cifras dejan ver clara-
mente que en €l segundo se-
mestre de este afio ingresaran
masivamente estudiantes a
universidades porgque en 2020
financiamos a 22.000 universi-
tarios, en 2021, cuando un alto
nimero de jovenes suspendio
sus estudios, el namera bajo a
12.000, y la buena nueva es
nque, de enero a abril de 2022,

esmvimoscercadelos 5.000,10
que es un muy buen prome-
dic”, comenta Lipez.
Finalmente, el analisisreve-
16 1as edades de los colombia-
nos que mas solicitan financia-
miento para pregrado ¥
posgrado. En primerlugar, con
48% de participacion estan
guienes tienen entre 16 y 24
afios, seguidos por el grupo de

25 a 29 afios, con 26%; luego la
franja de 30a 34 afios, con 12%;
siguen quienes tienen entre 35
a 39 afios, con 8%; y poraltimo,
losmayoresde 40afios, con 6%.
Segin el informe del Banco
Mundial, titulado: Momento
decisivo,laeducacion superior
en Ameérica Latina y el Caribe,
solo 50% de los universitarios
termina su carrera profesional.
A nivel nacional, el Minis-
terio de Educacion también se-
fiala que, durante 2020, con la
llegada de la pandemia de co-
vid-19, un total de 243.801 jo-
venes desertaron de la educa-
cidn secundaria.
—% NATHALIA MORALES AREVALO

jnmoralesglarspublica.comen
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BOLSAS. FCOPETROL LOGRO 23 5% DF INTERES

Bancolombia y GEB tienen
las acciones preferidas por
los inversionistas en mayo

BOGOTA

Segunlaencuestade Opinion
Financiera (EOF) de Fedesarro-
llo. con la cual se construyen los
indices de confianza accionaria
para monitorear las expectati-
vasdeanalistasy administrado-
res de portafolio, la accion ordi-
naria de Bancolombia es la mas
atractivaparalosinversionistas
en mayo, con 41,2% de las par-
ticipaciones de los analistas.

Le sigue la especie del Grupo
Energia de Bogota (GEB), con
35,30% de interés; Grupo Argos,
Ecopetrolylaacciénpreferencial
de Bancolombia con 23,5% de
participacion, cada una.

Respecto a abril, se observo
un mayor apetito delos encues-
tados por acciones del sector fi-
nanciero, CONsuUmo, energetico
y telecomunicaciones.

Las condiciones sociopoliti-
cas fueron el aspecto mas rele-
vante ala hora de invertir, pues
elporcentajede analistasqueas
lo considera fue de 54,8% (48.4%
el mes pasado). La politica mo-
netaria se ubicd en segundo

puestocon 22,6% dela participa-
cion, mientras que factores ex-
ternos se posiciond en el tercer
lugar con 19,4%.

Finalmente, 3,2% de los ana-
listas considerd que otros fac-
tores, tales como las proximas
elecciones, se destaca también
como factor relevante a 1a hora
de decidir invertir.

Para mayo, los analistas con-
sideran gue la tasa de cambio
se ubicard en un rango entre
$4.073 ¥ $4.145, con $4.100
comorespuestamediana. Asilas
cosas, se espera que el quinto
mes del afio finalice con una
TRM por encima de $4.000.

Considerando que durante
mayolaJunta Directiva del Bun-
co de la Republica no tomard de-
cision de politica monetaria,
paraestaversion delaencuesta,
87.5% delos analistasesperaque
la tasa continiie en 6,0% a fina-
les de mes, mientras que 6,25%
de los entrevistados pronostica
un aumento hasta 7,0%.
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