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;Seria deslistada la accion
del Exito de la bolsa?

La posible compra de la organizacion comercial colombiana por parte de
GPA, filial de Casino en Brasil, tendria efectos en el mercado bursatil.

Por FERNEY ARIAS JIMENEZ

do 26 de junio puso sobre

la mesa Casino, al promo-
ver que su filial brasilena GPA
adquiera el 100 % de las accio-
nes del Exito tiene haciendo
cuentas a los analistas del
mercado accionario.

Parte de las inquietudes ra-
dican en el hecho de que para
la eventual transaccion el pre-
clo que se pagaria por accion
estaria entre los 16.000 pesos
y los 18.000, valor que frente
al de 2011 tendria una diferen-
cia entre 3.900 y 5.900 pesos.

Para los analistas economi-
cos de Valores Bancolombia la
oferta es baja, no obstante, in-
sistieron en que “vemos poco
probable que el precio de la
Oferta Publica de Adquisicion
(OPA) sea superior al rango
maximo entregado, ya que los
miembros independientes de
la junta directiva de GPA seran
quienes tengan la ultima pala-
bra en el precio ofrecido por
cada accién del Exito”.

En caso de que la oferta
por accién se incremente y
esté alrededor de los 20.000
pesos, podria ser que la mayo-
ria de inversionistas participa-
ran de la OPA, por lo cual es
muy probable que la accién
sea deslistada de la Bolsa de
Valores de Colombia (BVC).

En el escenario de precios
planteados por GPA, por deba-
jo de 20.000 pesos, desde Ban-
colombia se considera que al-
gunos inversionistas podrian
decidir no acudir a la OPA, la
accién del Exito seguiria lista-
da, aunque probablemente su
liquidez se veria disminuida.

Bajo esta perspectiva ha-
bria dos divisiones. La primera
es que luego de la reestructu-
racion Grupo Casino decida
mantener el control de GPAy

or ende la accién del Grupo
Exito siga listada en la bolsa.

La segunda es que luego de
la reestructuracioén, Grupo Ca-
sino decida vender sus opera-
ciones en América Latina, mo-
mento en el cual el comprador
deberia realizar una OPA por
los accionistas minoritarios
del Exito, pues se generaria un
cambio del beneficiario real.

“En este caso, creemos que
Casino venderia sus activos
Ccon una prima, momento en
el cual se podria mejorar el
precio a recibir por los mino-
ritarios del Exito. Es impor-
lante tener presente que estos
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son conjeturas propias y esce-
narios que podrian no suce-
der”, anot6 Bancolombia.
Otro aspecto clave es que
bajo la regulacién de OPAs en
Colombia, no es necesario
por parte de la brasilena GPA
lanzar una propuesta por el
total de las acciones del Gru-
po Exito, pues al ser al final
el mismo beneficiario real, el
controlante de ambas com-
panias es Grupo Casino, por
lo que este ultimo podria
transferir su participacién di-
rectamente a GPA.

Efecto en la bolsa
El indicador mas importante
de la BVC, el Colcap, agrupa a
las 20 principales acciones del
mercado y en estos momentos
de esa lista hace parte la espe-
cie del Exito (ver Radiografia).
Para los analistas de la fir-
ma Casa de Bolsa bajo el esce-
nario de producirse la OPA
anunciada por Casino al mer-
cado por parte de GPA para
adquirir la totalidad de las ac-
ciones del Exito, el flujo de
venta que supondria la salida
de la especie de la canasta del

Colcap equivaldria a aproxi-
madamente 178.300 millones
de pesos, lo que representaria
10,7 millones de acciones.

De otro lado, con base en la
metodologia de seleccion del
Colcap, las acciones que serian
candidatas a reemplazar a Gru-
po Exito en la canasta, serian
Mineros, Promigas y Terpel. “En
ese sentido, respecto a Mineros,
la especie que seria la mas op-
cionada para entrar, su ingreso
significaria un flujo de compra
de 16.400 millones”, se lee en
un reporte de Casa de Bolsa.

Q  RADIOGRAFIA

LOS POSIBLES
 REEMPLAZOS

José German Cristancho,
gerente de Investigacio-
nes Econdmicas de Davi-

. vienda Corredores, co-
menté que siguiendo el

- escenario del desliste de
la accién del Exito o la
disminucion significativa
de la liquidez de esta es-

. pecie, y teniendo en

. cuenta los modelos de

. pronostico del Colcap, las
acciones mas opcionadas

: para entrar al indice se-
rian Mineros y Promigas,

. siendo la primera la mas

. opcionada de las dos,
esto, como resultado del

: aumento de su liquidez.

La canasta preliminar del
Colcap para el tercer trimestre
de este ano sera publicada el
24 de julio y el primero de
agosto se haria efectiva.

Luego de los anuncios de
una posible oferta por el Exito
parte de GPA en Brasil, no se
han conocido avances de esta
potencial transaccion.

El retrovisor

En el segundo semestre de
201 el Exito realizé una emi-
sion de 114,2 millones de ac-
ciones, que le permitieron su-
mar una capitalizacion de 2,5
billones de pesos que, enton-
ces, se dijo se reflejaria en la
expansion de la compania.

Quienes participaron de
esa emision pagaron por cada
titulo 21.900 pesos, y las accio-
nes en circulacion de la em-
presa en el mercado bursatil
subieron de 333,3 millones a
447.6 millones.

Asi, el accionista contro-
lante Casino Guichard-Perra-
chon logré que sus subsidia-
rias como Geant International
pasara de tener 125,4 millones
de acciones a 172,4 millones y
Geant Fonciere subiera de 35,5
millones a 47,7 millones,
mientras que el fondo de pen-
siones y cesantias Porvenir
paso de 21 millones a 28 millo-
nes de acciones.

Tras la adjudicacion accio-
naria, el 4 de octubre de 2011,
el precio se elevo de 22.800
pesos a 37.040, récord que ob-
servo el 22 de noviembre de
2012, lo que representd una
valorizacion de 62,45 %.

Vale la pena anotar que des-
de la época de la emisién a la fe-
cha, aquellos inversionistas que
adquirieron las acciones y las
conservan han recibido 3.357.58
pesos en dividendos, cifra que
corresponde al 15,3 % del precio
que tuvo el titulo en la emision
de 2011 (ver grifico) m

. EN DEFINITIVA

La compra del Gmpo Exno por

parte de GPA de Brasil hace que

los analistas del mercado acclo-

nario emplecen a analizar los im-

paclos de esta potencial transac-
- clén en el mercado bursatil.



