SMTPC En attendant I’expert, le
marché mise sur une offre relevee

epuis des semaines, le titre
D du tunnel du Prado, a

Marseille, se promeéene pai-
siblement sur la barre des 25 €.
Cherchez I'erreur ! Ajustée du
dividende, l'offre publique dachat
(OPA) conjointe envisagée par les
deux actionnaires majoritaires,
Eiffage et Vinci (66,2 % du capital
en deux parts quasiment égales),
est proposée a 21,10 € par action...
Le marché, donc, estime que
l'offre devrait étre relevée. Clest
l'opinion de Pascal Quiry, profes-

seur en finance A HEC et investis- ga‘{"’c
seur professionnel, quiaaccumulé
cesderniersmois2%du capitalde 5,
la SMTPC. Dans une étude sur le
sujet, celui-cisitue lavaleurintrin- 25 I 24,90
seque théorique du titre entre
3750 € et 40 €. Le niveaudeloffre 20
ne valoriserait pas a sa juste 15
mesure, selon lui, 'augmentation
du trafic, estimée a 13 %, que 10
I'f)uverture de la bretelle Schloe- a7 a5 0 i
sing — du nom du boulevard dont
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ce nouvel axe routier suivra l'itiné-
raire, en sous-sol — devrait générer.
Le nouvel acces, gratuit jusqu’a
l'entrée du tunnel existant, est sus-
ceptible de détourner une partie
du trafic d’'un autre ouvrage
payant, le tunnel Prado Sud, dont
Vinci et Eiffage sont actionnaires a
100%. Pascal Quiry y voit la moti-
vation de 'OPA : compenser le
manque a gagner par une aug-
mentation de la participation dans

SMTPC. Il faut a présent attendre
les conclusions de l'expert, dési-
gné en juillet dernier. Celui-ci
devra au moins tenir compte du
prix de I'action de ces derniers
mois, resté constamment au-des-
sus du niveau de l'offre, dévoilée
enmars 2021

UNE PRIMEMAIS
UN COURS DEPRIME

La prime était de 30% par rapport
au dernier cours coté, mais a un
moment ot le tunnel était encore
sous l'influence exceptionnelle
des restrictions sanitaire, avec un
cours déprimé. Les 10 % de mino-
ritaires institutionnels auront
beau jeu de faire pression sur les
acteurs de l'opération, puisque,
s'ils parviennent a sentendre, ils
pourraient faire échec au projet
des auteurs de l'offre dacquérir
100 % du capital. La réglementa-
tion boursiére impose en effet de
dépasser le niveau des 90 % de
titres apportés a une OPA pour
autoriser un retrait obligatoire de
lacote.

—E.V.

NOTRE CONSEIL
ACHAT SPECULATIF Il faut
patlenter jusqu’aux
concluslons de I'expert, mals
plusleurs arguments permettent
de parler sur une offre plus géné-
reuse.
Objectif : 30 € (SMTP().
Prochainrendez-vous:le
13 Janvler, chiffre d'affalres
du quatriéme trimestre.



