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Estos son los cobros que hacen

BOLSAS. DEFINIR LOS
PLAZOS EN LOS QUE SU
INTERMEDIARIO REALICE EL
COBRO POR COMISIONES ES
CLAVE PARA SU INVERSION
EN RENTA VARIABLE. HAY
UNAS QUE COBRAN DESDE
$50.000 AL ANO

BOGOTA

Comienza la temporada de
pago de dividendos y muchos
inversionistas estan teniendo
en cuenta los pagos que ofrece
cada emisor de acuerdo a sus
rendimientos para saber en
dondeinvertir. Peroademas, un
factor clave alahora de decidir
sus objetivos de inversién en
bolsa esta en saber cual firma
comisionista acompafiara su
proceso, en lo que la periodici-
dad de los cobros es relevante.

De acuerdo con un sondeo
realizado por LR, entre las fir-
mas que realizan cobros anua-
les se encuentran varias posi-
bilidades, pues los montos
pueden ir desde $11.900 hasta
$130.900.

En este punto, como en los
otros tipos de cobro, se debe te-
ner en cuenta que la tarifa de-
penderatanto de su perfil de in-
version como de los montos y
destinos de la misma, asi algu-
nas firmas podrian cobrarle al-
gan porcentaje extra sobre el
pagodedividendos osobre cada
operacion que planee hacer.

Davivienda Corredores, por
ejemplo, ofrece un servicio de
cobro anual por $50.000 por la
administracion de su portafolio,
mientasqueAlianza Valorestie-
ne gran variedad de planesala
medida que pueden ir desde
$11.900 hasta $130.900 en pa-
gos anuales.

Porsu parte, hay otras firmas
que realizan el cobro de comi-
siones de forma trimestral, con
lo que al afio se deben realizar
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- Jorge
\ == __ Castaiio
*‘1\ Superintendente
Financiero

“La Superintendencia
Financiera ha adoptado
medidas como la de
microinversionistas

para tratar de reducir los
costos de administracion
en depasitos de valores”.

$11.900

COBRO MINIMO ANUAL EN FIRMAS
REVISADAS, LO TIENE ALIANZA
VALORES PARA UNO DE SUS
PLANES DE ADMINISTRACION.

Sebastian
Gallego
Analista de mercado

de capitales Credicorp
“Invertir en acciones sigue
siendo mas rentable que
hacerlo en un CDT, las
inversiones en renta
variable local se ven

bien para este ano, las
acciones pueden crecer”,

45%

DISMINUCION DE LOS COSTOS
DE COMISION ESPERADA POR
EL SUPERVISOR PARA LOS
MICROINVERSIONISTAS.

Ecopetrol, entre las de mejor dividendo

Entre las firmas del Colcap que entregan un mejor dividendo
sobresalen Ecopetrol (7,1%), Corficolombiana (6,63%) y GEB

(6,27%). Sebastian Gallego, analista de mercado de capitales de
Credicorp, resalté que independiente de los costos, el mercado
de renta variable es una buena posibilidad de inversion a nivel
local para el afio, entregando rendimientos superiores a los CDT,
alternativa acostumbrada por los colombianos. El experto dijo
que por el lado negativo sobresale Grupo Sura con bajos dividen-
dos, aun cuando las acciones del GEA suelen entregarlos bajos.

cuatropagos. Entre estas firmas
estan Credicorp Capital que co-
bra $52.082 en ese periodo;
Adcap Colombia con una tarifa
de $45.000 en el mismo perio-
do; Global Securities, que pese a
estar inactiva entra en la cuen-
tapuesesquienadminisirabael
portafolio de cerca de 100.000
accionistas de Ecopetrol, co-
brando $ 37.000trimestralmen-
te; y Valores Bancolombia con
una cuota de $29.400.

Entre tanto, si su preferen-
cia es que los plazos de pago
seanmensuales,Afinleofrecela
administracion de su patrimo-
nio por $16.000, mientras que
Casa de Bolsay Ultraserfinco le
cobran $15.000 mensuales.

Siganos en:

www.larepublica.co
(on el mapa de distribucidn de energia en
el pais para este afio.

Andrés Moreno, analista
bursatil, resalt6é que antes de
elegir con qué firma transar
sus operaciones se debe defi-
nir en qué acciones destinara
sudinero, pues “unadelasma-
yores quejasenelsectoresque
gran cantidad de los recursos
que se obtienen van a las fir-
mas comisionistas”.

Para esto ser4 clave revisar
elhistoricodel yield que ofrecen
las diferentes acciones; es decir,
la relacion entre los precios de
dividendos por accion reparti-
dos y el precio del titulo.

DIVIDENDOS QUE ENTREGARAN LOS EMISORES

Dividendo actual

Mineros

Fuente: Davivienda Corredores - Superintendencia Financiera - Sondeo LR / Grifico: LR - AG

Asiporejemplo, unapersona
que tenga 1.000 acciones en
Ecopetrol recibe en dividendos
$225.000 esteafio, loqueimpli-
caria que si el costo total anual
de la comision es de $148.000
(pagando $37.000 trimestral), la
ganancia es de $77.000.

Ante estaposibilidad, quees
una de las quejas de la asam-
blea de accionistas de Ecope-
trol, como en otras firmas, laSu-
perintendencia Financiera ha
adoptado medidas como la ca-
tegoria de microinversionistas,
que trata de reducir los costos

de administracion en los depo-
sitos de valores.

Frente al caso, Jorge Castaiio,
superintendente financiero, co-
mento querevisaranel efectode
lamedidaenlaasambleadeEco-
petrol, “donde la expectativa no
es que solamente se reciban
mas dividendos por las utilida-
des que ha generado la compa-
fiia, sino que el costo asociado
a la administracion en los in-
termediarios devalores de esas
acciones también se reduzca”,
por lo que espera una caida de
40% 0 45%.

Una decepcién para los inversionistas

Los inversionistas esperaban que el informe de empleos propor-
cionara mas pistas sobre el estado de la economia mas grande
del mundo y se sorprendieron al enterarse que el aumento de las
noéminas no agricolas de EE.UU. habia sido de 20.000 el mes
pasado, quedando muy por debajo de las estimaciones de
180.000. La noticia se produjo después de que el BCF ofreciera
nuevos estimulos al rebajar las perspectivas para la eurozona.

“Joymind international En liquidacion informa que actualmente
se encuentra en disolucion, El liquidador sera el Sefior David Sanchez
quien podra ser notificado en el correo electronico
Joymindliguidacion@gmail.com *

BOLSAS. RENDIMIENTOS DEL TESORO CAYERON A MINIMOS DE DOS MESES

Bolsa de EE.UU. tuvo su peor semana

NUEVA YORK
Las acciones de Estados Uni-
dos cayeron con el dolartrasun
informe que revelo que la con-
tratacién fue la mas débil en
mas deun afio, mientras quelas
ganancias salariales fueron las
mas rapidas en la expansion.

Fl indice S&P 500 cerro lige-
ramente alabajaporquintacai-
da consecutiva y 1a peor sema-
na del afio, y los rendimientos
del Tesoro cayeronaunminimo
de dos meses en medio de la
preocupacion de que el merca-
do laboral esta comenzando a

ralentizarse. Fl indice Stoxx Eu-
rope 600 tuvo sumayor caidaen
un mes después de que caye-
ron las acciones asiaticas.
Eleuro subi6 después de ce-
rrar en su nivel mas bajo des-
de 2017.
BLOOMBERG

BOGOTA
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Estadisposicion hacequelas Jaime Humberto Lopez, pre-

comisionistasno debanactuali-
zarconstantemente lainforma-
cién de los clientes que tienen
bajaoperacion, porel contrario,
este proceso es necesario solo
cuando el inversionista va a
operar, disminuyendo los cos-
tos de actualizacion.

Esta medida la tom6 la Su-
perfinanciera a finales de 2018,
porloque los costos sefialados
para las firmas comisionistas
mencionadas pueden haber
cambiado en ajuste a la circu-
lar externa 023.

comisionistas

Cobros por administracién en comisionistas

sidente deAsobolsa, resalto que
las firmas comisionistas “loque
hacen es trasladar los costos”
por lo que si hay una estructu-
ramuycomplejaenlacadenade
costos estos se aumentan. Sin
embargo, afiadio que en eso es-
tantrabajandolosdiferentesac-
tores del mercado en la Mision
de Mercado de Capitales.

El director del Observatorio
del Mercado de Capitales de la
Universidad Jorge TadeoLozano,
Edgar Jiménez, subrayd que
siempre existiran estos costos

Ultraserfinco - $15.000

Desde $11.900
hasta $130.900

de operacion pues es necesaria
laintermediacion, sinembargo,
“en Colombia son muy altos,
primero porque se obliga a las
comisionistas aincurrir en gas-
tosinnecesariosysegundo, por-
que el mercado es muy peque-
fio y los costos se distribuyen
entre pocos inversionistas”.
Los fondos de inversion co-
lectivase han convertidoenuna
solucién al problema delos pre-
cios, sinembargo, segan analis-
tas, podrian restar liquidez.

ANDRES VENEGAS LOAIZA
@andresvenegas!

BANCOS. DARAN CREDITOS A COMUNIDADES

Banco Agrario y Gran
Tierra hicieron alianza

BOGOTA

En una iniciativa para pro-
moverlainclusion financieraen
las comunidades del pais, el
Banco Agrarie y la petrolera ca-
nadiense Gran Tierra Energy hi-
cieron el lanzamiento de un
convenio de cooperacion, que
busca apoyar con crédito a las
comunidades que realizan pro-
yectos productivos con el acom-
pafiamiento de esta firma en
Mocoa, Putumayo.

Elacuerdo se sell6 el viernes
pasado en un evento que tuvo
como sede el Centro Experi-
mental Amazoénica, ubicado en
esa zona del pais, y que conto
con la presencia de Andrés Va-
lencia Pinzon; el embajador de
Canada, MarcelLebleu; el presi-

dente de Gran Tierra Energy de
Colombia, Manuel Buitrago Vi-
ves v el presidente del Banco
Agrario, Francisco Mejia Sendo-
ya, quienes ademas estuvieron
acompafiados por la goberna-
dora del Putumayo, Sorrel Aro-
cay el director de Corpoamazo-
nia, Alexander Mejia.

“Una de las grandes metas
del Gobierno es generar instru-
mentos y mecanismos que le
brinden acceso al crédito a to-
dos los productores del sector.
Esto traera equidad al campo
colombiano”, indic6 el minis-
tro Valencia.

Al respecto, Mejia, dijo que
“nuestros asesores moviles
atenderanalosbeneficiarios de
estos programas, no solo con
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Banco Agrario
Francisco Mejia, presidente del
Banco Agrario, dijo que asesorardn
en microfinanzas.

crédito para pequefios produc-
tores agropecuarios, sino con
microfinanzas rurales y urba-
nas, asicomolos demas produc-
tos y servicios de nuestro por-
tafolio”. Con esto, esperan que
haya mas personas bancariza-
das en la zona.

GABRIEL FORERO OLIVEROS
gforero@larepublica.comco

BOLSAS. GANANCIA SE VERIA A MEDIANO PLAZO

La compra de activos de
Enertolima heneficiara
la accion de Celsia

BOGOTA.

Alcierredel mercadodelase-
mana pasada se conocié que
Celsia, a través de Epsa, compro
los activos de Enertolima, conlo
que alcanzari un millon de
clientes en comercializacion.

La reaccion de la accién en
bolsacuando sesupoel anuncio
presentounaleve caida quelue-
g0 recupero, y cerro apenas $5
porencima del precioque man-
tuvo durante todalasemanaan-
terior, de $4.360.

Sinembargo, los analistas ya
han puesto el ojo sobre las con-
secuencias que la adquisicion
podria tener sobre la especie de
Celsia, la cual revisan con caute-
la en diferentes plazos.

El director de renta variable
de Ultraserfinco, Carlos Rodri-
guez, comentdque en principio
la firma califica como neutra la
adquisicion, en cuanto al costo
que podria significarle a Celsia,
explicando que el precio de la
transaccion, que es de $1,68 bi-
llones, es un valor justo.

Rodriguez explicé que en el
mediando y largo plazo la tran-
saccion sera positiva, sin em-
bargo, esto dependera de la efi-
ciencia que logre Enertolima
bajo la administracion de Epsa,
pues “la compaifiia que estan

comprando tiene unos indica-
dores que estan por debajo de
los que tiene Epsa, perosiloslle-
vanhastaalli, en el medianopla-
zo se vera representado de for-
ma positiva en la accion™.

Las acciones de Grupo Argos
(una ordinaria y una preferen-
cial) también podrian recibir el
impacto, pues Celsia es 52,93%
del grupo empresarial.

JavierAlzate, CEO de Edubur-
sdtil, resaltd que aqui es clave
la forma como se pague la com-
pra, lo que podria definir una
reaccion negativa en principio
para luego crecer.

La firma anunci6 que com-
binara recursos conseguidos
por medio de una emision de
bonos en el mercado de capita-
les colombiano asi como de op-
timizaciones del portafolio de
activos que opera.

Para la emision de bonos, la
junta directiva autorizo los tra-
mites necesarios ante la Supe-
rinanciera para aumentar el
cupodel programade emisiony
colocacion de papeles comer-
ciales y bonos ordinarios de
Epsapor$1,1billones adiciona-
les, asiel montototal del progra-
ma seria de $2 billones.

ASILE FUE A LA ACCION DE CELSIA

EL DIA DEL NEGOCIO

$4.360

08/03/2019
9:30 am.

Minimo

$3.927

08/03/2019
10:15am.

Fuente: Bloomberg

ANDRES VENEGAS LOAIZA
@andresvenegasl
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Los detalles de la compra de Epsa

La compra, que se hizo a través de Epsa, incluye 400.000 clientes,
que se suman a 600.000 que ya tenia la empresa, con lo que la
organizacion completa mas de un millén de clientes. Ademas
“incrementara la energia comercializada en cerca de 994 GWh
afio, un 46% mas que en la actualidad e incorpora cerca de 250
colaboradores a la organizacién’, segun explico la firma. Con esta
adquisicion Celsia seguiria ampliandose en el mercado de
energia del pais donde ya tiene la mayoria de acciones de Cetsa 'y
61,27% de Epsa; empresas que operan en el Valle del Cauca.

Carlos Rodriguez

Gerente de renta variable de Ultraserfinco

“Creemos que el impacto de la
transaccion serd neutral en el corto plazo
y positiva en el mediano y largo, aunque

dependerd de la eficiencia gue tenga
Enertolima bajo la gestion de Epsa”.



