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Valor en libros de 1as acciones
muestra que estan baratas

El mercado colombiano es uno de los mas castigados del mundo, ya que tiene una

desvalorizacion superior al 7% este afio, pese al repunte de las ultimas dos semanas.

holrod@eltiempo.com

EN GENERAL, las acciones
colombianas muestran un
espacio potencial para se-
guir subiendo de precio
como lo han venido hacien-
do desde el pasado 9 de
agosto.

Ayer el indice MSCI
Colcap subi6 el 0,28% y ce-
rrd en 1.329,67 puntos con
lo que en apenas 10 dias ya
recupero la mitad de la cai-
da que traia este afio. La ci-
fra negativa de todas mane-
ras es del 7,53% desde ene-
ro.

Solo con la lupa puesta
en el indicador Q de Tobin
(aunque hay varios), y que
mide la relacién entre el va-
lorenlabolsa de una empre-
sa y su valor intrinseco, es
decir, si estd sobrevalorada
o infravalorada, las princi-
pales firmas muestran que
se estan negociando en pro-
medios bajos, segtin el sec-
tor en el que estin.

Y aunque en el mercado
de acciones colombiano,
de las 41 con alguna o mu-
cha negociacion apenas
dos titulos se negocian dos
veces por encima de su va-
lor en libros, otras 13 un
poco mas de una vez y 26
por debajo de una vez, eso
no quiere decir que estén
sobrevaloradas o recalenta-
das, ya que lo que se debe
mirar son los flujos futuros
de las compaiiias en los que
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Al hacer
comparaciones
del indicador Q
de Tobin es
necesario
analizar las
companias por
sectores”.

se deben tener en cuenta
sus planes de ensanche, in-
versiones, mercadointerna-
cional, alianzas, y compras,
entre otros aspectos.

Pero en cambio, lo que si
seve es que lamayoriade ti-
tulos representan una opor-
tunidad potencial para su-
bir de cotizacion

Segtin el analista certifica-
do, Andrés Moreno, en el
caso del sector petrolero es
muy comin que las accio-
nes de esas firmas se nego-
cien hasta cuatro veces su
valor en libros y en el caso
de Colombia, Ecopetrol y
Canacol se negocian con in-
dicadores que apenas so-
brepasan dos veces (ver gra-
fico). En el sector de ener-
gia también es comiin que
las compaiiias se negocien
enlabolsamas de dos veces
su valor en libros y en el
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casodeISA, suprecionolle-
ga a ese indicador y en ca-
sos como los papeles del
GEB y Celsia, sus indicado-
res son mas bajos.

Lo que los analistas ad-
vierten es que al mirar las ci-
fras no hay que llamarse a
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engafos comparando la Q
de Tobin de una petrolera
con una constructora o un
banco, ya que cada sector
responde a unas dinamicas
de negocio y mercado que
no pueden compararse.

En Colombia los bancos

y entidades financieras es-
tan negociandose como
maximo a 1,4 veces su valor
enlibrosy ensumayoriano
llegan a una vez y el estan-
dar es que estos pueden ne-
gociarse hasta tres veces el
valor en libros.

Hay querecordar que en-
tre 2005 y 2006 los bancos
colombianos llegaron a ne-
gociarse en la bolsa hasta
tres veces su valor en libros
“y ahi si habia una clara so-
brevaloracion”, dice More-
no.

Un ejemplo de una baja
valoracion en el mercado

| frente al valor en libros son

las acciones de holdings
como el Grupo Argos ya
que es normal que se nego-
cien similar a su valor en li-
bros, pero esos dos titulos
estin muy por debajo de
ese indicador.

Para Edgar Jiménez, del
Laboratorio Financiero de
la Universidad Jorge Tadeo
Lozano, uno de los prime-
ros parametros de uninver-
sionista del mercado accio-
nario es “buscar una empre-
sa con buena situacién fi-
nanciera, perspectiva de
crecimiento y una Q de To-
binbaja. Eso le indicasi esta
barata o subvalorada”.

Otro tema que hay que
ver, es que algunos papeles
pueden representar una

oportunidad de compra -

pero tener una baja liqui-
dez.® -

Pandemia impacta
solicitud de pension

Bogota

UN ANALISIS de la firma
Como Me Pensiono dijo
que la pandemia ha impac-
tado en un aumento cre-
ciente en las solicitudes de
pension de sobrevivientes,
asicomo un crecimiento im-

portante del niimero de co-
tizantes inactivos, es decir,
personas inscritas en el Sis-

tema General de Pensiones

que no estan aportando.
Segtn el analisis de Mar-
celo Duque, director de la
firmay que toma como refe-
rencia el periodo entre ene-

La pandemia ha acelerado la solicitud de pensiones. ceer

roymayo, lassolicitudes de

pension de sobrevivencia,
la que hacen las personas
cuando fallece un familiar,
subieron 41% entre el 2019
y €12020, y 50% en el 2021,
frente al afio anterior.

“En ese aumento del 41%
en 2020 yase nota elimpac-
to del covid, que se hace
mas evidente en el mismo
periodo: acumulado 12 me-
ses corte a mayo del 2021,
con un incremento del
50%, el mas alto en la histo-
ria de las solicitudes”, dice.

BREVES

Retiro de cesantias
de Proteccion

La AFP dijo que el retiro
de cesantias crecié 22%
en el segundo trimestre
frente al mismo periodo
del 2020, llegando casi a
$2 billones. A agosto de
2021, $477.000 millones
fueron destinados por
los ahorradores de las
cesantias para comprar
inmuebles.

Finaliza aceleracion
de firmas de habitat

ShelterTech finalizé la
aceleracion de 10 firmas
del sector vivienda ase-
quible en la regién. Son
startups de Colombia,
Chile, Ecuador y Peru
que hicieron el proceso
de siete meses con
Village Capital y didlogos
con inversionistas.
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El délar, de nuevo
cerca a los $3.900

La Tasa Representativa
del Mercado de hoy es
de $3.876,08 y registré
un incremento de $14,75.
El mercado estuvo
impulsado por el
fortalecimiento global
que registré el délar. La
moneda ha subido en las
dos ultimas jornadas.

Seguros Bolivar, mas
oferta a conductores

La firma lanzé los
Seguros Autos Plan
Ligero, Autos Plan
Clasico, Autos Plan
Estandar, Autos Plan
Premium, el Seguro
Verde y Seguro de Autos
por Recorridos con
varias coberturas y
precios.



