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Economia/Finanzas

Mayor incertidumbre politica
golpea rentabilidad en la bolsa

Con las elecciones el mercado comenzé a perder la valorizacion que habia obtenido

en abril del 15,92% y tras la presentacién de la reforma tributaria la caida se acentuo.

EL PROYECTO de reforma
tributaria implica un mayor
impacto al mercado de capi-
tales por la via del aumento
de los impuestos a los divi-
dendos de las acciones y en
ese sentido, la Bolsa, que
hasta el 20 de abril era una
de las de mayor valoriza-
cién del mundo, hoy mues-
tra una caida del 8,58% en
su principal indice, el
woicap.

Y ese golpe se comenzo a
dar tras la primera vuelta
presidencial, sigui6 en la se-
gunda y se acentud tras la
presentacion de la reforma
tributaria, el 8 de agosto.

Analistas dicen que tal
como esta la iniciativa, esta
representa un desincentivo
a la compra de acciones y
también a tenerlas, con el
agravante de que esto trae
como consecuencias que
los empresarios pierdan el
interés en mantener sus in-
versiones, lo que a su vez
ocasionaria como efecto
que nadie quiera hacer em-
presay generar empleo.

Comolo dice Andrés Par-
do, exviceministro de Ha-
cienda y Estratega Jefe La-
tAm, XP Investments “enal-

gunos casos, la tasa combi- -

nadasobrelarentacorpora-
tiva distribuida como divi-
dendos, podria superar
60%, la cual seria sustancial-
mente mas alta que la tasa
maximacombinada prome-
dio en la OCDE, que es cer-
canaa42%”.

Agrega que esta tultima
medida también podria
conducir a menores niveles
de inversion y un menor
stock de capital en la econo-
mia, lo que en tiltimas afec-
taria la generacion de em-
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les del 2021, comenzando
por Ecopetrol, marcaron
buenas cifras, pero estas no
se han traducido enlaBolsa
de Colombia donde 31 de
las 40 acciones mas transa-
das presentan caidas acu-
muladas entre el 0,2 y el
46%.

Por ejemplo, la accion
mas castigada del afio es la
de Mineros, que registra
una desvalorizacion del
46% , mientras quelade Nu-
tresa, sobre la que el Grupo
Gilinski adelant6 una oferta
publica de adquisicion
(opa) es la que mas ha subi-
do, con el 34,43%. Asimis-
mo, la petrolera estatal re-
gistra una caida en su pre-
cio del 8%, pese a haber re-
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Cuando pase el
miedo
deberiamos
alinearnos con
las tendencias
positivas que se
aprecian en los
paises de la
region en los
altimos meses”.
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La caida mds fuerte en el
precio de una accion.

sultado en el primer semes-
tre de este afio de $17,1billo-
nes.

Este afio la bolsa colom-
biana, tras la de México,
que cae 9%, es la de mayor
desvalorizacion, con el
8,58% y similar ala de Lima.
Las de Argentina, Brasil y
Chile muestran alzas del
70%,7%y 28%.

Para el analista Andrés
Moreno Jaramillo, el hecho
de que le aumenten los divi-
dendos a las acciones y las
ganancias ocasionales
“desincentiva cualquier es-
fuerzo de hacer empresa
puessino hay estabilidad ju-
ridica y financiera la inver-
sion extranjera no va a ve-
niry en ese sentido conside-
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Acciones han caido
de precio en 2022.

donde no se les recarguen
mas cargas a los empresa-
rios que generan empleo”,
dijo el experto.

INVERSION EXTRANJERA

Sebastian Toro, funda-
dor de Arena Alfa, asegura
que como esti la reforma,
Colombia quedaria con una
de las tasas de tributacién
mas altas del mundo, casi
expropiatorias, lo que afec-
ta alas empresas, al empre-
sario y podria afectar el em-
pleoylos incentivos a crear
empresa. Pero advirtié que
cuando pase el miedo debe-
riamos alinearnos con las
tendencias positivas que se
aprecian en la region en los
altimos meses.
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Ha subido el precio de la
accién de Nutresa.

Y advierte que “las elec-
ciones, la politica y la refor-
ma tributaria tienen que
ver con esta caida del mer-
cado colombiano”.

El abogado Rodrigo Ga-
larza dice que lareforma tri-
butaria significa la “partida
de defuncién del mercado
de capitales pues se deroga
la norma que la utilidad en
laventade acciones es exen-
ta, se sube el impuesto a los
dividendos ylas valorizacio-
nes medidas como valor in-
trinseco entran como ga-
nancia ocasional. Es unain-
vitacién a que nadie com-
pre acciones y los que tie-
nen que las vendan”.

Sefiala que la gente com-
praacciones para tener utili-
dad y como el mercado es
pequeiio se necesitan esti-
mulos para promoverlo. Ad-
vierte que hay empresarios
que abandonaron la pala-
bra incertidumbre y dicen
que “pasamos al mundo de
1a certeza y tomando deci-
siones con base en ello”.

Arnoldo Casas, director
de Inversiones de la firma
Credicorp Capital Asset Ma-
nagement, por su parte ase-
guraque lareforma desesti-
mula las transacciones en
las acciones pero puede te-
ner un efecto benéfico para
los Fondos de Inversién Co-

-lectiva pues hasta que los in-

versionistas no saquen los
recursos no les ponen el im-
puesto. Sin embargo, acla-
ra que el ministro de Ha-
cienda, José Antonio Ocam-
podice que esta dispuestoa
revisar el temade lasganan-
cias ocasionales.

Sobre este aspecto, Juan

{ David Ballén, de Casa de

Bolsa, manifiesta que entre
las grandes dudas que que-
dany que son vitales parael
mercado de capitales, es si
se incrementara o no el im-
puesto a las ganancias oca-
sionales. “En los tltimos
afios hemos visto unareduc-
ciéndeinversionistas y emi-
sores y un incremento en
lasganancias ocasionalesju-
garia en contra. Ademds, la
bolsa esta en proceso de fu-
sionarse con las bolsas de
ChileyPerd, yunincremen-
to en los impuestos afas ga-
nancias podria desnivelar
el campo de juego”.®
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La desvalorizacién mas
baja durante el afio.



