EN QUE INVERTIR

ACCIONES =

Ao para mirar a la holsa

Las opas que se realizan en el mercado bursatil nacional, la emision
del Grupo Energia Bogota y un buen comienzo de aio son augurios
positivos para las acciones colombianas en 2022.

DIFERENCIA DE LA ECO-

nomia nacional, que el afio pa-

sado se recuperd y en muchos

sectores se volvié a ubicar por
encima de los niveles de prepandemia,
en el mercado accionario la reactivacién
estd atn por darse. Mientras que en 2019
los precios promedio subieron 24 por
ciento, en 2020 cayeron 13,3 por ciento y
en 2021 bajaron otro 1,9 por ciento.

Ese comportamiento fue muy distinto
al observado en las bolsas de valores de
los paises desarrollados, como las de Es-
tados Unidos, cuyo indice de referencia,
el S&P 500, termin6 2021 con una valo-
rizacién de 28 por ciento. El resultado de
Colombia fue similar al de los mercados
emergentes, los cuales, a pesar de haber
sido testigos de una fuerte recuperacién
econdmica, también tuvieron que enfren-
tar impactos mds severos por la covid-19,
asi como su implicacién en materia de es-
timulos fiscales y monetarios. Adicional-
mente, agregan en el fondo de pensiones
Proteccién, en Colombia “estamos ingre-
sando a una etapa electoral,
lo que se suma a los vientos
de frente que se han venido

rés de los inversionistas extranjeros en las
acciones colombianas, y los foraneos son
fundamentales al ser de los actores que
més dinamizan el mercado.

Con délar y tasas de interés al alza, lo
que les quita atractivo a las acciones, el
resultado de 2021 pudo haber sido peor
de no ser por la aparicién de las ofertas
publicas de adquisiciéon (opas), que se
iniciaron el afio pasado y contindan en el
presente. Esas operaciones hicieron que
en solo diciembre el indice Colcap, que
sirve de referencia para Colombia, avan-
zara 2,7 por ciento.

Para 2022 la expectativa es que se
consolide la recuperacion de las acciones
nacionales, gracias a los mejores resulta-
dos de las empresas y que atin se seguird
sintiendo el “efecto Gilinski” Asi denomi-
na Daniel Guardiola, director de Equity
Research de BTG Pactual, al impacto
que han tenido las opas del Grupo Gi-
linski* sobre Nutresa y Grupo Sura. “Atn
faltan muchos episodios. Falta ver cémo
quedard la participacién accionaria de

DESEMPENO DE LAS ACCIONES COLOMBIANAS EN 2021

los Gilinski en las diversas empresas del
Grupo Empresarial Antioqueiio (GEA)
y si eso ameritard nuevas opas; al tiem-
po que es factible que el GEA promue-
va la inscripcion en bolsa de algunos de
sus activos claves, como Sura Asset Ma-
nagemet, Nequi o Sura Seguros. Todas
estas son oportunidades para los inver-
sionistas’; explica el experto, y agrega que
una posible emisiéon del Grupo Energia
Bogotd (GEB) es otra luz de esperanza
para el mercado, e incluso estaria la po-
sibilidad de que Ecopetrol también se
anime a vender el paquete que ya tiene
autorizado.

Se prevé que en la primera parte del
afio las acciones colombianas estén afec-
tadas por la volatilidad derivada del pro-
ceso electoral, pero que una vez este se
resuelva continte el proceso de recupe-
racion. En BTG Pactual esperan alzas de
entre 15 y 20 por ciento en los precios de
las acciones en 2022.

*Gabriel Gilinski es accionista de Pu-
blicaciones Semana.

sorteando y donde 2022 serd
definitivo”

El rezago de la bolsa co-
lombiana comenzé el afio
pasado con anuncios como
la compra por parte de Eco-
petrol de la participacion
que el Gobierno tenia en
ISA (51,4 por ciento). Eso
causé incertidumbre sobre
una posible emisién de ac-
ciones de la compaiifa pe-
trolera para financiar dicha
adquisicion, lo que llevé a
que la accién de Ecopetrol
perdiera correlacién con el
sorprendente  incremento
que tuvieron los precios del
petrdleo en 2021 (55 por
ciento).

Ademas, los retos fiscales
y sociales que ha enfrentado
el pais disminuyeron el inte-

Valorizaciones o pérdidaen %

Terpel (23 %
Ecopetrol I 19,82 %
Nutresa I 19,33 %
GrupoSura I 18,67 %
G.Bolivar N 1455%
PFGGrupoSura  1.14% 1
Bancolombia  -(,80% |
Cemargos  -1,13%
GrupoArgos -2 52%
Canacol  -2,79%
GEB  -5,66%
PFCorficll  -5.66%
Corficll  -5,99%
Bogotd  -714%
PFCemargos -7 56%
PDBancolombia  -8,83 %
PFAval  -11,31%
PFGrupoArgos  -11,43%
Celsia  -11,69%
EB  -1244%
PFDavivienda  -12,64 %
Mineros 12,77 %
ISA -12,84%
Promigés  -15,48 %

FUENTE: BLOOMBERG, CONSTRUCCION CASA DE BOLSA

BVC -16,88% P

EN OTROS PAISES

En 2021, las bolsas de Estados Unidos
completaron tres afios consecutivos

con retornos de doble digito, gracias a

la recuperacion econdmica de ese pais.
En la AFP Proteccion estiman que esas
condiciones se mantendran en 2022 y que
incluso las empresas podran tener mejores
resultados por menores restricciones
asociadas a la covid-19. Sin embargo,
advierten que puede haber riesgos
derivados de las altas valoraciones de
algunos emisores, una politica monetaria
menos expansiva de la Reserva Federal y
la posibilidad de que la inflacion no baje
tan rapido como se espera. En cuanto a
las acciones europeas, la expectativa es
que sigan subiendo, pues no estan tan
caras como las estadounidenses, y 1as
asiaticas se beneficiaran al estar en una
de las regiones que mejor ha manejado la
pandemia.
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ASi VAN LAS ACCIONES LATINOAMERICANAS EN 2022

© Colombia 7,56% # Argentina 0,39% e Peri 6,88% e Brasil 7,09% « México-393% e Chile 587%

Gon el pie
derecho

El afio 2022 comenzé con pie derecho
para las acciones colombianas. No solo
se ubican como las de mejor rendimiento
entre las latinoamericanas, sino que han
aguantado los duros embates que por
estos dias han tenido las bolsas globales
por los golpes de dmicron, la inflacién y la
amenaza de guerra en Ucrania.

Omar Suérez, analista de Casa de
Bolsa, atribuye los buenos resultados a las
opas que se empezaron a realizar desde el
afio pasado, las cuales valorizaron tanto
a Nutresa y a Grupo Sura como a todas
las compafias del Grupo Empresarial
Antioquefio. Dichas compaiiias tienen un

Rentabilidad afio corrido
al 27 deenero,enddlares

1021

10%

FUENTE: BLOOMBERG

Enerode 2022

peso importante en el mercado bursatil
nacional e impulsan los indices al alza.
Otro factor que para Sudrez ha beneficia-
do a la bolsa es que en general las accio-

nes estdn muy baratas, tanto si se analizan
por sus multiplos histéricos como frente
a sus comparables emergentes, lo que im-
plica una oportunidad de compra.

¢Que le pasa

Aunque la accién de Terpel fue la que més
subid el afio pasado, no fue la que més se
comprd y se vendié. Ese honor lo tuvo la
accién de Ecopetrol, que se negocié en
promedio mas de 21.000 veces al mes. Al
ser la lider del mercado, la accién de la
petrolera indica hacia dénde va la bolsa
colombiana.

Si bien fue la segunda de mejor desem-
pefio, con un alza de casi 20 por ciento, di-
cho aumento deberfa haber sido més alto
por la fuerte subida que tuvo el petréleo.

La accién de Ecopetrol se desligé del
crudo por su decisién de comprar ISA,
y mientras que sus competidores como

a la iguana?

Exxon, Shell o Total subieron alrededor de
60 por ciento, la colombiana no aumento ni
la mitad. “El interés por ISA generé cues-
tionamiento sobre el gobierno corporativo
de Ecopetrol y, aunque fue una compra
barata, que generd valor en el momento
cero, no quedd claro para qué se hizo, mas
alld que para darle la mano al Gobierno?
explica Daniel Guardiola,de BTG Pactual.
Su expectativa es que en algin momento
los inversionistas dejen de lado el tema de
ISA,y Ecopetrol vuelva a subir con fuerza,
en especial porque después de un 2021 de
muy buenas utilidades es factible que de-
crete unos dividendos altos.

FUENTE: ISTOCK

Las recomendadas

<« La accion de Bancolombia fue la mas atractiva
para los analistas, con el 45,8 % de las opiniones.

-

Bancolombia®™

FUENTE: INDICADORES DE CONFIANZA DEL MERCADO DE VENTA VARIABLE ENERD 2022, FEDESAROLLO

Fedesarrollo realiza mensualmente mediciones
sobre la confianza en el mercado de valores, con-
sultando a analistas y a administradores de por-
tafolio. Al preguntarles sobre las acciones mads
atractivas, en el primer lugar aparecié el titulo
ordinario de Bancolombia. Esto no solo se debe
a que el afio pasado, al igual que los dem4s ban-
cos, tuvo un buen desempefio en materia de uti-
lidades (a noviembre ganaba 2,6 billones de pe-
sos, 114,3 por ciento mas que un afio atras), sino
que forma parte del Grupo Empresarial Antio-
quefio y se ha beneficiado de las opas, asi como
de la especulacién sobre una operacién similar
para el mismo Bancolombia. Es tan atractivo
este emisor que su accién preferencial también
se ubica entre las favoritas de los expertos. En
segundo lugar estd Ecopetrol, la cual se benefi-
cia por el alto precio del crudo, asi como por su
buen manejo y equipo gerencial.
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