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Pese a las opas, acciones se
mantienen con bajos preaos

Grupo Sura fue la que mas subid, pero ni siquiera alcanzé a su valor en libros, mientras

que la de Nutresa llegé a un precio justo en la Bolsa de Colombia, consideran analistas.

Economia y Negocios

DE LAS 41 acciones que se
negocian con mucha o algu-
na asiduidad en la Bolsa de
Valores de Colombia ningu-
nase esta transando por en-
cima de dos, tres o cuatro
veces su valor en libros,
comoes frecuente a nivelin-
ternacional; apenas siete lo
hacen por encima de una
vez y las 34 restantes lo ha-
cen por debajo de su valor
en libros, por lo que se pue-
de decir que el mercado co-
lombiano esta barato, pero
hay pocos compradores.

Y en cambio, pese a las .

ofertas piblicas de adquisi-
cion que desde finales de
noviembre y hasta haceme-
nos de un mes adelanté el
Grupo Gilinski sobre Nu-
tresa y Grupo Sura, el mer-
cado de la Bolsa de Valores
de Colombia registra una
desvalorizacién de su prin-
cipal indice MSCI Colcap
del10,71%.

Lamayoria de titulos pre-
sentan caidas hasta de
41,54% como el caso de Mi-
neros, 40,17% como el del
Banco de Bogota, 39,24%
como el de Acerias Paz del
Rio 0 37,81% como el de Ce-
mentos Argos.

Y en cambio, solo cinco
papeles muestran valoriza-
cion: Bancolombia del
1,82%, El Céndor del
20,99%, Preferencial Ban-
co AV Villasdel 23,12%, Gru-

" po Sura del 28,67% y Nu-
tresa del 34,46%.

Sin ningin tipo de anili-
sis profundo, que una ac-
cion se negocie por debajo
de su valor en libros, en ge-
neral significa que esta sub-
valorada y que se negocie
por encima es que esta so-
brevalorada, pero en esto
hay excepciones.

Analistas consultados
aseguran que lo que se
debe mirar son los flujos fu-
turos de las compaiiias en
los que se deben tener en
cuenta sus planes de ensan-
che, inversiones, mercado
internacional, alianzas, y
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“La mayoria de
los precios de
las acciones
colombianas
estan en niveles
similares a los
que estaban
hace 12 anos”.

compras, entre otros aspec-

“tos y obviamente el sector

en el que se desenvuelven.

En el sector petrolero es
muy comin que las accio-
nes de las compaiiias se ne-
gocien hasta cuatro veces
su valor en libros y en el
caso de Ecopetrol y Cana-
col se negocian con indica-
dores de 1,18 y 1,96 veces su
valor en libros.

En el sector de energia es
comiin que las compaiiias
se negocien mas de dos ve-
cessuvalorenlibrosyenel
caso de ISA, su precio es de
1,54 veces su valor en libros
y .en los casos de Grupo
Energia Bogota y Celsia, sus
indicadores son de 1,09 y
0,74 veces.

Enel casodelosbancosy
entidades financierases fre-
cuente que se negocien a
dos y tres veces su valor en
libros y por ejemplo Banco-
lombia se negocia a 1,07 ve-
ces, BHI a 0,96 veces, Ban-

-co de Bogota a 0,56 veces 0

Corficolombiana a 0,65 ve-
ces.

Hay querecordar que en-
tre el 2005y el 2006 buena
parte de los bancos colom-
bianos llegaron a negociar-
se en la bolsa hasta tres ve-
ces su valor en libros y en
ese momento se alcanzoé a
decir que estaban sobreva-
lorados.

De todas maneras, lo que
hay que tener cuidado esde
que al mirar las cifras de las

acciones no se compare la

Precio de las acciones en el mercado y su valor en libros
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Para Edgar Jiménez, del
Laboratorio Financiero de
la Universidad Jorge Tadeo
Lozano, hay varias formas
técnicas de determinar los
precios de una compaiiia
que cotiza sus acciones en
la Bolsa como su valor en li-

Relacién Precio
Ga ia

bros frente a su precio de
mercado (Q de Tobin) laRe-
lacién Precio Ganancia y
que hace menci6n a todo el
patrimonio de la compaiiia,
la rentabilidad por dividen-
dos que en algunos casos su-
peran el 10%, cifras que
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DE LAS 41 acciones mas transadas en la Bolsa de Valores de Colombia
se estan negociando por debajo de su valor en libros, lo que de
acuerdo con analistas muestra que el precio, en general, estd con
oportunidades de compra por lo baratas, pero se requieren mas
compradores, mas liquidez y condiciones econémicas y juridicas.
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Con las opas del Grupo
Gilinski, la accién de
Nutresa, que antes de la
operacion su relacion de
valor de mercado frente a
su precio en libros era de
1,27 veces, posteriormente
llegé hasta 1,93 veces, y
segun el analista Andrés
Moreno Jaramillo “es.un
precio justo”. Por su parte,
el titulo de Grupo Sura
antes de la opa tenia una
relacion precio de
mercado frente al valor en
libros de apenas 0,47
veces, pasé a 0,90 veces.
“Uno de los parametros de
un inversionista del
mercado accionario es
buscar una empresa con
buena situacion financiera,
perspectiva de crecimiento
y una Q de Tobin baja. Eso
le indica si estd barata o
subvalorada”, indica Edgar
Jiménez.

hace mucho no se veia y
que puede compensar un
eventual bajo precio del ti-
tulo.

Jiménez considera que
en medio de todo, las opas
del Grupo Gilinski dinami-
zaron el mercado de Nu-
tresay Grupo Sura.

El académico considera
que esos y otros métodos
no son la dltima palabra
para el inversionista, pues
hay limitaciones, pero fun-
cionan en el largo plazo.

Sobre el incremento al
que llegaron Grupo Sura y
Nutresa tras las opas, dijo
que en el caso de Grupo
Sura llegd a un precio tradi-
cional es decir que tampo-
Co se ve cara pues entro con
unos precios muy bajos.
“Lo de Nutresa proporcio-
nalmente es muy parecido
alade Grupo Sura”, dice.

Porsu parte, el analista fi-
nanciero y bursatil Andrés
Moreno Jaramillo asegura
que el mercado accionario
colombiano es muy barato.
“La mayoria de los precios
de las acciones estdn en ni-
veles de hace 12 afios™.

Considero que las ofertas
de Gilinski fueron buenas
para mover la Bolsa y lleva-
ron “los precios alo que de-
berian estar” y afirma que
“se necesitan mas compra-
dores, mas liquidez, con-
fianza, politica, tributaria y
econdémica para que haya

-inversionistas que quieran

entrar a comprar”.®



