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Colapso del Colcap en BVC: ¢ Antesala de la economia
colombianaen 20237

B E| mercado se suele anticipar a los ciclos de la economia, pero el mercado bursatil colombiano leva buen tiempo
sinwvivirun "rally”. irefleja lo que viene?
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Bogota — Laeconomiacolombianaya comenzo aenfriarse tras haber registrado crecimientos miuy
importantes duranted 2021 viaprimeramitad del 2022 En 2023 el panorama podriaser alnmas
complejoy como suelepasar, elmercad o seanticipa.



Sigienos enlas redes sociales de Bloomberg Linea Colombia: Twitter, Facebook einstagram

Esusual escuchaalos analistas delmercado explicar que las bholsas devalores suglen serun
termdmetro delo queva asuceder enla economia durante los siguientes 6 a12 meses. No
obstante, los fuer tes crecimientos del PIBen 2021 {(10,7%) y orimer semestre del 2022 (36%)
no tuvieronnadaquever con el escenario guese vivid en elmercado de accioneas colombiano.
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Espor ello quela tesis gue habla de como los mercados se anticipan alo que sucede se desliga un
poco delo quesucede en Colombia, pues la falta deliquid ez vlos escasos emisores del mercado de
renta variable tienen sumida a la bolsa colombiana enuna constante caidadelaque yase
acumulan varios afios.

De 2018 a 2019 fueladltima vez que el Colcap sevalorizd, Endiciembre de 2018 valia1.325,93 puntos vy
unafiomas tardellegd aser del66242 unidades, crecid un 25%. Desde entonces, afio tras afo su
desempefio es peor, sus volimenes denegodciacion mas bajos v cada vez hay menos emisores para
Irvertir,

Alcierredelaruedadel 20 deseptiembre el Colcap habia perdido 15,3% enlo corrido del afio, v la caida
delos dltimos 3 afios es del 28%, apesar delos buenos momentos de la economiadurante 2021y
partede 2022,

Camilo Péerez, director deEstudios Econdmicos del Banco de Bogota asegura que “el mercado
siempre seanticipa” yaclara que “en el casode Colombia lo dalpetrdleo no ayuds’.

VER + Fondosinmobiliariossetoman BEVC: trasPaiviens Gibraltara Colombia

Parael economista delbanco, partedel Grupo Aval, “la desaceleraciones evidente, yahorael
reto es identificar qué tanto se esti desacelerando y hasta donde puedellegar a ser’.

For suparte DanielVelandia, director de Investigaciones Econdmicas de Credicorp Capital asegura
que'labolsaes unbuenindicador del crecimiento futuro delaeconomia, pero enparticular seha
encontrado unabuenarelacion entre su comportamiento yla inversion enla economiavarios
trimestres adelante’,



Enesesentido, aplicad economista que "se esta esperando una desaceleracion hacia ad elante
basicamenteporlos temores deunarecesion globaly por lamismadinamicainterna dela economia,
pero hay que tener en cuenta v reconocer gue el mercado ha perdido liquidez de una manera
importante, en especial después dela pérdida del grado de inversion el aflopasado’.

Mo obstante para Velandiano sepuede desligar elmalmomento delas acciones en Colombia del resto
devariables como laincertidumbrepolitica producto del cambio de Gobierno en el pais.

"Hay que considerar quela propuesta de transicion enargetica tiene unimpacto importante del
principal actor delmercado colombiano gue es Ecopetrol. Ahi de entrada hayunimpacto enel
mercado. El otro actorimportante sonlosbancos y estos tienenuna afectacion por el ciclo
economico antela expectativa de desaceleracion y, por ofrolado, la reforma tributaria les
dejala sobretasa derentademanerapermanente, asiquehastaqueno hayamas claridad alrespecto
esprobableque e mercado siga conun comportamiento relativamente desfavorable” asequrd &l
glecutivo de Credicorp Gapital,

Pero, ademas, Velandiaasegura guetemas delareforma tributaria propuesta por Petrole genera
miedos alos inversionistas delmercado decapitales. "Estapor verse el taxto finalmas alladelos
cambios sugeridos por e ministro, lo cierto es que temas como el aumento enlosimpuestosa
los dividendos y la propuesta original de gravar la ganancia de capital enla ventade
acciones tiene el potencial de generar unimpacto almercado, incluso, ¢l mismoimpuesto al
patrimonio para personas naturales generaria afectaciones decorto plazo”
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Alrevisar el comportamiento delas acciones en BV durante el 2022 seohservagueapenas 8
especies sevalorizany deellas solo 2tienenrelevancia dentro del mercado accionario: Mutresay Grupo
Sura, es decin, las dos acciones con alzas estan relacionadas conlas ofertas pdblicas de adquisicion
quelanzdla familia Gilinskipor las acciones del Grupo Empresarial Antioquefio.

Laaccidn guemas cae enlo corridodel afio es deunbanco: Bogota, perooftras, ligadasa
conglomerados financieros, como Croficolombiana, Grupo Bolivar, Grupo Aval, entre ofras,
tambien estan enlos primeros lugares. Ecopetrol esta en lapartemediadela tabla con unacaida de
arededor del15% enlo guevadel afio.

PUBLICIDAD



Sergio Olarte, director de Investigaciones Econdmica del Scotiabank Colpatriano cree
necesariamenteque labolsa colombiana sea elreflejo delo quevenga parala economianacional,

‘Creogued problemadela bolsaes mas deprofundidad v delios por las pocas especies quese
negocian y e poco interés que despierta entrelos inversionistas gdtranjeros nor esas mismas
debiidades. Por esono creo que sea necesariamente unreflejo deloque viene hacia
adelante, sinembargo, si vemosuna desaceleracionde la economia, peroenestecasola
correlacion conlasacciones noesdel todocorrecta”, dice Olarte.
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