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Tragedia en Medellin: fuertes

Bolsa de Valores de Colombia, ;qué

hay detrés de su cal’da? Zr?LllJanC;U”SudEjﬂl'On[I'ES muertos

El mercado se haido “secando” en la dltima década, sin retornos ni dindmica, y eso ha La NocheVerdolaga no resultg
hecho que nuevos emisores no quieran llegar alabolsa a vender sus activos.

como se esperaba

Shakira y el'mecanismo’

Despecho 6.0

Movilidad en reversa

Bolsa de'alores de Colombia, jqué
hay detrés de su calda?
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El efecto Shakira contaqgid a Ferrari,
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Preocupante alza de precios y escasez
) . ) > dealimentos porla emergencia vial en
La Bolsa de Valores de Colombia no ha podido recuperarse luego de la pandemia. FOTO: Narifio & .
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Cada vez hay menos sociedades comisionistas de bolsa, menos empresas
emisoras de titulos y menores rendimientos y esa es una crisis que parece que no
se detendra rapidamente. Hoy por hoy, con la altainflacién y las altas tasas de
interés no es muy rentable invertir en acciones colombianas, pese a que las
empresas estén generando utilidades historicas.

En 2022 el indice MSCI- Colcap, que agrupa a las empresas mas liquidas del pais,
cayo 11%, y mas de 20 emisores descendieron en la bolsa local el afio pasado. De
hecho, las unicas acciones que sacaron la cara en el terreno positivo fueron:
Mutresa (50,1 4%), El Gondor (36,65%), Sura (31,64%), Bancolombia (19,83%) ¥
preferencial Bancolombia (3,45%), ¥ a excepcion de El Condor, las demas estaban
bajo lainfluencia de las Ofertas Publicas de Adquisicion lanzadas por el Grupo
Gilinski.

La accion de El Exito cay6 68%,y le siguieron Mineros, Preferencial Sura,
Corficolombianay Cementos Argos, todas con desvalorizaciones superiores al 40%.
Sorprende, por ejemplo, i que en el afio de sus mejores utilidades y
desempeiio redujo su valoracion bursatil 14%.




Explicar qué es lo que pasa realmente es dificil, porque las razones son maltiples y
cada una tiene consecuencias diferentes en un mercado bursdtil que apenas
resiste, varios analistas dieron su opinion para este articulo pero prefirieron no ser
citados para no afectar a las empresas que representan.

La entrada de conglomerados

Enrique Yelasquez Echeverri, en su libro Entre crisis y bonanzas, se lo atribuye ala
caida de Interbolsa y a la entrada preponderante de los grandes conglomerados
financieros como comisionistas de bolsa.
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Acciones de Renault, Ferrari, Rolex y Casio:
cuales suben y cuales bajan después del
estreno de Shakira

Por un lado, los inversionistas dudaban de la seriedad de las sociedades
comisionistas y llevaron sus recursos alos bancos, pues se habian visto
enganados en su buena fe, ¥ por el otro estos ultimos no tenian tanta sed de
utilidades a través de larenta variable, pues su verdadero negocio estaen la
colocacion de créditos mas que en las comisiones, pues el margen que obtienen
por los intereses es hasta 10 veces superior a las comisiones que obtienen en la
operacion de la bolsa o de un Fondo de Inversion Colectiva.

¥ aqui las cifras son rotundas: A julio de 2012, las 11 sociedades comisionistas de
bolsaindependientes eran responsables del 36% de los 12,1 billones de pesos
administrados, mientras que las 4 bancarizadas movian $7.7 billones. ¥ ya para
2018, solo eran cinco sociedades independientes manejando portafolios de 2
billones de pesos, frente alos $22 hillones que estaban manejando las
bancarizadas. “La disminucion del niimero de firmas, unida al menor valor de los
fondos administrados, fue amenos de la mitad de lo que tenian en 2012", selee en
la pagina 175 del libro.

Mas adelante, agrega que esta es una competencia desigual, pues los grupos
financieros tienen economias de escala que les permiten tener menores costos
administrativos y mayor cubrimiento en sus operaciones.

Las ventajas competitivas de las comisionistas estan en la personalizacion del
servicio; sin embargo, desde el 2007 mds de 30 comisionistas han desaparecido.

Asi se invierten los dineros de los fondos
privados de pensiones

Cada vez menos empresas

0Otro de los factores que ha debilitado a la bolsa es que cada vez tiene menos
empresas listadas, en lo que va de este siglo 108 compaiiias se han retirado, sea
por quiebras, adquisiciones, fusiones o simplemente porque no querian mantenerse
en labolsay el ritmo de las nuevas no es tan rdpido, por ejemplo, mientras en 2022
salieron cuatro emisores solo entré uno nuevo.

Felipe Campos, gerente deinversion de Alianza Valores, aseguré que el mercado se
haido secando en la ultima década, sin retornos ni dinamica, y eso ha hecho que
nuevos emisores no quieran llegar a la bolsa a vender sus activos por los precios de
hace 10 afhos.

¥ es que el poco apetito que hay por la BYC hace que las mismas empresas
desistan y ala vez que lo haga también los inversionistas, es una bola de heno que
crece y crece sin parar de rodar.

Pobre universo de inversionistas
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miedo y la falta de cultura y de incentivos. La mayoria de los titulos que se transan
en la BYC estan hoy en poder de los fondos de pensiones y censantias, y en los
fondos de inversion colectiva, aplicaciones como Trii han empezado a democratizar
el acceso a la bolsa, porque normalmente las comisiones son muy altas para un
inversionista con un moderado excedente de liquidez, su intermediacion es barata y
rapida, pero todavia falta.

Hacia atraer un mayor universo de inversionistas apuntalaintegracion del mercado
MILA, gque busca gque inversionistas de Colombia, Chile y Perti puedan comprar en
las tres bolsas, y que ala vez los emisores locales se vean expuestos a
inversionistas extranjeros, pero atn no es suficiente.
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Volvieron los tiempos dorados de los CDT
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Desde diciembre de 2019 la Mision del Mercado de Capitales entrego sus
recomendaciones y aun no parecen dar fruto, menos emisores, menos inversionitas
y altas desvalorizaciones desestimulan el crecimiento de la que deberia ser una
oportunidad de crecimiento para las compafiias colombianas. Hoy por hoy, pocas
compaifias confian su futuro en manos de las rondas bursétiles y las opciones que
les quedan son los dngeles inversionistas y los poderosos fondos de inversion que
terminaran convertidos en los duefios de las empresas mas importantes de las
préximas décadas, dejando atras al ciudadano de a pie.
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La pandemia del coronavirus dio un fuertegolpea las bolsas entodo el mundo, la paralisis delas
empresas ming la confianza inversionista y los (ndices bursatiles mas importantes sefuerona
pigue, sinembargo a casitres afios dela crisis la mayoria seha recuperado, eincluso han
mejorado sus rendimientos con relacidna 2019 Por ejemplo, Dow Jones estd sobrelos 34.302
puntos cuando el 21 de febrero de 2020 registraba un pico de 28.992; para esa misma fecha &l
Masdagestaba &l 9576y ahora registra 11.079, aungue en noviembre de 2021 alcanzé los
16.067 puntos, S&P 6500 past de 3.337 a 3.9909 y Bovespa, de Brasil, estaba en113.781 y enjunio
de2021 superd los 130.000 puntos. Mientras tanto, el (ndice colombiano M5SCI Colcap estaba en
fehrero de 2020 1.624 puntos y esteyiernas cerrd en 1.337 puntos.
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OLGA PATRICIA RENDON MARULANDA
Soy periodista egresada de la Universidad de Antioquia. Wi primera entrevista sela hicea mi padre
y, desde entonces, no he parado de prequntar.
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