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Acciones con ADR nivel
[11, se desplomaron en
la Bolsa de Nueva York

BOLSAS. EN UNA DECADA,
LAS UNICAS ACCIONES
LOCALES CON ADR NIVEL
Il HAN RETROCEDIDO.

LA DE GRUPO AVAL CAYO
85,06%, MIENTRAS QUE
ECOPETROL BAJO 72,88%
Y BANCOLOMBIA -46,13%

BOGOTA
Asi como en Colombia se
puedeinvertir en titulos del ex-
terior comoApple, Nvidia, Uber,
Nike, entre otros, hay acciones
locales que estan a disposicién
de los extranjeros, especifica-
mente en la Bolsa de Valores de
Nueva Yorkatravés delos Ame-
rican Depositary Receipt, ADR.
En el caso de Colombia, ac-
ciones como Ecopetrol, Grupo
Aval y Bancolombia cuentan
con ADR nivel III (el que ofre-
ce mayor capacidad de obte-
ner capital) y cotizan en Es-
tados Unidos.
Estastresaccionesestanlis-
tadas enlaBolsade Valores Nue-
va York desde hace mas de 15
afos; sin embargo, sise compa-
ra el desemperio de los titulos
en una década, podemos con-
cluir que no han tenido el me-
jor desempeiio.

GRUPO AVAL

En 10 afios, la accién de la
petrolera ha caido 85,06% en
Estados Unidos, pasandode co-
tizarse en US$13,59 en sep-
tiembre de 2014 a US$2,03 en
la jornada del viernes.

Jahnisi Caceres, analista

renta de variable de Acciones
@ Valores, atribuye este com-
portamiento a la baja liquidez
ylafalta de apetito delosinver-
sionistas en el sector financie-
ro debido al ciclo monetario
que transitaba.

Inversiones a 10 afnos son poco probables

Una de las reglas fundamentales en finanzas es que el dinero

no debe estar inactivo; por el contrario, debe invertirse y mover-
se para que crezca. Es por esto que, Arnoldo Casas, director
soluciones de portafolio de Credicorp, aseguré que la probabili-
dad de que una inversion en una accién dure mas de 10 afos es
reducida. “De forma directa es poco probable; de forma indirec-
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ta, ejemplo, a través de los fondos de pensiones o un fondo de
inversion colectiva es mas probable”. Y dijo que lo ideal es
comprar cuando esta cayendo y vender cuando sube el titulo.

“Los bancos estan en un pe-
riodo en el que los margenes
sevieronbastante presionados
yempezaron adar algunas pér-
didas o resultados bastante
malos. Ademas, alaaccién pre-
ferencial de Grupo Avaly el ADR
también le pego6 que la Prefe-

rencial de Aval saliera de algu-

nos indices internacionales,
como por ejemplo del Ftse”, ex-
plicé Caceres.

Desde LR consultamos al
GrupoAval sobre qué creen que
ha influido en el comporta-
miento del ADRdelaaccién en
EE.UU., pero la entidad atiin no
se ha pronunciado al respecto.

ECOPETROL

Por otro lado, Ecopetrol en
el mismo lapso de tiempo ha
caido 72,88%, pasando de co-
tizar en US$33,66 en 2014 a
US$9,16 el viernes.

“El precio de la accién,
como un instrumento de ren-
ta variable, esta influenciado
por factores externos e inter-
nos, tales como: riesgo de
mercado, riesgo pais (riesgo
politico-econémico), riesgos
especificos de la industria,
riesgo reputacional de la em-
presa, resultados financieros
y operativos de la empresa e
incorporaciéon de reservas”,
aseguraron desde Ecopetrol.

Ademas, desde la petrolera
también argumentaron que el

Jahnisi Caceres

Analista de renta
variable de
Acciones & Valores

“Hay que tener en cuenta
el ADR III porque significa
que la accién estd listada
afuera, es el ADR de mds
facil acceso y de mayor
liquidez porque se negocia
en el mercado primario”.

Arnoldo Casas

Director de soluciones
de portafolio de
Credicorp

“De forma directa es poco
probable una inversion

a 10 anos; de forma
indirecta, por ejemplo,

a través de los fondos

de pensiones o un fondo
colectivo, es mds probable”,
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precio de la accién en las ulti-
mas semanas se ha visto in-
fluenciado, principalmente,
porfactores macroeconémicos
comoladisminucién del precio
de referencia del brent que ha
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caido aproximadamente 12%
enlo quellevamos de septiem-
bre. Y es usual que cuando el
precio del crudo cae, también
lo haga el precio de la accién.
“Asi mismo, se present6 una
mayor devaluaciéon del peso co-
lombiano frente al délar,lo que
genera un menor valor de
nuestros ADR”, concluyeron.
Para Juan Pablo Vieira, CEO
enJP Tactical Trading, parte de
esta caida también se atribuye
a las renuncias de los miem-
bros de la Junta Directiva y la
baja de calificacion de Citi en
el precio objetivo de la accién,
que pas6 de US$12,5 a US$11
y reafirmo6 su calificacion de
neutral/alto riesgo.

BANCOLOMBIA

Finalmente,la caida de Ban-
colombiaha sido lamenos pro-
nunciada. Vale la pena desta-

car que esta accion se list6 en
1995, convirtiéndose enla pri-
mera de una compaiiia colom-
biana en estar presente en la
Bolsa de Nueva York.

En cuanto al comportamien-
to, en una década, la accién
pas6 de US$59,53 a US$31,81,
al cierre del mercado del vier-
nes. Este cambio representd
una caida de 46,13%.

“El sector financiero esta
muy malo. Es uno de los sec-
tores donde el mercado tiene
unimpacto delo que generala
economia local”, dijo Vieira. A
esto se le suma la salida de la
accion preferencial de Banco-
lombia en febrero de este afio
del indice Ftse.

Por ahora, resta ver cuil sera
elcomportamientodelascompa-
fiias de cara al cierre de afio.
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