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Bonos y acciones, la cara y la cruz del mercado
colombiano

Mientras que los papeles de renta fija se acercan a niveles récord en sus emisiones, el 2019 pasé en blanco para los titulos ‘variables’

CONTENIDO PATROCINADO

f  Facesook Cedromonti: nuevo proyecto
vivienda de Compensar en Zi
- Este se compone de un novedoso conjunto
B4 ENVIAR de 432 unidades, con terreno escalonado gi
una vista privilegiada y agradable iluminacia
E s & - Y "
¥ TWITTER R 3&
LE B '_Ill o A
iNn LINKED IN

G+ GOOGLE PLUS

M GUARDAR

Lo mas leido

Victimas del coronaviris
ascienden a mas 630

2 Vea en el mapa la
L] s
propagacién del
Coronavirus por el mundc

POR: PORTAFOLIO - FEBRERO 06 DE 2020 - 10:00 P.M.

3 Los servicios bancarios qu
L] Z

. no tendran costo desde
or un lado, todo parece preparado para que el mercado de renta fija 2020
en Colombia avance este afio en su recuperacién, lo que podria

llevar las colocaciones de bonos a un maximo histérico. Por el otro, 4. Angel Custodio Cabrera,

. . . . ~ . nuevo ministro de Trabajc
la plaza accionaria lucha para reactivarse, tras varios afos sin

salidas a bolsa y con cada vez menos empresas. . . .
5. Mintrabajo se despide

dando detalles de reform:

. . . . ~ i |
(Lea: ¢ En qué puede invertir su dinero este afo?) pensiona

6 Cinco mitos sobre
(]

Y es que si se toma como referencia los $13,66 billones que se registraron en DataCrédito

colocaciones de bonos en el mercado local durante el pasado 2019, esta situacion
contrasta en gran medida con los $0 que se movi6 en el ambito bursatil, es decir,

gue no hubo ninguna oferta publica de acciones.

(Lea: Las acciones mas atractivas del indice Colcap, en enero)
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En cuanto a un afio antes, en el 2018, aunque la diferencia también fue grande, si
que hubo algo de movimiento en el mercado accionario. En este periodo se hicieron
adjudicaciones de bonos por $9,58 billones, mientras que en renta variable el monto
colocado fue de $2,46 billones, representado en dos operaciones, una de Celsia y

otra de Corficolombiana.
(Lea: Emisién de bonos seguiria su mejora durante el 2020)

Cabe decir que, en lo que va de este afo, el panorama pinta bastante similar. Segiin
el ltimo reporte de la Bolsa de Valores de Colombia (BVC), fechado a 4 de febrero,
el monto que se ha colocado en titulos de renta fija llega hasta los $866.795

millones, mientras que del lado de las acciones el listado esta vacio.

Pero esta situacién en el mercado del pais no es nueva, sino que se viene
dando desde hace varios afos. Tal como explica Daniel Velandia, director de
estudios econémicos de Credicorp Capital, “en los Gltimos tiempos, ademas de
poco movimiento, hemos tenido un adelgazamiento del mercado de renta
variable en Colombia, lo que se ve reflejado en tres nombres: uno es Pacific
Rubiales, que entr6 en quiebra; otro es cuando se dio la salida de Isagen al
realizarse la venta de la compafiia, y el tercero, que es el mas reciente, es el que va a
haber con Exito, que esta a punto de deslistarse y ya no tiene liquidez. Junto a esto,
cabe decir que la Ultima vez que tuvimos un emisor saliendo al mercado fue el caso

de Terpel, desde ahi no hay nada relevante”.

Las razones detrés de este comportamiento, de acuerdo con Valeria Alvarez, analista
de Renta Variable de Itad Comisionista de Bolsa, “se atribuyen principalmente a la
poca profundidad que tiene la renta variable local, pues hacen falta inversionistas
profesionales o inversionistas que logren entender la connotacion de este tipo de
activos. Sin duda, El mercado accionario colombiano se ha venido enfrentando a

grandes retos en los Ultimos afos”.

Velandia por su lado, apunta que “La explicacion viene tanto por el lado de la
oferta, como de la demanda. Durante los Gltimos 5-7 afios, los inversionistas
retailers, o personas naturales, han vendido acciones sistematicamente, y eso
apunta a que tiene que ver con malas experiencias, es decir, nombres que
salieron a bolsa hace 10 o 15 afios y que hoy en dia tienen un precio muy por
debajo al inicial de compra.

Asimismo, por el lado de las empresas no hay apetito por salir al mercado, lo que
esta relacionado con factores como los costos de transacciéon y de alistamiento.
Cuando se suman todos estos montos, lo que se ve es que incluso resulta mas
rentable seguir financiandose mediante el canal tradicional. Hasta que eso sea mas
favorable, dificilmente veremos emisiones”.

Otro de los desincentivos que segln los analistas son un freno a las emisiones de
acciones en el pais son los mayores requisitos y la obligacién de publicar toda la
informacion de la empresa, algo que, como afirman, sigue generando desconfianza

entre los empresarios.

“No menos importante es que las exigencias de gobierno corporativo para las
compaiiias publicas cada vez se hacen mayores, donde se incluyen temas
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relacionados con la proteccién del accionista, las juntas directivas y
administradores, etc. Es evidente que esta es una importante barrera de

entrada”, apunta Alvarez.

Lo bajos volumenes de transacciones que se registran en la bolsa local también
suponen un gran desincentivo para los empresarios. Este se convierte en uno de los

problemas principales de la actualidad.

Por ultimo, en cuanto al hecho de que el mercado local cada vez sea mas
reducido, la experta de Itai Comisionista de Bolsa indica que es una tendencia
global. “Es cierto que el mercado colombiano cada vez se hace mas pequeiio,

pero eso se ve a nivel global.

Estados Unidos es un ejemplo de ello: en 1997 existian alrededor de 9.100 empresas
que cotizaban en bolsa, mientras que a 2017 este dato se ubicaba en 5.700, lo que
implica una reduccién casi del 100%. Uno de los principales problemas aqui radica
en el tamafio, pues la capitalizacién bursatil del Colcap representa apenas un 0,37%
de la del S&P500, razén por la cual los inversionistas extranjeros eligen otros donde
tengan una oportunidad mayor diversificacion de riesgo”.

‘LAS PERSPECTIVAS DE PRECIO AUN SON POSITIVAS'

A pesar del bajo nivel que se ve en cuanto a las emisiones, al hablar de la evolucién
de las cotizaciones, las perspectivas son positivas. “Se consolida como uno de los
mas atractivos en la region, dado que los riesgos estan relativamente acotados.

La expectativa de crecimiento para el pais es de 3,1% para 2020 por encima del
crecimiento de Latinoamérica (+1,1%). De igual manera, el dinamismo del
consumo seguiria impulsando el sector financiero y las mejores expectativas
para el sector de infraestructura favorecerian el desempefio de los activos
locales”, dice Alvarez.

Velandia agrega: “el mercado subird este afio, pero no vemos nuevos emisores

saliendo a bolsa”.
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