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BOLSAS. LA MAYORIA DE LAS COMPANIAS DEL COLCAP REDUJERON EL PRECIO DE SUS TITULOS DURANTE 2013

Grupo Sura, Argos v Aval, opciones de

BOGOTA_ Los indices de la Bolsa
de Valores de Colombiasiguen sin
cambiar su tendencia negativay
al igual que en 2013, en lo que
va de afio, acumula pérdidas de
4,8%enelindicador dereferencia
del mercado, el Colcap. Sin em-
bargo, toda caida bursatil trae
consigounarehajaenlosprecios
delosactivos,loquehacequesea
mas barato invertir en bolsa.
Pero en este punto, la pregun-
ta del millon es sen qué empre-
saesatractivoinvertir? Los exper-
tos utilizan infinidad de
herramientas de analisis para tra-
tarderesponderesacuestion, en-
tre las que se encuentran el indi-
cador de la Q de Tobin y del PER,
que se enfocan en definir qué ac-
ciones estan baratas o costosas.
Al seguirla Q de Tobin, las ac-
ciones del Colcap que tienen un
menor indicador son Grupo Sura
(0,83), Grupo Argos (0,99), Grupo

Aval(1,07) e ISA(1,10), porloque
segn elindicador, serianlas op-
ciones mas atractivas.

“La Q de Tobin es una rela-
cion entre el precio de mercado
al que cotiza la accion sobre el
patrimonio de la empresa. Si el
indicador es alto, significa que
sereconoce unvalor por encima
del que aparece en la contabili-
dad por lo que podria estar so-
brevalorada, mientras que al ser
bajo, se tiende a que sea subva-
lorada”, afirma Hernando Po-
rras, presidente de Asoriesgo.

Asi, como el indicador mide
las veces que el precio esta por
encimadelvalor real, cuandouna
empresa esta por debajo o cerca
deuno (1), se considera que esta
subvalorada, mientras que si el
activo estd muy por encima de
uno, estaria sobrevalorada.

Ademis, una manera adicio-
nal de hacer la comparacién es

e

HERNANDO PORRAS

PRESIDENTE DE ASORIESGO

“La Q de Tobin muestra si el mercado le esta
dando a una accién un valor por encima o por
debajo de lo que deberfa tener para saber si
estd sobrevalorada o subvalorada”

JULIAN VILLAMIZAR

DOCENTE DE LA UNIVERSIDAD EXTERNADO DE COLOMBIA

“Estas acciones se pueden considerar baratas,
pero no en todos los casos son buena inversién,
por lo que hay que fijarse en que lo que las ha
hecho bajar, va a mejorar”.

JUAN DAVID BALLEN

ANALISTA DE RENTA VARIABLE DE ALIANZA VALORES

“Lo que se espera en el mercado para este afio
es que en el segundo semestre comiencen [as
valorizaciones, por lo que ahora mismo es un

buen momento para entrar a invertir”.
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4 8 POR CIENTO

ES LA CAIDA QUE ACUMULA EL INDICADOR COLCAP EN LO QUE VA DE ANO.

20 POR CIENTO

PODRIA REVALORIZARSE EL MERCADO LOCAL PARA FINALES DE 2014.

19,9 POR CIENTO

PERDIDA QUE PRESENTA EL INDICE PER DEL COLCAP PARA EL ULTIMO ANO.

contra otras compaiiias del sec-
tor, lo que se confirma en Grupo
Surao Grupo Aval, yaque al obser-
var acciones financieras como
Bancolombia (1,59), Davivienda
(1,7)0BancodeBogotd(1,9),elin-
dicador de estas es mayor.

“Sin duda que al tener en
cuenta Suray Aval, por su estruc-
tura de patrimonio estos multi-
plos cobran mas relevanciay lo
que se ve es que los precios han
bajado y por lo tanto son opcio-
nes muy atractivas para com-
prar”, asegura Omar Escorcia,
analista de Asesores en Valores.

Pero como hay una acciones
baratas hay otras caras. Siguien-
doelindicadorse puede observar
como las compaiiias con el indi-
ce mas elevado sonlaBVC(3,87),
seguido por Cemex Latam Hol-
dings (3,04) y Canacol (2,38), lo
que indica que sus acciones va-
len tres veces mas que el valor

que tiene en libros y en este caso
la recomendacion seria no com-
prar o en algunos casos vender.

Pero este no es el Gnico ana-
lisis que se puede hacer, otraop-
cién esel PER. “Esun indicador
que nos quiere decir que tan
costosa esta el precio de la ac-
cién, respecto a las utilidades
que genera la compariia”, sefia-
laJuanDavid Ballén, analista de
Alianza Valores.

Sin embargo, el indicador no
muestra siestd baratao carayes
por eso que uno de los mecanis-
mos en este sentido es comparar
la cifra actual con la que regis-
traba un afio antes.

Con este calculo, las compa-
fifas que han tenido lamayor cai-
da en el indice PER en el tltimo
afio esISA de 18,6, seguida de Exi-
toque cayd 7,1y Nutresa quebajé
4.8. Par otro lado, las acciones
que presentan hoy en diaaumen-

ASi ESTAN LAS ACCIONES
DEL MERCADO LOCAL

Cifras en unidades
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Ha caido el Colcap

toenelindicador es CementosAr-
gos, que presenté un alzade 94,8,
mientras que Grupo Argosrepun-
t6 57,28 y Cemex Latam Holdings
lo incrementd en 2,5.

Lo interesante en este punto
esver que aunque hay alzas yba-
jas, el PER para el conjunto del
Colcap present6 una caida de
19,9% en el ultimo aiio, lo que
muestraquelatendenciaesaque
haya acciones baratas.

Segtin los expertos, este com-
portamiento se ve explicado por
lacaida quese ha visto en las uti-
lidades delasaccionesyelproce-
so de ventay desinversion gene-
ralizada que los inversionistas
extranjeros han realizado en to-
dos los mercados emergentes.

“La conclusién que se puede
sacar es quela caida en el precio
delasaccioneshasidomuy agre-
sivo y muchos titulos estan en
un nivelmuy atractivo para com-

ANALISIS

Datos econémicos de alto impacto para inversiones

() LA SEMANA
Y QUE PASO

El indice de capitalizacién
bursatil Colcap de la Bolsa de Va-
lores de Colombia (BVC) cerré en
1.527 puntos con una variacion
positiva de 1,9% para una segun-
da semana consecutiva al alza
con clara relacién de rebote con
los emergentes y recuperacion
delmercado estadounidense que
cerrd connueve diasseguidos en
verde.

CAMILO SILVA
SOCIOY ANALISTA DE
VALORA INVERSIONES

Chinatambién colocosu “gra-
nitodearena”, puesdejoverunos
datos quemostrarianleves mejo-
ras o estabilidad, lo que tranqui-
liza un poco a los mercados.

En el mes de enero fueron las
firmas comisionistas y extranje-
ros quienes lideraron las com-
pras del mercado de valores, es-

tos ultimos cambiaron de ser
vendedores en los ultimos dos
meses de 2013, lo que es positi-
vo y cabe resaltarlo, pues segu-
ramente para el cierre de febre-
ro tengamos mejores cifras y
comportamientos como ya lo vi-
mos en el rebote positivo del in-
dice Colcap.

Laaccion de Bancolombia sor-
prende al mercado, que luego de
anunciar su rango de emisioén lo-
gro mantenerse enlasemanapa-
sadaporencimadelazonaaltade
laposible colocacién, algo que se
explica por sus resultados tri-
mestrales, el repunte del merca-

dolocal con indices que replican
laaccion del banco como el Msci,
Colcap, emergentes, entre otros.

Estomotivaaverenlaemision
una atractiva oportunidad para
adquirir acciones pues tendrian
un descuento frente al mercado,
esto faltando atin dos semanas
para la adjudicacion.

Vemos interesante la emision,
ytendriamos comopotencialesde
valorizacionesenelpreciodelaac-
cién de la entidad de 15% a 20%
paraunperiodoentreseisal2me-
ses, que paramayores detalles po-
dran contactarnos en nuestra pa-
gina web valorainversiones.com.

Claramente el Gobierno del
vecino pais se concentrara en
buscarresolverlas protestas que
tienen enjaque al presidente Ma-
duro, lo que dejara en segundo
planoaspectos queafectanaem-
presas colombianas que tengan
pendientesporresolver, porello
es importante hacerle estricto
seguimientoaestasituacion. Por
el momento, este riesgo ha sido
mitigado por el repunte general
de la bolsa colombiana.

Por otro lado, Pacific Rubiales
entro en periodo de “Black Out”
de 30 dias desde el viernes pasa-
do, en donde estaran en silencio



