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Banco de Bogotá 10,3

BVC 4,0

Mineros 3,2

Grupo Nutresa 1,7

Celsia 1,3

Corficol -0,6

Pf Corficol -0,7

Canacol -1,1

GEB -1,5

Pf Grupo Argos -1,9

Pf Cemargos -2,2

Éxito -2,7

Pf Aval -3,0

ETB -3,2

Grupo Argos -4,3

Cementos Argos -5,5

Colcap -6,2

Pf Grupo Sura -6,8

Banco Davivienda -7,4

Terpel -9,3

Promigas -9,5

Ecopetrol -9,6

Pf Bancolombia -10,2

Grupo Sura -10,2

ISA -10,3

Bancolombia -12,5

Fuente: BVC y Davivienda Corredores. Infografía: EL COLOMBIANO © 2021. DC (N4)

INDICADORES

MERCADO BURSÁTIL

Colcap
Cifras en $

Acciones en enero
Cifras en %

$1.418,01
(Ene 4)

$1.348,12
(Ene 29)

MERCADO INFORME

Ecopetrol e ISA le bajaron 
dinamismo a las acciones
El desempeño estuvo marcado por la incertidumbre ante las restricciones y 
los anuncios que hizo la petrolera para entrar al negocio de transmisión.   

Por FERNEY ARIAS JIMÉNEZ 

 

El año 2021 inicio con una 
tendencia positiva du-
rante las primeras tres 

semanas en el mercado bursá-
til, con lo que el principal índi-
ce de la Bolsa de Valores de Co-
lombia (BVC) alcanzó un má-
ximo de 1.467,12 unidades y 
una valorización del 2,1 %. 

Sin embargo, los analistas 
económicos de Bancolombia 
explicaron que en las últimas 
jornadas de enero se observó 
una fuerte corrección, en par-
te liderada por la incertidum-
bre de nuevos confinamientos 
a nivel global y segunda ola de 
la pandemia, al mismo tiempo 
que por la noticia de una posi-
ble transacción en la cual Eco-
petrol adquiriría el control 
que posee la Nación en ISA, en 
la que una parte importante 
de la financiación provendría 
de la emisión de acciones más 
grande en la historia del país.  

Desde un punto de vista 
netamente económico, la 
transacción planteada por 
Ecopetrol ayudaría a las cuen-
tas fiscales de Colombia, algo 
que es muy importante en un 
año de alta incertidumbre 
económica, anotaron los ex-
pertos de la gerencia de Inves-
tigaciones Económicas de 
Mercado Bancolombia, lidera-
dos por Jairo Julián Agudelo. 

 
Gran movida 
En ese contexto el índice Col-
cap observó una desvaloriza-
ción de un 6,2 %, al cerrar 
2020 en 1.437,89 puntos y 
ubicarse el último día de ene-
ro en 1.348,12, siendo el de 
peor desempeño en la región 
(ver gráfico). 

El equipo de Agudelo, pre-
cisó que este comportamien-
to fue liderado por la noticia 
dada por Ecopetrol, lo que 
generó una caída en dos acti-
vos relevantes dentro del ín-
dice Colcap (Ecopetrol e ISA) 
que pesan cerca de un 24 % 
del índice, y las cuales tuvie-
ron una caída del 9,6 % y 10,3 
%, respectivamente. 

A su turno, desde el área de 
Investigaciones de Davivienda 
Corredores se estudió el im-
pacto que tendría el precio ob-
jetivo de la especie de Ecope-
trol (2.150 pesos cada una), 
frente a  distintos escenarios 
de precio de una eventual 
emisión de acciones de la pe-
trolera y el precio de compra 
de las acciones de ISA. 

Para este ejercicio, los ex-
pertos de la firma comisionis-
ta encabezados por Germán 
Cristancho, asumieron que el 
valor justo de ISA es de 23.700 

1.357,16 
puntos con las que inició el 
Colcap en febrero: Bolsa de 
Valores de Colombia (BVC).

pesos por acción, con lo que el 
51,41 % de la participación ac-
cionaria de la Nación en la 
compañía valdría unos 13,49 
billones de pesos, para los que 
se realizaría una emisión de 
acciones de Ecopetrol por 
2.000 millones de dólares 
(unos 7 billones de pesos). 

El ejercicio de Davivienda 
Corredores sugiere un impac-
to reducido en el precio objeti-
vo de la especie de Ecopetrol 
que en el escenario más ácido 
sería negativo en 5,1 % o de 126 
pesos por acción. 

“No obstante, somos 
conscientes que, dado que se 
está considerando una emi-
sión de acciones en un tama-
ño bastante grande para un 
emisor del mercado local, 
este proceso se adelantaría 
también en el mercado inter-
nacional y su evolución po-
dría seguir imprimiendo vo-
latilidad a la acción de Ecope-
trol”, añadió la comisionista. 

De otro lado y mientras se 
conocen más detalles de la ne-
gociación planteada por el 
Ecopetrol para adquirir el con-
trol de ISA, vale anotar que en 
lo corrido de este año son cin-
co las acciones que se valori-
zaron en la bolsa: Banco de 
Bogotá, BVC,  Mineros, Grupo 
Nutresa y Celsia. 

 
Proyecciones 
La Encuesta de Opinión Fi-
nanciera (EOF), publicada por 
Fedesarrollo la semana ante-
rior, mostró que el 84,1 % de 
los analistas consultados es-
pera  una  valorización  del  
Colcap  en  los próximos  tres  
meses (94,4 % en diciembre), 
mientras que el 15,9 % apues-
ta por una desvalorización  
del índice bursátil. 

La EOF también consultó a 
los analistas acerca de las tres  
acciones  que  consideran  
más  atractivas dentro de las 
que componen el índice Col-
cap. En enero, la  acción de 
Ecopetrol se  ubicó  en  el  pri-
mer  lugar  del escalafón, con 
el 42,3 %  de  las  participacio-
nes de los analistas. 

Le siguen las acciones or-
dinarias del Grupo Sura, Ce-
mentos Argos, Grupo Banco-
lombia y las de Celsia. Res-
pecto a diciembre de 2020, se 
observó un mayor apetito  de  

El balance del mercado acciona-
rio colombiano y en particular 
del principal índice de la bolsa, el 
Colcap, no fue favorable, aunque 
se espera que la dinámica mejore 
en los próximos meses.

EN DEFINITIVA   

los  encuestados  por  accio-
nes  del sector holdings, pe-
trolero y consumo. 

Desde la óptica del Grupo 
Bancolombia desde noviem-
bre son cuatro las acciones re-
comendadas para invertir este 
año, entre ellas figuran Ce-
mentos Argos y Celsia, men-
cionadas en la EOF, y las de 
Grupo Nutresa y preferencial 
del Grupo Aval. 

Sobre esta última, los ex-
pertos en acciones de Banco-
lombia estiman que la diversi-
ficación que le otorga los ne-
gocios no bancarios, como 
Corficolombiana y Porvenir, 
ayudaron a que los resultados 
del tercer trimestre de 2020 
presentaran un mejor desem-
peño que el esperado, lo cual, 
sumado a un negocio finan-
ciero que presenta menores 
riesgos de impago por su en-
foque en cartera comercial 
(grandes corporativos) y en la 
cartera de consumo concen-
trada en productos de libran-
zas a funcionarios públicos y 
pensionados, hace pensar que 
Aval es el grupo financiero 
mejor preparado para afrontar 
el deterioro de cartera en 2021. 

Sobre el valor de las accio-
nes de Nutresa se explicó que 
se trata de una especie rezaga-
da que ha logrado mostrar 
unos resultados financieros 
positivos a pesar de la coyun-
tura retadora. 

Parte de las cuentas de la 
compañía, en su mayoría, de-
pende del desempeño de ali-
mentos procesados, los cuales 
continuarán siendo demanda-
dos por los consumidores sin 
ser fuertemente afectados por 
medidas restrictivas que pue-
dan aplicarse . 

Un posible catalizador para 
la compañía podría ser el 
anuncio de alguna adquisi-
ción durante 2021, dado que 
su nivel de deuda es muy favo-
rable (ver ¿Qué sigue)?  ■

¿QUÉ SIGUE?

ALISTANDO LAS 
CUENTAS DEL 2020

Mientras los analistas del 
mercado accionario dan 
cuenta de la dinámica ob-
servada en el primer mes 
del año 2021, las adminis-
traciones de las diferentes 
empresas empiezan a 
preparar los informes que 
presentarán en las asam-
bleas de accionistas que 
se realizarán próxima-
mente y a convocar estas 
reuniones. Es así como ya 
hay fechas definidas: Ter-
pel 19 de marzo, Coltejer 
26 de febrero, Colombina 
18 de marzo, Grupo Orbis 
25 de marzo, Dann Regio-
nal 24 de marzo, Grupo 
Éxito 25 de marzo, Grupo 
Bancolombia 19 de mar-
zo, Grupo Nutresa el 23 
de marzo.


