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Índice Colcap registra valorización superior al 16%.  

Cementos Argos, título estrella por éxito en EE. UU.  
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Holman Rodríguez Martínez  

CON LA llegada de diciem-
bre y una valorización del 
índice accionario Colcap de 
la Bolsa de Valores de Co-
lombia de116,47%, en el cor-
to plazo no parece haber en 
el panorama motivos para 
que los títulos bajen. Inclu-
so, podrían terminar el año 
subiendo un poco más. 

La razón de esto es que el 
20 de diciembre se realiza-
rá la reunión de la Junta di-
rectiva del Banco de la Re-
pública en la que según la 
mayoría de los analistas, se 
realizará una nueva baja de 
la tasa de política moneta-
ria que hoy es de 9,75% E.A. 

Así, según los analistas 
del mercado, las menores 
tasas de interés se espera 
que sean el catalizador para 
el repunte del mercado ac-
cionario colombiano en los 
próximos meses. 

Sin embargo, anticipar el 
desempeño que puede te-
ner el mercado de acciones 
en Colombia no es una ta-
rea fácil. 

Según el libro Visión Davi-
vienda, los bajos volúme-
nes de negociación que afec-
tan la correcta formación 
de precios y expectativas, 
sumados a otras compleji-
dades como la reducida 
confluencia de emisores e 
inversionistas impone gran-
des retos a esta labor. 

Igualmente, el entorno 
de incertidumbre en el 
país, por los múltiples cam-
bios regulatorios plantea-
dos, reformas propuestas y 
cambios al interior de las 
compañías en las que el Go-
bierno Nacional tiene parti-
cipación, se suma a lo reta-
dor que resulta plantear la 
perspectiva para el 2025. 

Los analistas del grupo 
Bolívar Davivienda dicen 
que durante años, y con jui-
ciosos ejercicios de valora-
ción de las empresas colom- 
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Llegó la Navidad 
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acciones en BVC 

A\O 

64 
El menor costo 
de la deuda 
favorecerá la 
recuperación de 
las utilidades en 
las empresas del 
sector real y, por 
lo tanto, la 
distribución de 
dividendos". 

bianas, se ha mostrado que 
el desajuste de los precios 
de mercado frente a los indi-
cadores fundamentales del 
grueso de las compañías es 
evidente. "Sin embargo, el 
mercado solo nos ha dado 
la razón cuando se materia-
liza alguna transacción cor-
porativa", dice el libro Vi-
sión Davivienda. 

Dicen que en 2025 "ten-
dremos un catalizador muy 
importante que no pasará 
desapercibido; el impacto 
del ajuste a la baja en las ta-
sas de interés" . Y es que 
este tiene un efecto positivo 
desde diferentes frentes. 

El primero es la rentabili-
dad de las acciones que fren-
te a la renta fija vuelve a ser 
atractiva. 

El menor costo de la deu-
da favorecerá la recupera-
ción de utilidades en las em-
presas del sector real y, por 
lo tanto, la distribución en  

el pago de dividendos. 
Aseguran que menor cos-

to de capital abre, de nue-
vo, la oportunidad de creci-
miento rentable para las 
empresas. 

Mencionan que las altas 
tasas de interés, que han 
persistido por más de, dos 
años, han generado un muy 
bajo apetito por activos de 
riesgo como las acciones o 
los activos inmobiliarios. 

Durante meses, los acti-
vos de renta fija han sobre-
salido por ofrecer una renta-
bilidad muy alta a los inver-
sionistas, las tasas de CDTs 
a 360 días, que en el 2022 al-
canzaron un máximo de 
18%, actualmente están 
muy cerca del 9,5%; por 
ahora, igual que el retorno 
por dividendos del índice 
Colcap, pero esto no será 
así por mucho tiempo. 

El equipo de investigado-
res de Davivienda dicen 
que la tasa de intervención 
del Banco de la República 
ya bajó desde 13,25% a fina-
les de 2023 y "estimamos 
que se sitúe en el 9,0% al cie-
rre de este año y llegue a 
5,75% en 2025 y las tasas de 
los CDTs seguirán bajando, 
por lo menos hasta el 8% a fi-
nales de ese año". 

También aseguran que el 
menor costo de la deuda fa-
vorecerá la recuperación 
de las utilidades en las em-
presas del sector real y, por 
lo tanto, la distribución de 
dividendos y probablemen-
te el comportamiento de 
precio de las acciones en la 
bolsa. 

Además, recuerdan que 
los gastos financieros han 
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Fuente Bolsa de Valores de Colombia 

ben de precio en la bolsa co-
lombiana este año la enca-
bezan Mineros, con el 
129,97% de valorización, le 
sigue Cementos Argos pre-
ferencial (PF) con el115,11%. 
Este título se ha visto favore-
cido por la venta de su parti-
cipación en Summit Mate-
rials en EE. UU. y las pers-
pectivas que tiene. 

Nutresa ha subido el 
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75,56%, Grupo Sura PF 
sube 72,74%, Promigasel 
67,39%, Grupo Argos PF el 
65,48%, Grupo Argos el 
61,19%, Cementos Argos el 
57,45%y Terpel 44,52%, en-
tre otras. 

Por su parte, las que más 
bajan son las de Canacol 
Energy CNEC (-41,92%), Éxi-
to (-40,03%) y Ecopetrol 
(-23,08%).e 
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POR CIENTO cae este año el precio de 
la acción de Ecopetrol. Factores de 
mercado, resultados así como 
decisiones del Gobierno han 
ocasionado la fuerte bajada. 

generado una presión muy 
fuerte a la baja en las utilida-
des de las empresas. 

La mayoría de las compa-
ñías tiene parte de su deuda 
indexada a indicadores 
como el IBR o el IPC (u otros 
indicadores similares en los 
países donde operan), que 
tuvieron incrementos histó-
ricos los últimos años. 

Las acciones que más su- 


