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l Análisis Económico

En la agenda de anuncios a nivel local, esperamos anuncios esta
semana por parte del DANE sobre el desempleo urbano con
incrementos estacionales acostumbrados que podrían superar el
14%, adicionalmente veremos cifras de Balanza Comercial del
4T22 cercanas a un déficit de US$5.000 millones, como preludio a
las cifras de inflación de febrero que serán anunciadas el sábado
4 de marzo de 2023. En el entorno internacional la atención estará
en la publicación de las minutas de la última reunión del BCE. En
cuanto a cifras económicas, en EE.UU. se publicará el ISM
manufacturero y la confianza de los consumidores. En China la
medición del PMI actualizará el avance de la reapertura.

l Mercado Accionario

El mercado de acciones se posicionó de cara a conocer las
minutas de la FED la semana pasada, las acciones reaccionaron
de forma positiva ante una minutas con un tono más dovish y una
falta de declaraciones que desdibujaran unas perspectivas
alcistas, no obstante, el dato de la inflación PCE hizo que los
mercados se vieran ensombrecidos y terminarán con una semana
de pérdidas.



Calendario Información Económica Global

Semana del 27 de febrero al 3 de marzo de 2023

*Cifras ajustadas por estacionalidad
*Cifras ajustadas por estacionalidad anualizada



Renta Variable
El mercado de acciones se posicionó de cara a conocer las minutas de la FED la semana pasada, las
acciones reaccionaron de forma positiva ante una minutas con un tono más dovish y una falta de
declaraciones que desdibujaran unas perspectivas alcistas, no obstante, el dato de la inflación PCE hizo que
los mercados se vieran ensombrecidos y terminarán con una semana de pérdidas.

Esperábamos observar una semana que mostrará retrocesos, era claro que los inversionistas no iban a
soportar tantas presiones bajistas de cara a factores macroeconómicos y aunque algunas acciones hayan
conseguido cambiar levemente la cara del mercado en el intradía, como es el caso de Nvidia luego de
reportar resultados por encima de lo esperado, impulsando al Nasdaq a recortar pérdidas, la temporada de
resultados no es precisamente el mayor motor de una posible subida de los índices accionarios.

Creemos que a los principales índices en NY les hace falta espacio para registrar caídas, el mercado de
acciones se encuentra en una línea de fragilidad, donde cualquier dato puede propiciar caídas como las
observadas la semana anterior, donde el S&P 500 y el Dow Jones registraron retrocesos no vistos desde
finales del año pasado. Por lo que recomendamos cautela al momento de considerar niveles de entrada.

En Colombia, la semana anterior el MSCI Colcap culminó la semana mostrando un avance de +0.11%, y se
ubicó en 1,193.54 pts, aún así mantuvo su tendencia bajista. El índice local repuntó levemente finalizando la
semana, de la mano de la subida en acciones como Grupo Argos y Cementos Argos, debido principalmente
al anunció de sus programas de recompras de acciones, que al menos en los últimos dos días de la semana
lograron su cometido y consiguieron subir de precio, recordamos que las acciones de Grupo Argos y
Cementos Argos habían sido las más castigadas en los corrido de 2022, compartiendo el puesto con las
acciones energéticas, las cuales enfrentan sus propios problemas con toda la incertidumbre que rodea la
independencia del sector de servicios públicos.

En un contexto en que empiezan a salir programas de recompras de acciones, es importante destacar que no
es algo que debería sorprender al mercado, estamos viendo descuentos importantes en muchas de las
compañías del índice local, acciones que están negociando actualmente a menos de 0.5x su valor en libros,
que en cualquier otra situación serían una de las primeras alarmas acerca de un abaratamiento pero, no todo
es color de rosa y si bien hay compañías que se encuentran muy descontadas, la liquidez es un factor que ha
hecho que las acciones colombianas no tengan respiro, por lo que es normal observar acciones como GEB o
Celsia negociando a niveles no observados desde hace casi 10 años.

Pero, ¿es realmente una recompra de acciones lo que necesitan los activos del mercado local en esta
coyuntura?, la verdad es que este mecanismo es por lo general más beneficioso para el emisor que para el
accionista, si bien por lo general las recompras se hacen por un valor superior al que se encuentra la
acciones en estos momentos y si se entró en mínimos pues es un retorno fácil que se puede materializar sin
esfuerzo, sin embargo, teniendo en cuenta que es mucho más probable que se haya entrado en este tipo de
acciones en niveles mucho más altos, pues solo consigo recortar pérdidas, mientras la empresa deja de
invertir en proyectos de crecimiento para destinar una parte de su caja a recomprar.

A esto se le debe sumar el efecto negativo por liquidez, es decir si el mercado ya registra problemas de
liquidez porque los participantes de mercado están intentando sopesar que podría pasar no solo con la
economía sino también con la toma de decisiones de la política local (distintas reformas), sumarle programas
de recompra para sacar de circulación algunas acciones y volver en el mediano plazo más ilíquida la
negociación del emisor, pues no pareciera que fuera la mejor estrategia en el mediano o largo plazo para
impulsar nuestro mercado.

En lo corrido de la semana anterior el índice MSCI Colcap mostró un comportamiento negativo (-1.35%),
donde destacamos el comportamiento positivo de Grupo Argos (+14.4%), PF-Grupo Argos (+8.18%) y
Cemargos (+4.0%), mientras que, las acciones con mayores variaciones negativas fueron Bogota (-12.55%),
Corficolombiana (-9.58%) y PF-Corficolombiana (-7.2%). Por tanto, esperamos un rango para el índice MSCI
Colcap acotado entre los 1,175 y 1,230 pts.



A nivel local entre las noticias corporativas más relevantes de la semana se encuentran los reportes de
resultados de compañías como ISA, Cementos Argos y Bancolombia, además de los proyectos de
distribución de utilidades, donde destacamos los dividendos propuestos por ISA (COP$1,742/acción) y
Bancolombia (COP $3,536/acción). Adicionalmente, el día de hoy se publica el reporte de resultados de
Ecopetrol.

Calendario de Resultados Corporativos

*Fecha tentativa

Calendario de Dividendos
Colombia - Semana del 28 de febrero al 03 de marzo

Fecha máxima para
comprar

Fecha pago de dividendos Dividendo
por acción

Conconcreto 22 de febrero 01 de marzo COP $4.4

https://accivalores.com/renta-fija-blog/7384-isa-avance-de-resultados-4t22
https://accivalores.com/renta-fija-blog/7357-cementosargos-avance-de-resultados-4t22-2
https://accivalores.com/renta-fija-blog/7378-bancolombia-avances-de-resultados-4t22


Calendario de Asambleas y Propuestas de
Dividendos



Últimas notas relevantes
​Celsia: Asamblea General Ordinaria de Accionistas <Ver Informe>

​Cemargos: Asamblea General Ordinaria de Accionistas <Ver Informe>

​ISA: Avance de resultados 4T22 <Ver Informe>

​BVC: Avances del proceso de Integración Regional <Ver Informe>

​Davivienda: Proyecto de Distribución de Utilidades <Ver Informe>

​GEB: Asamblea General Ordinaria de Accionistas <Ver Informe>

​Davivienda: Avance de resultados 4T22 <Ver Informe>

​Ecopetrol: Asamblea General Ordinaria de Accionistas <Ver Informe>

​Corficolombiana: Asamblea General Ordinaria de Accionistas <Ver Informe>

​ISA: Proyecto de Distribución de Utilidades <Ver Informe>

​ETB: Asamblea General de Accionistas <Ver Informe>

Grupo Nutresa: Avance de resultados 4T22 <Ver Informe>

​Terpel: Adquisición de Crédito Sintético <Ver Informe>

​Bancolombia: Avances de Resultados 4T22 <Ver Informe>

​

https://accivalores.com/renta-fija-blog/7392-celsia-asamblea-general-ordinaria-de-accionistas
https://accivalores.com/renta-fija-blog/7380-cemargos-asamblea-general-ordinaria-de-accionistas
https://accivalores.com/renta-fija-blog/7384-isa-avance-de-resultados-4t22
https://accivalores.com/renta-fija-blog/7242-bvc-avances-del-proceso-de-integracion-regiona
https://accivalores.com/renta-fija-blog/7394-davivienda-proyecto-de-distribucion-de-utilidades
https://accivalores.com/renta-fija-blog/7381-geb-asamblea-general-ordinaria-de-accionistas
https://accivalores.com/renta-fija-blog/7387-davivienda-avance-de-resultados-4t22
https://accivalores.com/renta-fija-blog/7395-ecopetrol-asamblea-general-ordinaria-de-accionistas
https://accivalores.com/renta-fija-blog/7382-corficolombiana-asamblea-general-ordinaria-de-accionistas-2
https://accivalores.com/renta-fija-blog/7383-isa-proyecto-de-distribucion-de-utilidades
https://accivalores.com/renta-fija-blog/7396-etb-asamblea-general-de-accionistas
https://accivalores.com/renta-fija-blog/7379-grupo-nutresa-avance-de-resultados-4t22
https://accivalores.com/renta-fija-blog/7393-terpel-adquisicion-de-credito-sintetico
https://accivalores.com/renta-fija-blog/7378-bancolombia-avances-de-resultados-4t22

