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PERSPECTIVA SEMANAL RENTA VARIABLE

Mercados bursatiles de Pera y Chile superan
parcialmente la incertidumbre politica y se
ubican en el top de las ganancias

de Estados

Europa han visto limitados sus avances debido a

Mientras los mercados Unidos y
las tensiones entre Rusia y Ucrania, las Bolsas de
Pertt y Chile han salido ilesas con incrementos
significativos que las llevan a liderar la ganancias a
nivel global, tanto la semana pasada como en

variaciones afio corrido. Esta situaciéon, en gran

medida, responde también a dos factores
importantes. En primer lugar, las actuales
presiones inflacionarias y temores derivados

llevan a los inversionistas a huir de los activos que
consideran de mayor riesgo, con lo que los valores
tecnolégicos suelen ser los principales afectados.
Sin embargo, la presencia de acciones del sector
tecnologico en las Bolsas latinoamericanas es muy
bajo de modo que los retrocesos nos afectan

menos que proporcionalmente.

En segundo lugar, los mercados tanto de Chile
como de Pert venian estando presionados a la baja
por cuenta de la incertidumbre politica que trajo
para los inversionitas los recientes cambios de
gobierno en ambos paises, con lo que el apetito
por la renta variable disminuyé y los activos se
No

conforme han trasncurrido los meses, los temores

vieron fuertemente rezagados. obstante,
se han disuadido y las Bolsas han tomado un nuevo

impulso alcista.
Mercado local

El principal indice de referenecia del mercado
local, MSCI Colcap, finalizé la semana nuevamente
a la baja con un descenso del -1.94%, mayormente
impulsado por los descensos registrados en la
jornada del jueves en que ningin emisor culminé
la sesién en verde; las acciones preferenciales del
GEA contintan entgre las mayores perdedores con
Pref. Grupo Sura retrocediendo en mas de un
-7%.

En el top de las ganancias, la cotizacion de
Ecopetrol se recuperd de las caidas registradas al
inicio de la semana para consolidar niveles por
encima de los COPS$2,900, con un crecimiento
semanal del 2.45%.
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Rangos esperados para este semana

Accion Minimo Maximo
ECOPETROL 2,830 3,010
PF BANCOLOMBIA 32,500 35,400
BCOLO 35,000 38,700
PF AVAL 1,050 1,090
PD DAVIVIENDA 30,600 32,500
ISA 21,700 23,200
GEB 2,480 2,620
GRUPO SURA 34,900 36,500
GRUPO ARGOS 12,800 13,900
CORFICOLOMBIANA 28,000 29,100
CEMENTOS ARGOS 6,000 6,400
NUTRESA 40,200 40,900
COLCAP 1,460 1,520

Fuente: Bloomberg - ACVA Economia
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Inicio de la temporada de resultados 4T21
El mercado local se prepara para una nueva
temporada de resultados, en que los emisores van
a dar a conocer las ganancias corporativas
correspondientes al 4T21 asi como también los
resultados consolidados anuales. Las expectativas
del mercado sugieren un fortalecimiento del
sector financiero y de utilities, acompafado por
una mejora significativa en los fundamentales de
Ecopetrol producto de la trasanccion con ISA y los
registros historicos del precio del petréleo. Con lo
anterior, la petrolera podria incluso decretar un
dividendo extraordinario tal que el dividend yield
se ubique alrededor del 12% y el retorno efectivo

para los accionistas se vea beneficiado.

En cuanto a las holdings, esperamos resultados
positivos para Grupo Argos impulsados por una
continua mejora en la dinamica de sus filiales.
Cementos Argos, por ejemplo, veria un
crecimiento significativo en las rentabilidades
percibidas en el negocio de Estados Unidos que
podrian contrarrestar un panorama no tan
favorable en las regionales de Centroamérica y El

Caribe.

Para Celsia, eperamos una mejora destacable en el

valor fundamental asociada con una mayor
demanada por energia y precios en bolsa mucho
mas estables que impactarian de manera positiva

en los ingresos del emisor.

Por otro lado, los resultados de Grupo Sura

podrian ser neutrales en cuanto a que el
incremento en las tasas de interés generaria una
desvalorizacion en los portafolios del holding. No
obstante, fundamentales

esperamos que los

continten en su senda de recuperacién
beneficiados nuevamente por los resultados de
Bancolombia, que se veran impulsados por una
mejora tanto en la dindmica de cartera como en

los gastos por provisiones.
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EOF y nuestros top picks del mes: Sector
energético y petrolero repuntan

Los recientes resultados de la Encuesta de
Opinién Financiera sugieren una mejora en la
percepciéon de los analistas frente a las acciones
del sector energético y petrolero, lo que podria
estar mayormente asociado con los incrementos
observados en los precios de los commodities.
Respecto al ranking de las acciones individuales,
Ecopetrol se posicion6 nuevamente como el activo
preferido, seguido por Bancolombia (O), GEB,
Grupo Sura e ISA. En tal sentido, el sentimiento
del mercado va en linea con las estimaciones de
nuestro modelo a partir del cual establecimos los
top picks del mes.

14.2%

Top picks GEB
Acva 26.89%
Pref. Bancolombia
17.39%
) bia
25%
Ecopetrol
18.15%
Estrategia

Zona de compra para la mayoria de los activos y
mantenemos recomendacion de venta para
acciones en OPA

En linea con nuestras perspectivas favorables para
los resultados corporativos de los emisores,
esperamos que la dindmica del mercado local se
torne positiva tal que las cotizaciones se vean
impulsadas al alza.

En tal sentido, esperamos que las acciones de
Bancolombia reviertan las pérdidas recientes vy
que activos como ISA o GEB encuentren un
catalizador positivo que los aleje del canal lateral
que han venido consolidando.

Las expectativas de ganancias en el sector
financiero deberian traer consigo un impulso para
la accion preferencial de Davivienda que registro
una tendencia bajista durante la segunda mitad d
enero. Del mismo modo, Preferencial Grupo Aval
podria ver un cambio en la tendencia de corto
plazo tal que el activo busque niveles alrededor de
los 1,100 nuevamente.

Finalmente, para las acciones que son actualmente
objeto de OPA, nuestra recomendacién es aceptar
la oferta (vender a Grupo Gilinski). No osbtante,
puntualmente para Grupo Sura, consideramos que
la opcion menos riesgosa -a la luz de un posible
prorrateo- sigue siendo vender un porcentaje de
la participacion a merado y el resto en la oferta.
Asi, se podria asegurar el mayor rendimiento

posible.

Accion Fechainicio Recomendacion
Ecopetrol 14 Feb
Pf Beolo 14 Feb Comprar
Beolo 14 Feb Comprar
ISA 14 Feb
GEB 14 Feb
Pf Davv 14 Feb Comprar
Pf Aval 14 Feb Comprar
Sura 7Feb
Argos 14 Feb Comprar
Cemargos 14 Feb Comprar
Nutresa 7 Feb

Corficol 14 Feb

Take Profit Stop Loss P.O 2022
3,080 2,730 3,200
35,600 31,700 36,200
40,450 34,000 36,200

24,000 21,300 25,500
2,650 2,480 2,950
33,000 30,200 36,900
1,120 1,040 1,250

Venta parcial
14,800 12,300 15,500
6,480 5,960 7,850
Venta en OPA

29,450 27,900 29,500
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Informacion relevante

e Juan Esteban Calle, presidente de Cementos
S.A.,
extraordinaria de

reunion
de
Accionistas que se realizara en Barranquilla, el
22 de febrero de 2022, a las 11:00 a.m. En este
los

Argos convoc6 a una

la Asamblea General

espacio, se deliberara quienes seran

encargados de decidir respecto de la oferta
publica de adquisicion sobre acciones
de de

Suramericana S.A., formulada por JGDB Holding

ordinarias Grupo Inversiones
S.A.S., cabe aclarar que quienes sean elegidos
no podran tener conflictos de interés en el

proceso.

e Ecopetrol anuncié el lanzamiento de su vision
estratégica al 2040. La estrategia “Energia que
Transforma” responde a los retos actuales en
materia ambiental, social y de gobernanza,
manteniendo el foco en generacién de valor

sostenible para todos sus grupos de interés.

e La Junta Directiva de Grupo Bolivar solicité
convocar a la Asamblea General Extraordinaria
de Accionistas para el proximo 14 de febrero de
2022 a las 8:30 a.m. En ella, se propondra la
autorizacion de conversion de acciones de la

de

preferencial, asi como las reglas necesarias

sociedad ordinarias a dividendo

para que ello ocurra.

Calendario dividendos

Periodo Ex Dividendo

Tipo de

Empresa accion

Fitch Ratings afirm¢é la calificacion nacional de
largo de la de
Telecomunicaciones de Bogota S.A. E.S.P. (ETB)

plazo Empresa
en ‘AA+(col)’ con perspectiva estable. El perfil
crediticio de ETB refleja el bajo apalancamiento y
su concentracion de negocio en la ciudad de
Bogota, de
focalizada principalmente en su segmento de

con una estructura ingresos
negocio a negocio (B2B) y gobierno (41% de los

ingresos), y en el segmento de hogares vy
pequeflas y medianas empresas (54% de los

ingresos).

El Comité Técnico de BRC Ratings -S&P Global
S.A. SCV en revision periddica confirmo la
calificacion AAA de emisor a la Organizaciéon
Terpel.

22 23 24 25 28 1 2 3 4 7 8 9 Valor Anualizado

PROMIGAS S.A. ESP

COP 521

COP $462.00

BANCO POPULAR S.A.

COP $1.14 COP $13.68

GRUPO NUTRESA S.A COP $58.5

COP $702.00

BANCO DE BOGOTA

COP $278.00 COP$ 3.336
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GRUPO BOLIVAR S.A COP $117.00

COP 51,529

BANCO DE OCCIDENTE

(=]

COP 5102.83 COP $1,233.96

BANCO COMERCIAL AV VILLAS |0 & PF

COP $23.78 COPS 285.36

GRUPO AVAL 0 & PF

COP 54.50 COPS 54.00

PFIZER-MGC o

USD $0.40 usD 50.4

CITIGROUP INC. - MGC o usD 50.51

usD 50.51

APPLE - MGC USD $0.220

usD 50.51

HCOLSEL COP $94.15

COP 594.15

BANK OF AMERIA - MGC

usD 50.21

USD $0.21

JHONSON & JHONSON - MGC |0

USD $1.06 USD 51.06




GLOBAL DISCLAIMER

Estamos convencidos que todo inversionista debe diversificar sus inversiones en una variedad de clases de activos,
en cualquier entorno o tendencia de mercado, asi como colaborar permanente y estrechamente con su asesor
financiero, para asegurar que su cartera esté adecuadamente diversificada y que su plan financiero respalde sus
objetivos a largo plazo, su horizonte temporal y tolerancia al riesgo, aunque, la diversificacion no garantiza ganancias
ni protege contra las pérdidas. La informacién que precede, asi como las empresas y/o valores individuales
mencionados, no deben interpretarse como un consejo de inversion, una recomendacion de compra o venta, ni como
una indicacién de la intencidon de comercializar en nombre de cualquier producto de Acciones & Valores S.A. Los
valores que se mencionan pueden o no ser parte de los fondos de Acciones & Valores S.A. Para obtener una lista
completa de las tenencias de cualquier cartera de Acciones & Valores S.A., consulte el informe anual, semestral o
trimestral mas reciente en nuestra pagina web. Este documento es de caracter informativo. Acciones y Valores, no se
hace responsable de la interpretacion de dicha informacién, dado que la misma, no comprende la totalidad de
aspectos que un inversionista pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su decision de participar en
alguna transaccion, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario que los inversionistas para efectos de
contar con la total y absoluta precisién consulten todos los documentos suministrados a través de la pagina web.
Igualmente, los inversionistas deberan adelantar, por su cuenta, el analisis financiero y legal para efectos de tomar
cualquier decision de inversion. Los valores y nimeros aqui consignados son obtenidos de fuentes de mercado que
se presumen confiables tales como Bloomberg, Reuters y los Emisores. Las calificaciones hechas en el informe no
deben considerarse como recomendaciones de inversion ni tampoco como sustitutos a las calificaciones dadas por
agencias de crédito certificadas tales como Moody's o Standard & Poor’s. Estas calificaciones son Gnicamente
cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la informacion financiera disponible en el mercado en
el momento de ser preparadas. Las opiniones, estimaciones y proyecciones en este reporte reflejan el juicio actual
del autor a la fecha del reporte, y se aclara que el contenido de la informaciéon aqui contenida puede ser objeto de
cambios sin previo aviso. La remuneraciéon de los autores no estd asociada a los resultados del reporte ni a las
recomendaciones realizadas. La presentaciéon y cualquier documento preliminar sobre los productos aqui
mencionados no constituyen una oferta publica vinculante, por lo cual, tanto la presentacién como cualquier otro
documento pueden ser complementados o corregidos. © 2021 Acciones & Valores S.A.
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