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A la horade invertir en acciones...

Partiendo de la base de que Colombia tiene un mercado accionario de tamafio reducido y
de que la mayoria de los movimientos de inversdn en acciones on de caracter
egoeculativo, ¢que tan rentable es invertir en acciones por periodos més largos que € muy

corto plazo?

Para responder a edas preguntas es importante tener en cuenta que los precios de las
acciones del mercado colombiano tienen un comportamiento estacional, especialmente las
acciones de alta bursatilidad. En periodos previosala publicacion de resultados financieros
de las empresas por parte de la Supervalores para cada trimestre, las expectativas de los
inversonigtas hacen gue los precios de las acciones tiendan a elevarse. ES0 se da porgue
ante resultados de utilidades de ciertas empresas, estas pueden entregar dividendos a
quienes posean acciones de dichas firmas. Por supuesto, eso cambia en la medida en que
las expectativas sean contrarias, pero sempre la congante es gue los inversonigas etén a

la espera de hacer utilidades via especulacion.

En los Utimostrimedtres, y dadalafuerte receson de 1999, lo que s ha venido observando
es gue los inversonidas le han venido apostando a la recuperacion de las empresas que
tienen acciones en bolsa. Eto ha hecho que antes de la publicacion de los informes
financieros de las empresas, 10s precios de las acciones s incrementen, salvo en casos en
los que las condiciones de la empresa en particular no permiten esperar esos resultados.
Sn embargo, los precios tipicamente corrigen ede incremento a la bga luego de la
confirmacion de entrega de dividendos.

Un gemplo reciente de eda tendenciaes el comportamiento de la accién del Banco de
Bogot4, cuyo precio hasdo el de mayor crecimiento en lo corrido del afio (més de 130%).
Ege incremento no sblo ha obedecido a los buenos resultados del banco sno a las buenas
expectativas hacia el futuro. Con e anuncio de un incremento en la entrega de dividendos
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de 15 a 46 pesos por accion en junio del presente afo , lo cua se corrobord en la asamblea
de accionidas redlizada el pasado 31 de agosto, los invergonigas presentaron un gran
apetito por ese pape llevandolo a un precio maximo de 4,345 pesos desde finales de
felbrero de 2000 cuando esuvo en 4,358 pesos. Luego de la asamblea, € precio s ha
reducido cerca de 100 pesos en dos jornadas de transaccion.

Ante e, surge la pregunta de s habiendo sido las acciones la mejor inverson afio corrido
(los precios de las acciones de ata bursatilidad en promedio se han incrementado 37%, lo
cual se puede observar en e IACFV?Y), ¢esmejor invertir en acciones que en dilaresy
renta fija en pesos (DTF)? La respuesta depende del balance gue s haga entre ganancias
provenientes de dividendos y ganancias provenientes de la venta de la accion. Eso es, que
las ganancias por dividendos recibidos por la accidn pueden facilmente perderse s se vende

laaccién en momentos en que su precio se corrige ala bagja.

Por lo tanto, esimportante tener en cuenta, para quienes compran acciones motivados por
los ingresos provenientes de dividendos, e riesgo que s corre S N0 e compra o0 vende en
el momento oportuno dada la etacionalidad de los precios trimesramente. Sn embargo, S
los movimientos se hacen correctamente, seguramente muchos inversonigas que tienen
parte de su portafolio en acciones pueden recibir mayor rentabilidad que S invierten en
dolaresy DTF (étas dos Utimas han rentado notoriamente menos frente a afios anteriores).
De eda forma, la rentabilidad de las inversones en acciones, que para muchos es preferida
por los dividendos en vez de la renta fijay € dolar, es mayor pero a cosa de un mayor

riesgo que viene motivado por la caracterisicamisma del papel de ser rentavariadle.
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