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Rentabilidad del mercado accionario y de bonos en Colombia 2019-2023

Profitability of the stock and bond market in Colombia 2019-2023

Resumen

En este documento se abordan puntos importantes
acerca de los instrumentos de deuda conocidos
como los Bonos y las Acciones, herramientas que
ayudan a empresas o gobiernos a obtener fuentes
de financiamiento con el fin de que estas increment-
en recursos para la ejecucion de nuevos proyectos.
Las empresas y los gobiernos acuden a la emision
y venta de acciones y bonos, los cuales a su vez
buscan de la Bolsa de Valores de Colombia, pod-
er negociar estos instrumentos, donde participan
comisionistas y buscan también las fuentes de in-
version. El propésito de la investigacién se centra
en el analisis comparativo que tienen los bonos y
las acciones a la hora de su participacién, y que
tan rentable puede ser el uno del otro, y como se
puede ver afectado respecto a las tasas de interés.
Obteniendo datos de la Bolsa de Valores de Co-
lombia, del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
y otras fuentes de investigacién confiables como
Investing, se pudieron analizar los resultados de los
comportamientos durante el periodo 2019 a 2023
de ambos instrumentos financieros, encontrando
un resultado de afectacion como lo es la tasa de in-
terés, de este modo presentamos las conclusiones
de esta investigacion.

Abstract

This document addresses important points about
debt instruments known as Bonds and Shares, tools
that help companies or governments obtain financ-
ing sources so that they increase resources for the
execution of new projects. Companies and govern-
ments resort to the issuance and sale of shares and
bonds, which in turn seek from the Colombian Stock
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Exchange, to be able to negotiate these instruments,
where commission agents participate and also seek
sources of investment. The purpose of the investiga-
tion is focused on the comparative analysis of bonds
and stocks at the time of their participation, and how
profitable one can be from the other, and how it can
be affected with respect to interest rates. Obtaining
data from the Colombian Stock Exchange, the Min-
istry of Finance and Public Credit and other reliable
research sources such as Investing, it was possible to
analyze the results of the behaviors during the period
2019 to 2023 of both financial instruments, finding
a result of affectation as is the interest rate, in this
way we present the conclusions of this investigation.

Palabras claves:Bono, Acciones, BVC, Rentabi-
lidad, Datos, Tasa de interés.

Keywords:Bond, Shares, BVC, Profitability, Data,
Interest rate.

Introduccion

Durante los Ultimos afios las personas han buscado
como obtener una rentabilidad en inversién, que les
posibilite solventar sus gastos y generar dinero adi-
cional a sus ingresos. Asi mismo empresas y gobier-
nos buscan un tipo de financiacién que les permita
el desarrollo econémico de los proyectos propuestos
por la direccién de una empresa o de los dirigentes
de turno de un gobierno. La rentabilidad se convi-
erte en el punto de partida importante para que las
personas decidan invertir, y para ello es necesario

3. Estudiantes Décimo Semestre de Administracién Financiera del IDEAD de la
Universidad de Tolima, Sede Tunal.
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dar una mirada a las tasas de interés propuestas por
los inversores, ya que de esta depende el desarrollo
economico de familias, empresas y gobiernos.

“Elmercado de activos financieros y la economia
real se interrelacion de forma bidireccional
teniendo como variable conectora a la tasa
de interés, ya que un cambio de precio de los
activos altera la demanda agregada a través de
las variaciones de la tasa de interés, y viceversa”
(p. 102).

De acuerdo a estudios realizados como los de Gil
(2010), las tasas de interés, son las que marcan gran
diferencia a la hora de realizar inversién como el caso
de los bonos y acciones o de adquirir deuda como es
el caso de los créditos, y es que desde el afio 2019
Colombia ha experimentado un cambio significativo
e histérico en sus tasas de interés tanto para crédi-
to como para rentabilidad, aunque el crecimiento
economico del pais no haya sido el mejor, y eso
teniendo en cuenta que para el afio 2020 el mundo
se enfrentaba a una emergencia sanitaria que afecta
la economia de forma importante, limitando los re-
cursos de personas y empresas, pero que a partir del
afio 2021 iniciarfa un proceso de recuperacion lento
y que iria acelerando poco a poco, pero que a su vez
desencadené un estallido social provocando escasez
de productos, incrementos en los precios de bienes
y servicios y como consecuencia el incremento en
las tasas de interés que aun hoy vemos reflejadas en
alza mes a mes en productos de crédito. Uno de los
objetivos del documento es presentar a los lectores
el andlisis realizado, es decir, dar a conocer la otra
cara de la moneda, pues bien, cuando hablamos de
tasa de interés se tiene como referencia los produc-
tos de crédito, como: tarjetas de crédito, créditos
de libre destino, entre otros; pero ¢(Qué pasa con los
productos que nos generan rentabilidad? Las tasas de
interés también se convierten en un factor importante
a la hora de invertir el dinero en una economia como
lo pueden ser los mercados accionarios.

Pues bien, cuando hablamos de mercados accionarios,
nos referimos especialmente a la bolsa de valores,
lugar donde se negocian divisas, inversién en renta
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fija y renta variable, bonos futuros, entre otros, y por
supuesto donde se compran y venden acciones de
diferentes empresas alrededor del mundo, algunos
de los mercados accionarios mas importantes se
presentan a continuacion en la figura 1.

Figura 1

Las 10 Bolsas mas importantes, segtin su capitalizacion
bursatil

Nota: La figura muestra la localizacion de las 10 bolsas mas importantes a nivel mundial,
ordenadas de acuerdo con su capitalizacién bursatil. Fuente: www.ig.com

Bolsa de Nueva York.
Nasdag.

Bolsa de Tokio.
Bolsa de Shanghai.
Bolsa de Hong Kong.
Bolsa de Londres.
Euronext.

Bolsa de Shenzhen.

O N O U~ W

. Bolsa de Toronto.
10. Bolsa de Frankfurt.

¢Pero cémo funciona? En el mercado accionario las
empresas dividen el capital de una empresa usual-
mente en acciones, y estas son comercializadas
regularmente en la bolsa de valores, permitiéndoles
el financiamiento para el funcionamiento y el
crecimiento de esta:
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“El hecho es que invertir puede parecer sencillo, pero
no lo es. Muchas decisiones y retos participan en el
proceso de invertir en el mercado financiero cambi-
ante actual” (Gitman y Joehnk, 2009, p.9).

Autores como Gitman (2012), analiza y propone que
las empresas deben contar con técnicas de apalan-
camiento que les permita crear la mejor estructura de
capital para tomar decisiones eficaces en un entorno
de negocios cada vez mas intenso, y no sélo aplicar-
las a una organizacién sino también invitan a aplicar
en la vida cotidiana de las personas.

Por Gltimo, concluimos con un andlisis de los resulta-
dos de otras investigaciones realizadas por diferentes
autores que han estudiado los mismos contenidos y
exponen sus resultados y analizaremos las graficas
obtenidas entre la relacién de bonos y acciones que
nos proporciona la Bolsa de Valores de Colombia y
su desempefio alcanzado en los cuatro Gltimos afios.

2. El mercado de bonos en Colombia
Los bonos son instrumentos de renta fija, emitidos
por empresas y por el estado, a su vez:

“Los bonos son instrumentos de deuda a lar-
go plazo, que emiten las corporaciones y los
gobiernos. Eltenedor de un bono tiene el derecho
contractual de recibir un rendimiento de
intereses pactado, mas el rendimiento del valor
nominal del bono hasta su vencimiento, gen-
eralmente de 20 a 40 afos” (Gitman y Joehnk,
2009; p.9).

Estos rendimientos dependen de la caracteristica del
bono, los cuales pueden ser a corto o largo plazo. De
corto plazo cuando se llegue a necesitar dinero para
un gasto en especifico, y de largo plazo cuando
se espera contar con dinero en el futuro para el
desarrollo de proyectos.

Para tener una idea general, sobre el pago de un bono
y el pago de sus rendimientos analizamos la siguiente
Figura.

r—
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Figura 2
Como se paga un bono.
Byt Cawh puarer e et Eiaer 81 QG (Y Eidal
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Nota: Como se puede observar en la figura, el Bono con Pagos Periddicos, recibe una inversion
inicial y va recibiendo pagos periddicos llamados cupén los cuales van siendo cancelados
segun los periodos pactados, y recibiendo un pago final mas intereses en la fecha de venci-
miento pactado. Por otro lado, observamos que los Bonos sin pagos periédicos, recibe una
inversion inicial y un unico pago en la fecha de vencimiento, sin recibir pago de intereses o
cupones periddicos. Fuente: www.credicorpcapitalcolombia.com

El mercado de los bonos cuenta con bonos de deuda
puUblica y bonos de deuda privada, a continuacion,
presentamos las diferencias entre el uno y el otro:

» Bonos de deuda privada: Los bonos de deuda
privada normalmente son emitidos por entidades
privadas. La venta de estos bonos permite a las
organizaciones obtener recursos para el desar-
rollo de proyectos de forma rapida, ofreciendo
una tasa de interés mas rentable que los bonos
de deuda publica y un retorno de la inversiéon un
poco mas rapido. Tienen una particularidad, y es
que los emisores pueden realizar pagos parciales
de la obligacién.

» Bonos de deuda publica: A diferencia de lo-
bonos de deuda privada, los bonos de deuda
pUblica funcionan de forma mas compleja, pero a
su vez muy similar a la negociacion de los bonos
privados, ya que estos son negociados de dos for-
mas diferentes. La primera forma de negociacion
consiste en emitir bonos de deuda publica interna,
los cuales generalmente se negocian en el mer-
cado local, estos bonos internos son conocidos
como Titulos de Deuda Publica (TES), cuyo princi-
pal objetivo es el de obtener recursos para poder
financiar el gasto publico. Actualmente Colombia
cuenta con cuatro tipos de bonos de deuda publi-
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ca interna, que se diferencian entre si, en el plazo y en el tipo de rentabilidad, a continuacién, presentamos
las caracteristicas:

Figura 3

Emisiones Vigentes de TES.
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Nota: La figura 3 muestra los tipos de bonos internos vigentes a marzo de 2023, asi mismo se observa la fecha de vencimiento para cada tipo de bono y la tasa de interés del cupo y la tasa de venci-
miento. Fuente: www.irc.gov.co

Figura 4

Porcentaje de participacion de los TES internos a marzo de 2023.

W M4 LY
EHM 11
- P o Fiaan TES Corto Plazo 9.041.069 | 2,01%
':::: __ - EEHY

TES Tasa Fija Cop 286.168.087 | 63,51%

— / TES UVR 155.407.629 | 34;49%

Saldo Total 450.616.786 100%

Pl s g S
[=NC .

Nota: En la figura 4 podemos apreciar los TES que mas se negocian con corte a diciembre del afio 2022. Tes a corto plazo 2.01% de participacion, Tes UVR 34,49% de participacion y Tes tasa fija Cop
con 63,51% de participacién. Fuente: www.irc.gov.co

Por altimo, el gobierno puede emitir un cuarto tipo de bono de Tasa Variable (indexados al IPC), tal como lo explica Credicorp capital Colombia en su cartilla No 5 de educacion financiera:

—%
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“Son titulos cuya tasa de rendimiento estd compuesta por la variacién del IPC mas un porcentaje de ren-
dimiento adicional o margen. Son denominados en moneda legal colombiana, se expiden en multiplos de
$100.000 y el valor minimo es de $1.000.000...Generalmente se usan como un mecanismo de proteccién en
épocas de alta inflaciéon y su monto por vencer es pequefio. Todo lo que un inversionista debe saber sobre
los bonos” (2013, pie de pagina).

Por otra parte, Colombia también cuenta con bonos de deuda pulblica externa, su diferencia es que estos son
negociados Unicamente en el mercado externo, es decir fuera del pais, y se pueden negociar en pesos o délares
y se pagan en moneda extranjera, lo que puede afectar al momento del cambio. A continuacion, presentamos
la siguiente figura.

Figura 5

Bonos de Deuda Externa

Ministerio de Hacienda y Criédito Publico
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Nota: La figura 5 nos expone cdmo es la negociacion por fuera del pais de los bonos externos emitidos por el gobierno nacional, podemos identificar la bolsa en la que se negocia, el tipo de bono, la
moneda original de negociacion y su fecha de vencimiento. Fuente: www.irc.gov.co

En un informe el diario la Republica (2023) informé que los bonos del Gobierno local colombiano lideran avances
entre gobiernos emergentes reduciendo la caida registrada en 2022 que dejé una baja del 27%, debido a las altas
tasas de interés y por los anuncios del nuevo gobierno quien dijo en su momento que se reformaria el modelo
de economia conservador que se ha manejado en el pais.

Recientemente el pais emitié un nuevo Bono Global con el fin de financiar la vigencia 2023 y continuar mejorando
el perfil de la deuda puUblica. Las Caracteristicas de este nuevo bono son:
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Figura 6

Bono Global Colombiano

Emision Bono Global 2034

Emisor Republica de Colombia
Valor Nominal USD 2.200.000.000
Vencimiento 2 de febrero de 2034
Cupon 7.500%

Frecuencia de pago semestral

de cupodn

Rendimiento 7.600%

Precio 99,263%

Fecha de cumplimiento

2 de febrero del 2023

Operaciones de Redencion
anticipada

“Par Call” 3 meses antes del
vencimiento

“Make-Whole" a Tesoro de Estados

Unidos +50 puntos basicos.

Ley aplicable Nueva york

Securities Inc.
Itau BBA USA Securities, Inc.
J.P. Morgan Securities LLC

Bancos colocadores

Nota: En lafigura 6 se observan las caracteristicas del nuevo bono global colombiano, donde
se aprecia su fecha de vencimiento, la bolsa de negociacion, la periodicidad de los cupones y
su tasa de interés. Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

3. El mercado accionario.

Las acciones (unidades de propiedad de una com-
pafifa) son uninstrumento de inversién y capitalizacién
cuya rentabilidad depende de los resultados de la
empresa, y su valor en el mercado es fijado por la
oferta y demanda. Aligual que en cualquier mercado,
cuando la demanda de un bien supera su oferta el
precio del bien tiende a subir, cuando la oferta excede
la demanda el precio tiende a bajar.

Este mercado por ser de alto riesgo y bursatil suele
verse afectado por dos razones, principalmente por
las tasas de interés, cuando son altas los compradores
prefieren invertir en instrumentos financieros con
menor riesgo por ejemplo un CDT, y el segundo por
las noticias o especulacién del mercado que pueden
tener impacto positivo o negativo.

4 VOL 5/N°9/2023

La adquisicién accionaria nos hace acreedores a dos
tipos de derechos: derechos econémicos y derechos
politicos.

En los derechos econdmicos, se brinda la facultad de
disponer del paquete accionario, es decir venderlas
cuando se considere necesario, también a recibir
dividendos que son designados por la asamblea de
socios y en caso de liquidacién de la empresa, de
la cual se es accionario se tiene el derecho a recibir
un porcentaje de los activos una vez saldada todas
las obligaciones econémicas de la compafiia. Como
derecho politico, nos brinda la posibilidad de partici-
pacién y voto en asamblea de accionistas.

Esta adquisicion accionaria se puede realizar de forma
directa mediante comisionistas de bolsa en el mercado
primario que refiere a las acciones negociadas por
primera vez mediante oferta privada (publico determi-
nado), u oferta publica (piblico no determinado), y en
elmercado secundario donde se renegocian acciones
que han sido adquiridas por otros inversionistas.

También esta la posibilidad de invertir indirectamente
mediante inversion colectiva, esta se realiza en fondos
de inversion colectiva o fondos de pensiones volun-
tarias quienes retnen y administran los recursos o
aportes de inversionistas indirectos.

Para muchos la inversion, es una posibilidad que
permite recibir ingresos adicionales, ¢Pero ;cémo se
hace?, para los expertos puede ser una forma sen-
cilla de realizar inversion, pero para las personas
que hasta ahora estan iniciando en el mundo de las
inversiones, puede que no. Y es que existen dos tipos
de ofertas: oferta privada y oferta publica, y es aca
donde podemos encontrar y resaltar la hipotesis de
los mercados eficientes (HME).

“Un mercado “eficiente” se define como un
mercado donde hay un gran nimero de maxi-
mizadores racionales de ganancias que compiten
activamente, donde cada uno trata de predecir
el mercado futuro de valores individuales, y
donde la informacién actual importante es de
casi libre acceso a todos los participantes”
(Fama, 1965, p.4).

— %
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Referenciamos la HME, ya que estas ofertas inicial-
mente, se apertura a cierta cantidad de personas
determinadas, pues lo ideal es que las ofertas sean de
forma abierta y de facil acceso para las personas que
quieran participar en la compra de acciones publicas
o privadas, normalmente esto se puede presentar
cuando encontramos ofertas en el mercado primario
de acciones. Pero cuando las acciones se mueven
en el mercado secundario, puede haber operaciones
exclusivas que requieren una autorizacién por parte
de la Superintendencia Financiera de Colombia, con
el Unico objetivo de proteger a los inversionistas
minoritarios, estas ofertas se conocen como Oferta
Piblica de Adquisicion (OPA):

“Ocurre cuando un inversionista desea incre-
mentar su participacién en un emisor en un
porcentaje igual o superior al 25% del total
de acciones en circulacion, o cuando se va a
adquirir un porcentaje superior al 5% cuando
ya se tiene mas de ese 25%. Esta operacién
se registra fuera del sistema de negociacion
bajo un esquema especial de adjudicacién de
subasta dependiendo de qué tantas acciones
se demanden y se ofrezcan. Todo lo que un
inversionista debe saber sobre las acciones”
(2013).

Lo que se recomienda a los nuevos inversionistas, al
momento de adquirir acciones, es realizar la compra
de las mismas a través de expertos que le brinden
una asesoria y acompafiamiento eficaz, a través de
las sociedades comisionistas de bolsa, vehiculos de
inversion, fondos de inversién colectiva, entre otros;
lo que también recomiendan los expertos es que antes
de dejar el dinero en manos de los intermediarios,
se verifique la legalidad y autorizaciéon por parte de
los entidad reguladora, es decir la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Se debe tener en cuenta, que la rentabilidad depende
de multiples factores, el tipo de accién, la valoracién
de la compaiiia, la gestion del emisor, la desvalorizacion,
el comportamiento interno y externo de la economia.
Cuando las empresas generan utilidades, general-
mente las empresas realizan la reparticién de dividendos,

r—
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los cuales se pagan como se puede observar en la
siguiente figura.

Figura7

Pago De Dividendos Para Los Accionistas.
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Nota: La Figura 7, nos muestra el proceso de pago de los dividendos, pueden ser de forma
mensual, trimestral o en fechas especificas del afo. Cualquiera que sea la periodicidad, es im-
portante que se conozca la fecha exacta en que se pagan, ya que a partir de ésta se calcula el
periodo ex-dividendo, el cual se debe tener en cuenta cuando se venden o compran acciones.
Fuente: www.credicorpcapitalcolombia.com

4. Mercado accionario en Colombia 2023

Desde el cambio de gobierno del afio 2022, el pais
atraviesa por un momento de incertidumbre, iniciando
el afio 2023, el gobierno nacional recientemente ha
anunciado cambios al proponer reformas que, segln
analistas, pueden llegar a afectar o beneficiar la
economia colombiana. La Bolsa de Valores de Co-
lombia, se ha visto afectada, no solamente con el
cambio de gobierno, sino que el problema viene de
tiempo atras, y cuando hablamos de tiempo atras,
solamente tomaremos los afios 2019 a 2022, debido a
que este periodo fue uno de los periodos de grandes
retos, pues la economia tuvo que afrontar la crisis
de una pandemia, donde miles de ahorradores,
accionistas e inversionistas debieron tomar medidas
para proteger sus dinero, pues muchas per-
sonas desafortunadamente perdieron sus trabajos
y asi afectaron el ingreso de dinero para cubrir las
necesidades.

Por otra parte, el 2021 inicié con gran expectativa,
pues se anunciaban retos enormes para la recuper-
acion econdémica del pais, pero junto con la reacti-
vacion llegan los paros, los bloqueos de alimentos,
produciendo escasez y encarecimiento de los productos
de primera necesidad, provocando alzas en los precios
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de la canasta familiar. Desde el afio 2023 y hasta
la actualidad, el pais entr6 en gran expectativa, los
grandes cambios que han traido las tasas de interés
en crédito e inversiéon han provocado el retiro de
inversionistas en un mercado que hasta ahora no
ha sido aprovechado en su totalidad, por personas
del comin. Tras la salida de Cemex Latam Holdings,
Coltejer, la bolsa de valores Colombia cuenta con
60 emisores listados a marzo de 2023, lista que se
ha reducido significativamente desde 2001 cuando
se fusionaron las bolsas de Medellin Bogota y Cali,
contaba con 110 emisores listados, una reduccién de
54.5% en los Ultimos afos.

Las acciones nacionales registraron un bajo desempefio.
entre otros por el riesgo politico que afecté el mercado
accionario del pais, asi como la baja liquidez y la falta
de nuevos emisores.

“Al cierre de marzo el indicador COLCAP se fija
en un 6.67% reduciendo la caida del primer tri-
mestre que fue de un 10% siendo las acciones
de Bancolombia y Ecopetrol las de mayor vol-
atilidad es por ello que el desempefio de estas
acciones son clave para el indice bursatil du-
rante los préximos trimestres” (Guerrero, 2023).

Figura 8
Movimiento accionario Bancolombia
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Nota: En la figura 8, se observa la volatilidad que presentan las acciones de Bancolombia en el
periodo de noviembre del 2022 al 14 de abril del 2023. Fuente: www.investing.com.
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Figura 9

Movimiento Accionario Ecopetrol.

750,00

I P 'b,nlfl.nﬁ L
W ,J/”J 4 =

150,00

L L8 Mry L ar anr

Nota: En lafigura 9, se evidencia la volatilidad que presentaron las acciones de Ecopetrol desde
el mes de noviembre de 2022 a abril 14 del 2023. evidenciando una tendencia al alza desde
finales del mes de marzo. Fuente: www.investing.com.

5. La Bolsa de Valores de Colombia

La BVC (Bolsa de Valores de Colombia) es una entidad
privada, constituida como sociedad anénima donde
los accionistas son las sociedades comisionistas de
bolsa. La BVC, surge de la evolucion de los mercados
capitales en Colombia, el 03 de julio de 2001, cuando
se integran las bolsas de Bogota, Medellin y Occidente.
Desde este momento la bolsa de valores de Colombia
se encarga de administrar los sistemas de negoci-
acion y registro de los mercados de acciones, derivados,
renta variable y renta fija, siendo el canal en el que
intermedian los inversionistas y las entidades que
requieren capital:

“En la bolsa no hay traders, estos estan en las comi-
sionistas de bolsas, en los bancos. Pero la bolsa
ofrece este servicio que da acceso a dos grandes
grupos de actores: las empresas que buscan en el
mercado de capitales una fuente de financiaciény los
inversionistas que buscan alternativas que les genere
retorno. La unién de esos dos bloques consolida el
mercado de capitales” (Cardenas, 2023).

La primera bolsa de valores de la que se tiene eviden-
cia en Colombia, fue la Bolsa de Valores de Bogota,
fundada el 23 de noviembre de 1928, los miembros de
dicha junta ya se desempefiaban como corredores de
bolsa, para los afios 1930 se creé la bolsa de valores
de Colombia, lo cual generé una rivalidad donde la
Gnica solucién fue realizar una fusién en 1935,

—%
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esto dio surgimiento a la nueva Bolsa de Va-
lores de Bogotd, sus miembros realizaban reuniones
donde trataban temas como la compra y venta de
valores mobiliarios, de monedas extranjeras, papeles
de crédito, adicional organizaban el mercado bursatil,
establecen las cotizaciones y daban seguridad a los
valores emitidos. En su reglamento indicaba que
debian dar un aire de transparencia a la edicién de los
boletines, los cuales se emitian diariamente donde
se muestran las operaciones celebradas y los precios
de las ofertas de compra y venta. También se publi-
caban los balances, las citaciones a las asambleas,
los pagos de dividendos, las noticias de liquidaciones,
emisiones de bonos, sorteos de amortizacién, pagos
de cupones, entre otras.

Posteriormente nacio la bolsa de valores de Medellin,
mediante empresas antioquefias para el afio 1961 y
luego la bolsa de Occidente la cual fue fundada en
1983 siendo esta la mas reciente centralizada en el
suroccidente colombiano. La unificacién de estas
tres bolsas, donde cada una aporté innovacion al
desarrollo financiero.

Hay un sin fin de condiciones que permite poder ac-
ceder a las inversiones que se realizan dentro de la
BVC, por eso es importante obtener informacién de
primera mano y de fuentes confiables, ya que dentro
de la bolsa se pueden hacer inversiones desde cifras
pequefas hasta cifras gigantescas, y es necesario
acudir a comisionistas, broker’s o traders que sepan
de cémo se realizan las inversiones, minimizando el
riesgo que esto conlleva.

6. Relacion entre la rentabilidad del mercado
accionario y el mercado de bonos.

Los bonos y las acciones suelen tener una relacién
inversa, cuando el mercado accionario presenta bajas
dentro del mercado, los inversionistas buscan el
mercado de los bonos, pues este suele ser mas
atractivo en términos de inversion, ya que la renta fija
representa menor riesgo que el mercado accionario.
A continuacién, se presenta el movimiento de la renta-
bilidad entre la inversion de bonos y de acciones, y
asi mismo analizaremos la regresiéon entre las dos
variables.

Br—
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Figura 10

Acciones diarias Celsia 1 al 31 de marzo 2023
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Nota: Encontramos el comportamiento de la accion diaria de Celsia (compafia de energia del
grupo Argos), podemos observar que durante este mes el precio de la accion inicialmente no fue
el esperado, pero a partir del 14 de marzo obtuvo un gran repunte y tuvo una tendencia al alza
en el precio de la accion. Fuente: Propia.

Figura 11

Acciones diarias Celsia 1 al 31 de marzo de 2022.
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Nota: Comparando la figura 11 y la 10, podemos observar que, para el mismo periodo del afio
anterior, el precio de la accion era fuerte, cayendo un 54 % con referencia al precio del afio 2023.
Fuente: Propia.

Figura 12
Rentabilidad diaria Bono Colombiano 2-Y del 1 al 31 de marzo 2023.
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Nota: La figura, nos presenta la variacion del bono interno, el cual inici6 el periodo con un precio
constante, pero que a los pocos dias fue devaluando el precio del bono, durante el periodo de
marzo. Fuente: propia.
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Figura 13
Rentabilidad diaria Bono Colombiano 2-Y del 1 al 31 de marzo 2022.
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Nota:Podemos observar los datos del valor del bono en comparacion al afio 2022 del mismo
periodo, el cual su precio estaba por debajo de lo que inicio en el 2023, se puede notar que inicié
con una tendencia al alza, pero que a partir de mediados de mes inici6 una tendencia a la baja.
Fuente: propia.

Conclusiones

Como resultado, podemos decir que la rentabilidad
del mercado de bonos y acciones, depende en gran
medida de los cambios de las tasas de interés, en el
dltimo se ha evidenciado una gran volatilidad en el
alza de las mismas, afectando de este modo el precio
de los bonos, instrumento que es importante para el
gobierno nacional, pero que a su vez ha resultado
importante en el mercado de la Bolsa de Valores de
Colombia, ya que estas han representado una
tendencia a la alza en sus precios, beneficiando asi,
a inversionistas y comisionistas.

Aunque en el Gltimo periodo, la BVC sufrié retiros
importantes de emisores, también ha generado una
importante inversién, Colombia sigue siendo para
analistas econémicos, un pais atractivo de inversiéon
a pesar de los grandes cambios que ha habido y de
los que estan por venir.

Este mercado como se mencioné anteriormente, es
uno de los mercados poco explotados, por personas
que no profundizan en este tipo de inversién, pues
el riesgo en cada reforma esta latente y genera gran
expectativa hacia los inversores, por otro lado Colombia
es un pais donde la cultura de inversién formal no
esta siendo implementada por los nacionales, como
lo puede estar en otros paises, debido a la misma
educacién financiera que hace falta, pues el lenguaje,
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algunos conceptos, la tecnologia y las plataformas
hacen que se dificulte este tipo de inversiones que son
importantes para el pais, generando buscar inversién
no formal como las llamadas “natilleras”, cadenas
o piramides, que ofrecen rentabilidades mayores y
riesgos altos.

“Actualmente, alrededor de la mitad de todas
las familias estadounidenses poseen acciones
directa o indirectamente a través de fondos
de inversiéon o de la participacién en planes
401(k) y, con las nuevas reglas que fomentan
la participacién de los trabajadores jévenes en
estos planes, ese porcentaje debe de aumen-
tar en los préximos afios” (Gitman y Joehnk.
2009. p.XVI)

No quiere decir que, dentro de la BVC, no haya riesgo,
lo que sucede es que ese riesgo se puede minimizar,
y tal vez recuperar. A su vez la BVC, puede desarrol-
lar esa educacion financiera y generar la cultura de
inversién, de este modo buscar que el mercado de
valores sea atractivo para empresarios e inversionis-
tas, pues actualmente el pais atraviesa una situacion
inflacionaria bastante preocupante para las personas
que desean obtener recursos financieros para futuros
proyectos, enfatizando en los altos costos de las ta-
sas de interés, es por eso la importancia de la BVC,
que pueda generar cultura y beneficios para emisores,
compradores y vendedores.

De acuerdos a las figuras 10, 11, 12 y 13, concluimos,
que la relacién entre un bono y una accién depende
mucho de la volatilidad en las tasas de interés, como
lo mencionamos, normalmente, el comportamiento
de estas suele ser inversas la mayoria de las veces,
por los cambios econdémicos externos e internos que
se puedan presentar, es importante que a la hora
de invertir se conozca los beneficios de bonos y
acciones, de esta manera se logra minimizar el riesgo
de pérdida de una inversion.
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