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Bolsa de Valores de Colombia — Indice COLCAP
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Top 10 empresas mas tranzadas en 1° trimestre
2019/ montos en millones

ECOPETROL
PFBCOLOM 19.511,28
GRUPOSURA 10.840,72
ISA - 9.411,92
CEMARGOS - 8.267,10
GEB - 7.818,59
PFGRUPSURA - 7.574,88
GRUPOARGOS 4.681,12
BCOLOMBIA 4.139,63
NUTRESA 3.141,79

Fuente: Elaboracién propia con base en
informes de la Bolsa de Valores de
Colombia

Actualidad Bursatil

Bolsa de Valores de Colombia — indice COLCAP

La jornada finaliz6 con resultados negativos, tras negociar
un volumen de COP 145.821 millones. De esta manera, el
COLCAP se situ6 en 1.500,05 puntos, lo que representa
una variacion de -0,20% frente al cierre anterior. El
ascenso mas importante de la sesion fue para CLH
(3,45%), Bogota (2,82%) y Grupo Aval (2,56%). En
contraste, Bancolombia PF (-1,29%), Cemargos (-0,95%)
y Bancolombia (-0,82%) experimentaron las mayores
desvalorizaciones.

Fuente: Investigaciones Baacolombia

En el primer trimestre, las empresas del Top 3 siguen
aumentando ingresos

Ecopetrol se llevo el liderato en ingresos. La compafiia
reportd que sus ventas durante el primer trimestre por
$15,9 billones, con un aumento de 8,9%.

En el primer trimestre la produccion del grupo llegd a
728.000 barriles de petroleo diarios, cerca del rango mas
alto establecido en la meta del afio.

Grupo Exito, segundo en la lista, que continfa
consolidando buenos resultados. En el primer trimestre de
2019, la compaiiia alcanz6 ingresos por $14 billones, una
cifra que representd un crecimiento de 9,9%.

Terpel compite con Grupo Sura en el tercer lugar, ya que
los dos mostraron ingresos por $5,1 billones, con un
crecimiento de 24% y 12,4%, respectivamente.

Fuente: Bolsa de valores de Colombia
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Importaciones CIF a marzo de cada afio y balanza
comercial FOB aiio corrido (USD millones)

Cuenta 2018 2019 Var%
Consumo 904 1,051 16.2%
Materias primas 1,811 1,89 4.4%
Bienes de capital 1,191 1,36 14.1%
Importaciones FOB 10,928 11,955 9.4%
Exportaciones FOB 9,69 9,589 -1.0%

Aceleracion de las importaciones continué presionando
la balanza comercial

Las compras al exterior de marzo crecieron 10,1% frente al
dato del mismo mes de 2018. Este dato implicoé una
aceleracion frente a la contraccion (-5,3%) que suftrio la
cuenta hace un afio, mientras se alined con la dinamica del
primer bimestre de 2019.

Sin embargo, el aporte de los diferentes grupos de bienes
importados varid. Diferente a lo observado en los dos
primeros meses del afio, en esta ocasion el segmento de
bienes de consumo fue el que mas avanz6. La compra de
bienes informaticos y de comunicaciones, junto a una
recuperacion del mercado de vehiculos, fueron los factores
detrés del resultado. Entre tanto, la compra de bienes de

Con esto, la fortaleza que mantiene la dindmica de la
compra de bienes fordneos sigue presionando al alza la
balanza comercial. En los resultados acumulados del
1T19,el déficit ha crecido un 91,1% en comparacion a lo
observado en el mismo periodo de 2018

Fuente: Investigaciones Bancolombia

Efectos de la guerra comercial

El Banco Mundial y la OCDE piensan que los
mayores efectos apareceran con la recesion de la
economia mundial, por la caida del comercio y la
pérdida de confianza.

Todo el planeta va a sentir efectos de esta guerra.
Ofrecerd una oportunidad para algunos, pues Estados
Unidos podria buscar en sus socios latinoamericanos
los productos que ya no le comprarda a la potencia
asiatica. En ese sentido la cercania de paises como
Meéxico y Colombia se convierte en una gran
oportunidad para estas economias. La mala noticia es
que, al no poder vender sus mercancias en Estados
Unidos, buena parte de los productos chinos podrian
terminar en economias como la de Colombia, que
tienen vulnerabilidades. Eso agudizaria fendémenos
como el contrabando a precios irrisorios.

Los mercados de valores son hipersensibles. Por eso
desde la semana pasada, cuando comenzaron los
rumores de que las negociaciones entre China y
Estados Unidos no iban por buen camino, las bolsas
cayeron en Asia, Europa y Estados Unidos. Al estar
interconectados los mercados de bienes y de servicios,
el riesgo es gigantesco y la preocupacion existe entre
quienes han apostado por el comercio internacional.

Fuente: Dinero
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Economia Nacional

El crecimiento del PIB del 1T19 se mantuvo por debajo
de 3%.

Segun lo dio a conocer el DANE, la economia se expandio
2,8% en el 1T19. El resultado se aline6 con los resultados
de nuestro Indice Nowcast, que lo ubicaban en un 2,7%,
mientras sorprendi6 a la baja a los analistas del mercado,
cuya expectativa promedio para la cifra fue de 3%.

En esta ocasion, la dinamica fue resultado de la fortaleza
de las actividades financieras, la mineria y el comercio,
mientras la construccion implicd un limitante que impidid
observar un mejor dinamismo del PIB. Por el lado de la
demanda, continud el proceso de consolidacion de la
demanda interna, con un consumo privado que gand
fortaleza, en comparaciéon a un sector publico menos
activo. La inversion mantuvo su ritmo de cierre del 2018, a
pesar de la aceleracion de la compra de maquinaria. Entre
tanto, el sector externo fue madas deficitario por el
momentum con que vienen las importaciones.

Fuente: Investigaciones Bancolombia

El Agro en Colombia

El estratégico sector agropecuario solo creci6 a un ritmo
de 1,4%, una cifra muy mediocre en un campo con
potencial exportador incomparable en la region. Es
menester de la cartera responsable disefiar politicas mas
efectivas que lleven inversionistas al sector para que se
puedan desarrollar planes para crecer las exportaciones de
productos como flores, banano, café, aguacate y ampliar
con nuevos cultivos. El pais debe tomarse muy en serio el
cuento cronico de que tiene el potencial para ser la
despensa de América.

Fuente: La Republica

Lo nuevo en el sector financiero

Segun el programa la “Banca de las Oportunidades™ del
Gobierno Nacional, 81,3% de los adultos en el pais
cuentan con al menos un producto financiero formal.
Colombia tiene el mas alto indice de inclusion financiera
y potencial de expansion de servicios financieros digitales
entre cincuenta y cinco economias emergentes, segin el
reporte Global Microscope 2018 de The Economist.

El pasado 8 de mayo se radic6 ante el Congreso de la
Republica un proyecto de ley que pretende regular los
servicios y las plataformas de intercambio de
criptoactivos en el pais.

Los ejes centrales del proyecto son, crear el registro tinico
de plataformas de intercambio de criptoactivos (Rupic),
establecer los requisitos y prohibiciones de los prestadores
de este servicio, permitir a los propietarios de
criptoactivos la negociacion de los mismos en las
plataformas registradas e  instruir al Ministerio de
Tecnologias de la Informacion y las Comunicaciones
(Mintic) para que establezca los minimos de seguridad
necesarios para la operacion.

Fuente: asuntoslegales..com

Petroleo

Es necesario redoblar las operaciones de sismica y
perforacién de pozos, cuyo niimero todavia dista mucho
del ideal que deberia tener el pais.

Para Colombia, cuyos ingresos por divisas e impuestos
continuan dependiendo en gran parte de las exportaciones
de petroleo, esa tendencia al alza en el precio del barril,
que lleva varios meses por encima de los 60 dolares en
promedio, constituye un alivio en medio de una situacion
fiscal apretada.

Fuente: El nuevo Siglo
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Economia Internacional

Argentina

Ministro de Hacienda de Argentina Nicolds Dujovne
dice que no hay nada para festejar con una inflacion de
3,4%, como se registro en el mes de abril. Sin embargo,
destacoO que lo importante es que después del
incremento de tres meses, haya empezado a bajar.

Fuente: Valor Futuro

Chile

Dolar en Chile cierra con alza de CLP 2,10 a CLP
696,00 ante escenario internacional, al igual que durante
toda la semana, el tipo de cambio se vio afectado por el
escenario internacional que mantiene enfrentados
comercialmente a Estados Unidos y China.

Fuente: Valor Futuro

Estados Unidos y Canada

Gobiernos de Canada y EEUU acuerdan eliminar los
aranceles sobre el acero y aluminio

El presidente de EE.UU., Donald Trump, confirmé
hoy que su Gobierno alcanzé un acuerdo con México
y Canadd por el que se eliminardn los aranceles
estadounidenses al acero y el aluminio y confi6 en que
eso allane el camino para la ratificacion del acuerdo
comercial trilateral llamado T-MEC

Fuente: Valor Futuro

FMI confia en que las tensiones internacionales se
reduzcan en los préximos seis meses

A mediados de 2018, EEUU y China se impusieron
aranceles reciprocos del 25 % a mercancias por un
valor de 50.000 millones de dolares.

Después Washington ampliéo la medida al aplicar
tarifas del 10 % a las importaciones de Pekin por un
monto de 200.000 millones de doélares, y el pasado
viernes increment6 los aranceles al 25 %.

China respondi6 con la imposicion de aranceles a
bienes importados de Estados Unidos por valor de
60.000 millones de dolares Estas tensiones
comerciales han provocado inquietud y dudas sobre
la evolucion de la economia global.

En abril, el FMI present6 sus ultimas previsiones de
crecimiento global, que redujo en dos décimas
respecto a lo calculado en enero, hasta el 3,3 %.

Al respecto, la directora del FMI reiter6 que esta
situacion no 1implica una recesion, pero una
ralentizacion en comparacion con el afio pasado,
cuando el PIB mundial avanzé un 3,6 %.

Fuente: Valor Futuro

Peru

BCP: Tasa de inflacion en Peru alcanzaria alza en
2T19y cerraria el afio en 2,3%

El Area de Estudios Econémicos del BCP considera
que el Banco Central de Reserva del Pera (BCRP)
mantendra su tasa de referencia inalterada durante un
periodo prolongado.3%.

Fuente: Inveting.com
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Entorno financiero y bursatil

Los principales mercados bursatiles de América Latina cerraron este viernes en terreno negativo, al igual que Wall
Street, arrastrado por la paralisis de las negociaciones entre EE.UU. y China.

El Dow Jones de Industriales, principal referente del corro neoyorquino, retrocedié un 0,38 % hasta situarse en
25.764,00 puntos, mientras que el selectivo S&P 500 bajo un 0,58 % hasta 2.859,53 unidades.

El Nasdaq, indice que lista a las principales empresas tecnoldgicas, tampoco pudo resistirse al declive general y se
desliz6 un 1,04 % para acabar en 7.816,29 enteros.

Las pérdidas para Wall Street comenzaron a preverse desde las primeras horas, como una reaccion a las declaraciones
del portavoz del Ministerio de Comercio de China, Gao Feng, quien dijo que Washington tiene un "comportamiento
intimidador" con Pekin y eso ha dado lugar a "graves contratiempos de negociacion".

Indicadores bursatiles internacionales

ESTADOS UNIDOS
= ]
== DOW JONES 25.764,00 SHANGHAI 2.882,30

E= S&P 500 2.861,12 Bl s7SE COMPONENT 9.000,19
== NASDAQ 100 7.503,68 Bl cHINA ASO 12.817,62
®E= NYSE American Com. 2.551,70 @ KOSPI 2.055,80|
8 KOSPI 50 1.771,68
== pAX 12.238,94 HANG SENG 27.946,46
== IBEX 35 9.280,10| FTSE CHI HONG KONG  12.175,18
=I= FTSE 100 7.348,62 i BSE SENSEX 37.930,77
Bl cacao 5.438,23 ® NIKKEI 225 21.250,09|

LATINOAMERICA

® JASDAQ 147,57

== MERVAL
NN FTSE BIVA IPC [F7]S&P MILA ANDEAN 40 609,66
et IPSA MARK. 1,14
BB S&P LIMA IND GRAL MSCI WORLD 2.116,50|
BOVESPA EUROSTOXX 50 3.425,64

Fuente: investing.com y Market Watch
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Comentario Economico

Durante los ultimos meses, hemos visto como la credibilidad del DANE se ha puesto en entredicho, y lo mas grave,
que es su propio director, Juan Daniel Oviedo, quien invita a dudar de los estudios que ha realizado esta entidad.
Realmente, este no es un asunto secundario. En primer lugar, los agentes econémicos tratan de ajustar sus decisiones
al entorno, razoén por la cual poner en duda la veracidad de las cifras producidas oficialmente genera gran
incertidumbre. Pero adicionalmente, una democracia madura necesita que sus ciudadanos, por lo menos, crean en sus
instituciones, mas que en las personas que las presiden. Detras de un ambiente institucional sano llegan los incentivos
para crear, asociarse, invertir y tomar riesgos. Si el ciudadano siente que las reglas de juego no son claras, ni siquiera
podra confiar en los demds agentes econdmicos.

Y esa transicion se dificulta cuando el ciudadano tiene razones para dudar de cualquier intento positivista de explicar
su realidad econdmica y en cambio abraza ideologias que lo asimilan dentro de una identidad que crea y profundiza
divisiones. Asi, lo del DANE es solo un sintoma de algo mas grande: el estado actual de las cosas estd destruyendo
los procesos de accion colectiva. Hay una dindmica en la cual lo que mas parece importar en las instituciones es quién
ostenta el poder y qué hacer para dejarlo claro. El director del DANE esta reproduciendo ese afan partidista de
desacreditar al otro a costa de la reputacion de la entidad que se le encargd ;Acaso vale la pena comprometer esa
credibilidad solo por un poco de capital politico? ;Cudntos afos tienen que pasar antes de que podamos creer que nos
entregan lecturas técnicas y no lecturas que responden a los intereses del partido de turno?

También se invalidan afos de investigacion economica. Cualquiera que haya realizado estudios o diagnosticos usando
datos del DANE tiene entonces razones para dudar de sus hallazgos. Y es que, a pesar de que la critica de Oviedo, que
ha tenido mas componentes mediaticos que esfuerzos técnicos, se ha centrado en algunos de los trabajos de su
predecesor, la duda se extiende a todas las cifras producidas, pues quién garantiza que en un par de meses Oviedo no
saldra a informarnos, por ejemplo, que todas las series de empleo estaban mal y que ya no cuentan con aval técnico.
Hay que tener en cuenta que el mensaje que queda en la ciudadania no es que el Censo Nacional tuvo tal o cual error
técnico. No, el mensaje que queda es que hay que dudar, porque la institucion es vulnerable a los individuos.

Esta coyuntura nos deja claro que es urgente tomar medidas para garantizar independencia, algo sumamente complejo
ya que el DANE en gran medida depende de los recursos del estado. Pero organismos como el Banco de la Republica
han demostrado que es posible trabajar en coordindndose con el poder ejecutivo sin necesidad de subordinarse a este.
Un buen comienzo puede ser que Oviedo renuncie al ruido de lo medidtico y que comience a hacer honor a la
reputacion académica que lo precede.
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Nota: Los datos suministrados en el presente informe son de naturaleza informativa que no compromete las
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la Universidad de Manizales y tampoco a la Bolsa de Valores de Colombia




