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2. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA.

El mercado accionario se constituyo inicialmente con el fin de captar recursos
financieros en los diferentes sectores econdmicos, el objetivo de este mercado es la obtencién
de recursos al tiempo que se genera una confianza para los accionistas, el cual al ser poseedor
de dicha accidn tiene derechos ante la sociedad y su responsabilidad se limita al monto de la
misma, de alli la necesidad de realizar un buen analisis a la hora de invertir en este mercado,

ya que esto permitira toma de decisiones &giles.

Las inversiones se mueven al ritmo de las tendencias y de los eventos, por lo cual se
hace relevante el analisis intrinseco del entorno para poder asumir una posicion mas ante los
posibles eventos. Por lo cual el profesional de finanzas debe realizar un andlisis correcto para

la sustentacion de las variaciones en las acciones a su cargo.

La informacién que se analiza se consigue en las paginas de entidades financieras como
Bolsa de Valores de Colombiay el Banco de la Republica, ademas de entidades
comisionistas de bolsa como Acciones y Valores, Alianza Valores, Asesoria e Inversiones,
BBVA Colombia, Citivalores, Corpobanca Investment Valores Colombia , Davivalores ,
Helms Comisionista de Bolsa, Valores Bancolombia que brindan datos historicos cada
semestre lo que hace que muchos estudiosos del tema no dediquen tiempo a verificar los
datos de més de un afio convirtiéndose en valores no representativo toda vez que el
comportamiento accionario es equivalente a los hechos que ocurren y que pueden volver a

presentarse.
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2.1. Formulacién del problema o pregunta de investigacion.

¢ Cudles fueron las tendencias de las acciones (Ecopetrol, Pacific Rubiales Energy,
Grupo Argos, Grupo Nutresa y Empresa de Telecomunicaciones de Bogota), en el lapso

enero de 2012 a junio de 2013?

2.2. Sistematizacion del problema.

¢ Cual fue la tendencia de las acciones (Ecopetrol, Pacific Rubiales Energy, Grupo
Argos, Grupo Nutresa y Empresa de Telecomunicaciones de Bogota), segun reportes de la

Bolsa de Valores de Colombia?

¢ Qué eventos incidieron en el comportamiento de (Ecopetrol, Pacific Rubiales Energy,
Grupo Argos, Grupo Nutresa y Empresa de Telecomunicaciones de Bogota), para el periodo

enero de 2012 a junio 2013?
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3. OBJETIVOS

3.1. Objetivo General.

Analizar latendenciay el comportamiento de las cinco acciones transadas en el
mercado accionario de Colombia (Ecopetrol, Pacific Rubiales Energy, Grupo Argos, Grupo
Nutresa y Empresa de Telecomunicaciones de Bogota), para el periodo enero de 2012 a junio

de 2013.

3.2. Obijetivos Especificos.

v"Identificar la tendencia de las acciones en el lapso enero del 2012 a junio de 2013
por medio de datos historicos de: cierre, mdximo, medio y minimo de las

acciones.

v Analizar los eventos que incidieron en el comportamiento de los precios de

dichas acciones.
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4. JUSTIFICACION.

4.1. Justificaciéon Préctica.

Por medio de datos historicos de precios de cierre diarios, se podré realizar un analisis
de tendencias para brindarle al inversionista un informe de los eventos que incidieron en el
comportamiento de las acciones, dado que el comportamiento accionario sigue unos
movimientos ciclicos o contra ciclicos que podrian volver a ser repetitivos y afectaran

nuevamente el comportamiento en el mercado accionario.
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5. MARCO DE REFERENCIA.

Tabla 1 Portafolio de inversion a través de redes neuronales y algoritmo genético.

PORTAFOLIO DE INVERSION A TRAVES DE REDES

DESCRIPCION. NEURONALES Y ALGORITMO GENETICO.
Autor- es. Jenny Paola Robledo Escobar

Catalina Garcia Gémez
Fecha. 2008

Institucion que avala

la investigacion.

UNIVERSIDAD TECNOLOGICA DE PEREIRA

Objetivos.

Proponer la conformacidn de un portafolio de inversion en acciones a
través de las redes neuronales y de Algoritmo Genético; desarrollando

para ello un modelo metodoldgico.

Exponer el método de analisis fundamental para seleccionar acciones

en la Bolsa de Valores de Colombia.

Pronosticar el precio de las acciones en mercados emergentes a través

de las redes neuronales.

Adaptar la meta heuristica evolutiva Algoritmo Genético para

determinar la conformacion del portafolio que minimice el riesgo.

Validar el modelo adaptado de las redes neuronales y el algoritmo

genético.

Explicar las herramientas informaticas que se desarrollan por medio
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de Excel.

Resumen.

La investigacion esta direccionada a contribuir al mejoramiento del
rendimiento financiero tanto de las empresas como de los particulares
interesados en la inversion de renta variable (acciones ordinarias), a
través de una herramienta tecnoldgica la cual se encarga de buscar en
un universo de informacion, el nivel éptimo de inversién en cada una
de las acciones que conforman un portafolio de acciones minimizando
el riesgo de la rentabilidad esperada, a través de una herramienta
estadistica dentro de las denominadas meta heuristica evolutivas.
Mediante este proceso se hace necesario adaptar el algoritmo genético
al problema planteado de los portafolios de inversion convirtiéndose
en un conveniente instrumento de soporte para la toma de decisiones
financieras de inversién para los interesados en aumentar el nivel de

utilidad de sus inversiones en renta variable.

Tabla 2. Analisis fundamental y analisis técnico aplicado en el mercado de acciones en

Colombia.
ANALISIS FUNDAMENTAL Y ANALISIS TECNICO
APLICADO EN EL MERCADO DE ACCIONES EN
Descripcion. COLOMBIA.
Gloria Stella Lopez Naranjo
Autor- es. Martha Metaute Hernandez
Julidn Mauricio Zuluaga serna
Fecha. 2007

Institucidn que avala la

UNIVERSIDAD DE MEDELLIN
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investigacion.

Objetivos.

Exponer el analisis técnico y analisis fundamental como una
herramienta préctica para la toma de decisiones a la hora de comprar

o vender una accion.

Orientar al lenguaje bursétil y en las diferentes oportunidades de

inversion.

Resumen.

El trabajo de investigacion profundiza sobre la utilizacién en el
momento de invertir en acciones, el analisis técnico y analisis
fundamental. Estos analisis pueden determinar si el precio del titulo
tendré al alza o a la baja desde el mimo momento en que se compra
y si la accién sera susceptible de negociarse facilmente en el

mercado, regresandole la liquidez la liquidez al inversionista.

Tabla 3. Descripcién Analisis de la rentabilidad-riesgo de las acciones que cotizan en la

bolsa de valores de Colombia para el periodo 2002-2008.

ANALISIS DE LA RENTABILIDAD-RIESGO DE LAS

ACCIONES QUE COTIZAN EN LA BOLSA DE VALORES

Descripcion. DE COLOMBIA PARA EL PERIODO 2002-2008
Autor Ana Milena Pefia
Fecha. 2011

Institucidn que avala

la investigacion.

UNIVERSIDAD DEL VALLE




Objetivos.

Analizar la rentabilidad riesgo de las acciones para un grupo de
empresas que cotizan en la Bolsa de Valores de Colombia, para el
periodo comprendido entre los afios 2002 y 2008, a través del

Modelo de Valoracion de Activos de Capital (CAPM),

Desarrollar el modelo propuesto por Sharpe (1964), Lintner
(1965), Mossin (1966) para el periodo mayo de 2002 — diciembre

2008, en una muestra de diez acciones colombianas.

Resumen.

En paises emergentes como Colombia, los estudios relacionados
con el analisis de los beneficios (rentabilidad) que pueden recibir
los inversionistas son de gran importancia para los agentes que
desean conformar portafolios de acciones. No obstante, la
informacion sobre qué tipo de activos financieros comprar, cuéles
son mas riesgosos 0 mas rentables, es restringida. Por estas
razones, el riesgo financiero es un tema que cobra cada dia mas
importancia en las transacciones comerciales, no sélo para las
grandes compafiias, sino también para quienes se interesan en
tomar decisiones concernientes a las posibilidades de inversion,
es por ello, que estudios como éste permiten aproximarse a una
decision mas clara acerca de en cuales activos invertir

maximizando la razén riesgo-retorno

17



Tabla 4. Metodologia de inversiones en el mercado accionario colombiano.
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METODOLOGIA DE INVERSIONES EN EL MERCADO

Descripcion. ACCIONARIO COLOMBIANO.
Karina Gomez Rivera

Autor- es. Inés Murillo Cano
Carla Guerrero Posada

Fecha. 2007

Institucidn que avala la

investigacion.

UNIVERSIDAD DE MEDELLIN

Obijetivos.

Conocer la trayectoria y comportamiento del mercado accionario
colombiano, las metodologias que pueden utilizar los
inversionistas para hacer de su participacion en estas empresas un
portafolio de inversiones mas rentable de modo que se puedan

incrementar las ganancias y minimizar los riesgos.

Resumen.

El trabajo de investigacion profundiza sobre la importancia de que
las personas naturales ingresen con mayor facilidad al mercado
accionario colombiano y que las empresas logren adquirir fuentes
de financiacion o recursos para capitalizarse por medio de los
nuevos accionistas, igualmente la participacion del mercado
accionario dentro de los movimientos bursatiles dominado
ampliamente por el mercado de renta fija como los TES y los

Bonos.
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Tabla 5. Creacién de un portafolio de inversion constituido por valores primarios transados

en bolsa de valores de Colombia, empleando optimizacion multi objetivo.

CREACION DE UN PORTAFOLIO DE INVERSION
CONSTITUIDO POR VALORES PRIMARIOS TRANSADOS

EN BOLSA DE VALORES DE COLOMBIA, EMPLEANDO

Descripcion. OPTIMIZACION MULTI OBJETIVO.
Autor- es. Alvin Arturao Henao Pérez
Fecha. 2007

Institucidn que avala la
UNIVERSIDAD DEL NORTE
investigacion.

Aplicar técnicas comparativas de optimizacién monobjetivo y
multiobjetivo en la construccidn de portafolios de inversion
basados en modelos Mean Variance y series de tiempo para
Objetivos.
proveer informacion que facilite el proceso de toma de decisiones

de inversién de instrumentos financieros primarios transados en la

bolsa de Colombia.

El trabajo de investigacion busca construir un portafolio de
inversion a partir de valores primarios de acciones, bonos y délares
negociados en la bolsa de valores de Colombia empleando
Resumen.
herramientas de optimizacidn con el objeto de establecer las

proporciones de inversion en los activos que compondran tal

portafolio.
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El mercado de capitales ofrece diferentes alternativas en cuanto a riesgo y

diversificacion de portafolios a la hora de realizar una inversion a corto o largo plazo.

“Es el conjunto de mecanismos a disposicion de una economia para cumplir la funcion

basica de asignacion y distribucion, en el tiempo y en el espacio, de los recursos de capital,

los riesgos, el control y la informacion asociados con el proceso de transferencia del ahorro a

inversion”, el objetivo es reducir los costos de transaccion en la movilizacion de recursos y

consolidar los recursos de los ahorradores”. Superintendencia Financiera de Colombia

(2013).

Por lo cual el mercado de capitales esta sectorizado bajo la estructura de la siguiente

ilustracion.

llustracion 1. Estructura del mercado de capitales Colombiano.

Sistema
Financiero

[

|

Mercado
Monetario

Mercado de
Capitales
I

Bancario o
intermediado

_—

Bancos

Otros
intermediarios

Fuente: http://bolsaes.blogspot.com/2010/09/teoria-de-dow.html.

Mercado de Otros
Divisas mercados
] financieros
No bancario o
de
instrumentos
4' Acciones I
4{ Renta fija |
H Derivados |
[ owes |



http://www.superfinanciera.gov.co/
http://bolsaes.blogspot.com/2010/09/teoria-de-dow.html
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5.2.2.Mercado de valores.

El rol fundamental del sistema financiero dentro del mercado de valores segun
Méndez C. F (2011). Es “que los inversionistas pueden disminuir el riesgo de realizar
inversiones en valores mediante la entrega de sus recursos a un intermediario del mercado de
valores para que sea éste quien invierta dichos recursos y, por lo tanto, quien asuma la
responsabilidad de informarse acerca de las condiciones econdmicas de los emisores de los

valores en los cuales se invertira”.

El nacimiento de la bolsa de valores en el mundo no es muy clara, en la historia
encontramos dos versiones; una cuenta que su nacimiento se remonta a mediados de siglo XV
en las ferias medievales que tenian lugar en el oeste de Europa, donde se empezaron a tranzar
titulos de valores inmobiliarios; y la otra version es que la palabra “bolsa” tiene origen en
Bélgica méas exactamente en la ciudad de Brujas en el siglo XVI, donde los comerciantes se
reunian para llevar a cabo sus negocios en una propiedad de un comerciante de apellido Van

der Bursen.

Por otro lado encontramos que en Colombia el mercado accionario es solo una
pequefia porcion dentro de la estructura del sector financiero, en Colombia quien administra
el mercado accionario, derivados, cambiarios y de renta fija es la bolsa de valores de
Colombia (BVC), la cual nace en el 2001 por la integracion de la bolsa de valores de Bogota,
Medellin y occidente. Como consecuencia del crecimiento de la produccion y el comercio en
el mundo se crean en el siglo XVI las primeras sociedades anénimas que emitieron acciones

y valores.
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5.2.2.1. Composicion del Mercado de Valores.

Este mercado esta estructurado por emisores de valores, inversionistas y facilitadores o

intermediarios entre emisores e inversionistas.

5.2.2.2. Emisores de valores.

Segun Diccionario de términos contables para Colombia “Son entidades que requieren
de financiacion y lo realizan por medio de este mercado”.

llustracion 2 Emisores de valores.

Sociedades anonimas Organismos multilaterales
y de responsabilidad T > = de credito y entidades
limitada. extranjeras.

Entidades publicas
extranjeras.

Entidades cooperativas Patrimonios fiduciarios
y ennna‘g?s Slg animo —— y carteras colectivas.
age lucro.

La Nacion y entidades / \ Universalidades
publicas descentralizadas. de Ley 546.

Entidades cooperativas — —

Fuente: http://bolsaes.blogspot.com/2010/09/teoria-de-dow.html.

5.2.2.3. Intermediarios y Facilitadores.
Son las entidades que facilitan las inversiones en el mercado de valores.

llustracion 3 Intermediarios.

Establecimientos

Comisionistas de Bolsa de Crédito
INTERMEDIARIOS
Comisionistas Administradoras

Independientes de carteras colectivas


http://bolsaes.blogspot.com/2010/09/teoría-de-dow.html
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Fuente: http://bolsaes.blogspot.com/2010/09/teoria-de-dow.html.

llustracion 4 Facilitadores.

— Bolsas de Valores

Bolsas de bienes
———— de productosagrope
F

y agroindustri
Calificadoras de riesgo o
OTROS So
FACILITADORES ——
oveedores

de Infraestructura Las sociedades
nsacion
e valores,
futuros, opciones y otros.

es administradoras

sistemas transaccionales

nistradoras
ntralizados

Fuente: http://bolsaes.blogspot.com/2010/09/teoria-de-dow.html.

5.2.2.4. Inversionistas.

Son aquellas personas que adquieren valores, en la calidad de ultimos beneficiarios

con la intencidn de lograr una rentabilidad.

Inversionistas profesionales: son aquellos que tienen una amplia experiencia ya que
realizan operaciones en este mercado frecuentemente y ya cuentan con experiencia y
conocimientos para evaluar y gestionar los riesgos antes de tomar una decision, estos no

requieren asesoria.

Inversionistas no profesionales o inversionistas-clientes: son aquellos que no invierten
en el mercado de valores con frecuencia o no intervienen con grandes montos, frente a estos
inversionistas la normatividad colombiana ha exigido que se les otorgue una asesoria que les

permita tomar sus decisiones de manera informada y conforme sus necesidades.


http://bolsaes.blogspot.com/2010/09/teoria-de-dow.html
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llustracion 5 Inversionistas.

Inversionistas Profesionales
INVERSIONISTAS
- Clientes Inversionistas

Fuente: http://bolsaes.blogspot.com/2010/09/teoria-de-dow.html.

5.2.3. Acciones

Para poder iniciar la teoria del comportamiento accionario es necesario realizar las
siguientes definiciones. Segun el Diccionario de términos contables para Colombia (1997).
“Las acciones son titulos valores, el titular de una accién es propietario de la empresa en la
parte proporcional que supone el capital invertido al comprar esa accion, y, por lo tanto,
asume un mayor riesgo de depreciacién de la inversion realizada si la empresa no obtiene
ganancias, asi como una mayor revalorizacién de su inversion si la empresa obtiene
beneficios”.

La readquisicion de acciones es una figura contemplada por varias legislaciones

comerciales que permite a la empresa readquirir sus propias acciones.

Salvo excepciones, como sucede por ejemplo con las acciones preferenciales, una
accion comdn u ordinaria da a su poseedor derecho para emitir un voto en la Junta de
Accionistas. Dicha Junta es la encargada de nombrar un administrador o un Consejo de
Administracion para la sociedad y de adoptar las decisiones estratégicas de la misma. Por lo
tanto, cuantas mas acciones se poseen, mas votos se tienen y mayor es la capacidad de

decision de su propietario.


http://es.wikipedia.org/wiki/Riesgo
http://es.wikipedia.org/wiki/Inversión
http://es.wikipedia.org/wiki/Acciones_preferenciales
http://es.wikipedia.org/wiki/Voto_(Elecciones)
http://es.wikipedia.org/wiki/Junta_de_Accionistas
http://es.wikipedia.org/wiki/Junta_de_Accionistas
http://es.wikipedia.org/wiki/Consejo_de_Administración
http://es.wikipedia.org/wiki/Consejo_de_Administración
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5.2.3.1. Formas de representacion de las acciones.

e Titulos al portador: Puede ejercer los derechos inherentes a la accion quien posee

el titulo. Para su transmisién es suficiente la entrega del titulo.

e Titulos nominativos: El propietario de las acciones debe estar plenamente
identificado, para su transmision es necesario realizar una cesion formal, que debe
quedar registrada en el libro registro de accionistas, que se conservara en la

entidad emisora de los titulos.

e Escritura publica: Muy usado en empresas pequefias o familiares, pero con poca

flexibilidad para el trafico de las acciones.

e Anotacién en cuenta: Muy importante en la actualidad para acelerar las

transacciones. Es indispensable en sociedades que cotizan en bolsa.

5.2.3.2. Clasificacién de las acciones.

Vidales (2003), afirma; “existen diferentes tipos de acciones”
e Acciones comunes u ordinarias: Son las acciones propiamente dichas.
Acciones preferentes:

e Titulo que representa un valor patrimonial que tiene prioridad sobre las acciones
comunes en relacién con el pago de dividendos. La tasa de dividendos de estas

acciones puede ser fija o variable y se fija en el momento en el que se emiten.


http://es.wikipedia.org/wiki/Bolsa_de_valores
http://es.wikipedia.org/wiki/Acciones_preferentes

26

Acciones de voto limitado:

e Son aquellas que solo confieren el derecho a votar en ciertos asuntos de la
sociedad determinados en el contrato de suscripcion de acciones correspondiente.
Como compensacion, estas acciones suelen ser preferentes o tienen derecho a un

dividendo superior a las acciones ordinarias.
Acciones convertibles:

e Son aquellas que tienen la capacidad de convertirse en bonos y viceversa, pero lo

mas comun es que los bonos sean convertidos en acciones.

Acciones de industria:
e Establecen que el aporte de los accionistas sea realizado en la forma de un servicio
0 trabajo.
Acciones liberadas:
e Son aquellas que son emitidas sin obligacion de ser pagadas por el accionista,
debido a que fueron pagadas con cargo a los beneficios o utilidades que debio

percibir éste.
Accion propia:
e Accidn cuyo titular es la propia entidad emisora.
Acciones con valor nominal:
e Son aquellas en que se hace constar numéricamente el valor del aporte.
Acciones sin valor nominal:

e Son aquellas que no expresan el monto del aporte, tan solo establecen la parte

proporcional que representan en el capital social.


http://es.wikipedia.org/w/index.php?title=Acciones_de_voto_limitado&action=edit&redlink=1
http://es.wikipedia.org/wiki/Suscripción_de_acciones
http://es.wikipedia.org/w/index.php?title=Acciones_convertibles&action=edit&redlink=1
http://es.wikipedia.org/w/index.php?title=Acciones_de_industria&action=edit&redlink=1
http://es.wikipedia.org/w/index.php?title=Acciones_liberadas&action=edit&redlink=1
http://es.wikipedia.org/w/index.php?title=Acciones_con_valor_nominal&action=edit&redlink=1
http://es.wikipedia.org/w/index.php?title=Acciones_sin_valor_nominal&action=edit&redlink=1
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5.2.3.3. Derechos que confieren las acciones.

« Derecho a percibir participacion en las utilidades o beneficios de la empresa, es decir

basicamente a cobrar los dividendos que reparta la sociedad emisora de las acciones.

o Derecho de informacion acerca de la marcha de la sociedad anénima.

o Derecho avozy avoto en la Junta General de Accionistas.

o Derecho a ceder libremente las acciones.

« Derecho de opcidn preferente para la suscripcion de nuevas series de acciones o, en su

caso, derecho a recibir acciones liberadas.

5.2.3.4. Valoracioén de acciones.

Las acciones representan una participacion en la propiedad de la empresa; una parte
del valor total de esta, (en un fondo comun de inversiones, una cuota-parte). Pero para
algunos inversionistas es simplemente un titulo que confiere al propietario derechos sobre los
dividendos; y la posibilidad de participar de las ganancias de la empresa, conforme a la
porcion patrimonial que el accionista ostente. Ademas depende de cuando la organizacion
decida liquidar estas ganancias, ya que podrian ser reinvertidas si la junta directiva de la

empresa asi lo determina.

Si bien la compra de acciones de una empresa, supone una cesién de capital a favor de

esta; dicho monto no tiene promesa de pago de intereses; las acciones pueden venderse en el


http://es.wikipedia.org/wiki/Junta_General_de_Accionistas
http://es.wikipedia.org/wiki/Fondo_común_de_inversión
http://es.wikipedia.org/w/index.php?title=Cuota-parte&action=edit&redlink=1
http://es.wikipedia.org/wiki/Patrimonio
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futuro buscando un precio de venta mayor al que se pago inicialmente; obteniendo asi una
ganancia de capital. Pero esto depende; al menos inicialmente (pues existen cuestiones como
la sobre o subvaluacidn de acciones entre otras formas de especulacién financiera), del
desarrollo de la empresa a lo largo del tiempo; y su valor en el mercado sera consecuencia de
si dicha empresa experiment6 un crecimiento o un deterioro en su situacion patrimonial;

razén por la cual puede haber pérdidas reales de los capitales aportados.

5.2.3.5. Eficiencia de los mercados.

La hipotesis de eficiencia de los mercados afirma que los valores se encuentran en
equilibrio, que se encuentran valuados a un precio justo cuando su precio refleja toda la
informacidn pablicamente disponible sobre cada valor, y que es imposible que los

inversionistas le ganen al mercado consistentemente.

(Fama, 1970). Roberts (1967) definen tres formas o niveles de eficiencia de mercado:

« a) Laforma débil. Los precios anteriores se reflejan en los precios actuales de
mercado. La informacion acerca de las tendencias en los precios de las acciones no es

de utilidad.

o b) La forma semi fuerte. El precio actual de mercado refleja toda la informacion
publica disponible, sin poder ganar rendimientos anormales mediante el analisis de

acciones por el ajuste de los precios de mercado a las noticias buenas o malas.

e ) La forma fuerte. Los precios actuales del mercado reflejan toda la informacion

pertinente.


http://es.wikipedia.org/wiki/Estado_de_situación_patrimonial
http://www.bolsawallstreet.com/
http://www.bolsawallstreet.com/
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5.2.4.  Andlisis de las tendencias.

El padre del analisis técnico bursatil, Charles H. Dow a finales del siglo XIX escribid
una serie de editoriales explicando su estudio de los gréficos de los mercados, basado
principalmente en los movimientos de los precios y las tendencias que forman; esta teoria es
conocida como la teoria de Dow, uno de los pilares actuales del analisis técnico y cuyos

principios aln estan vigentes.

5.2.4.1. Principios béasicos.

La Teoria de Dow se basa en estos seis puntos principales, y establece el fundamento

de gran parte de lo que hoy conocemos como analisis técnico.

5.2.4.1.1. Los indices lo reflejan todo.

De acuerdo a Dow “toda informacion se descuenta en los mercados y se refleja en los
precios. Estos filtran los pequefios fendmenos particulares que afectan a las cotizaciones, y
dejan limpia la tendencia del mercado. Entre los indicadores mas empleados para determinar
el comportamiento de los precios en el mercado estan las medias mdviles que basicamente
son promedios de un conjunto determinado de valores como pueden ser los precios y
volimenes de un activo por ejemplo, sobre un nimero determinado de datos (las sesiones)
gue marcan el periodo en estudio”.

Iustracion 6 indice.

Fuente: http://www.bolsawallstreet.com/la-teoria-de-dow/
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Para determinar los indices en la variacion de los precios de los mercados se utilizaran

las siguientes formulas

Ecuacién 1 Desviacién estandar.

D= Precio de cierre actual — precio de cierre anterior

Ecuacion 2 Desviacion estdndar porcentual.

D% = Deviacion estandar - Precio de cierre anterior.

Ecuacién 3 Desviacion porcentual aplicada.

Desvest. Formulacion Excel (Desviacion estandar porcentual aplicada).

Ecuacién 4 Raiz de la desviacion estandar.

Desvest % 23 registros * Raiz (252)

5.2.4.1.2. Los mercados se mueven por tendencias
Segun la Teoria de Dow “las cotizaciones en los mercados se mueven de acuerdo a

tres tendencias, una Primaria, otra Secundaria y una Menor”:

e Tendencia Primaria: Esta tiene una duracion de mas de un afio, siendo generalmente
de entre uno a tres afios periodo que pueden variar en algunos casos. Constituye asi

mismo la principal direccién del mercado.

« Tendencia Secundaria: Esta tendencia tiene una duracion de entre tres semanas y tres
meses se mueve siempre dentro de la primera tendencia yendo siempre en su contra.
Es ademas mas volatil que esta, siendo por lo tanto correcciones de la tendencia

principal.
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« Tendencia Menor: Es el Gltimo de los tres tipos de tendencia y puede definirse como
un movimiento con una duracion menor a tres semanas el cual se mueve dentro de la

Tendencia Secundaria y sus movimientos van en contra de esta.

Con respecto a este principio el operador debe aprender el concepto de tendencia,
como detectarlas y como identificar su direccion para operar con ella'y no ir en su contra lo
cual lleva solo a pérdidas. En este caso Dow define los conceptos de largo, mediano y corto
plazo y al mismo tiempo sus observaciones nos ensefian que el mercado normalmente se
mueve en una direccion general también conocida como tendencia. Estas tendencias no se
desarrollan en linea recta ya que siempre hay movimientos menores que son contrarios a ellas

(tendencias menores).

llustracion 7 Tendencias

o e EneasTEa
‘ S['I'h__LJJ
LT"MI ;«J

Fuente: http://www.bolsawallstreet.com/la-teoria-de-dow/

5.2.4.1.3. Las tres fases principales de toda tendencia primaria.

Dow afirmaba que existen tres fases para cada tendencia primaria. Por ejemplo, en
una tendencia primaria alcista se tiene la fase de acumulacion la cual es seguida por la fase de

participacion publica (seguidores de la tendencia) y por ultimo la fase de distribucion (fase de
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especulacion o exceso de fase). Por su parte en la tendencia primaria bajista se distinguen

la fase de distribucion, la fase de participacion publica y por Gltimo la fase de panico. De esta
manera Dow incorpora en este principio la psicologia y al mismo tiempo se adelanta a la
teoria de Elliot.

llustracién 8 Fases de las tendencias.

Fase de distribucidon

e

Fase de tendencis

S

Fuente: http://bolsaes.blogspot.com/2010/09/teoria-de-dow.html

Fase de acumulacicn

5.2.4.1.4. Principio de confirmacion.

Una tendencia existe hasta que de pronto deja de existir y empieza otra tendencia
nueva. Dow explica que cuando dos indices como el Dow Industrial y Ferrocarril Promedios
(actualmente denominado Dow Jones Transportes) estan de acuerdo con la tendencia, el
mercado sigue en esa tendencia, si uno de los dos indices cambia la tendencia y entra en
contraposicion con el otro indice, es la sefial de que el mercado empieza a dudar creandose un
periodo de confusidn o turbulencia entrando en una "no confirmacion™ dejando de existir una

clara tendencia de la que es el indicio de un cambio de ella.

En resumen, sostiene que una tendencia alcista queda confirmada cuando el indice
Dow Jones Industrial y el Dow Jones Transportes alcanzan conjuntamente nuevos maximos,

y una tendencia bajista se confirma cuando alcanzan nuevos minimos. Si uno de los dos


http://bolsaes.blogspot.com/2010/09/teoria-de-dow.html
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alcanza maximos y el otro no, estamos ante una "no confirmacion" que suele dar lugar a un
cambio de tendencia.

llustracion 9 Principio de confirmacion.

Fuente: http://www.bolsawallstreet.com/la-teoria-de-dow/

5.2.4.15. El volumen de negociacion debe confirmar la tendencia.

La tendencia debe ser confirmada con un volumen de negociacion elevado. A partir de
este postulado de Dow se deduce que el volumen debe ir en aumento conforme el precio se
mueve en la direccion de la tendencia y disminuir cuando se mueve en la direccion opuesta a
la tendencia imperante. Por ejemplo, durante una tendencia alcista, el volumen se debe
incrementar cuando el precio esta subiendo y bajar cuando empieza a caer. Por el contrario,
durante una tendencia bajista el volumen debe incrementarse cuando el precio cae y bajar

cuando el precio sube.

El aumento del volumen cuando el precio se mueve a favor de la tendencia indica que
los operadores en general tienen mayor disposicion a comprar/vender un activo en la creencia
de que el impulso de la tendencia continuara. El bajo volumen durante los periodos de
correccion en el mercado indica que los operadores no estan dispuestos a cerrar sus

posiciones por considerar que la tendencia va a proseguir.



34

llustracion 10 Influencia del volumen de negociacion en las tendencias

'|,vl‘l l:l ' \ '.[
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Fuente: http://www.bolsawallstreet.com/la-teoria-de-dow/

5.2.4.1.6. La tendencia estara vigente hasta que sea sustituida por otra tendencia opuesta.

Este principio habla de cuando una tendencia alcista se convierte en tendencia bajista
y cuando una tendencia bajista se convierte en una alcista. En este caso es importante que el
operador aprenda a distinguir las transiciones de una tendencia a otra y no las confunda con
simples correcciones del mercado. Para determinar las tendencias, Dow se basé sobre todo en
los precios al cierre de las sesiones y no en los precios intradia durante las sesiones. Tiempo
después Ralph Nelson Elliot realizé un estudio basado en la teoria de Dow sobre ondas
financieras el cual a la vez es un complemento de esta. Gracias a este estudio se consiguio un

entendimiento mas profundo de los mercados financieros.

5.2.5.Bandas de Bollinger

Las bandas de Bollinger son una herramienta que se utilizan con el fin de medir la
volatilidad del mercado nos dice si el mercado esta calmado o muy ovido. Cuando el
mercado esta con poco movimiento las bandas se contraen, cuando el mercado estd muy poco

estable, las bandas se expanden.



Tal como lo muestra la siguiente figura

Los rebotes en las bandas de Bollinger

Las bandas de Bollinger expresan cuando el precio tiende a devolverse al punto
medio entre las bandas, eso basicamente es la idea de este rebote de Bollinger. Si esto

llegara a pasar, podrias decirnos, viendo el grafico siguiente, adonde se dirigira el precio

i
+ |*H' ﬁ“;i

' El precio rebota
~y.se deyuelve
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Lo que expresa la figura es lo Ilamado el rebote clésico de las bandas de
Bollinger. La razon por la cual el precio se devuelve es porque las bandas actiian como mini
niveles de soportes y resistencias. Cuanto mas largo sea el lapso de tiempo que estés con la
bandas, mas fuertes estas seran. Muchos operadores han desarrollado sistemas basados en
estos rebotes, y esta estrategia se utiliza mejor cuando no hay una tendencia clara en el
mercado.

Cuando las bandas de Bollinger estan muy cercanas una de la otra, generalmente
significa que va a suceder un quiebre. Si la candela comienza a desplomarse por encima de la
banda superior, el precio continda moviéndose hacia arriba usualmente. Si la candela

comienza a quebrarse por debajo de la banda inferior, el precio usualmente continta bajando.

Banda se Candela rompe la

etrecha banda de arriba
\ \

.;..F‘T'!'++—J-4.+ﬁ
V—\

En el grafico de arriba puede verse como las bandas se acercan mucho una de la otra.

El precio acaba de quebrarse por encima de la banda superior.
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The price continues
to go up which
makes us rich!

Candle breaks
out of the
upper band

sl . TR

Usualmente trabajan las bandas de Bollinger cuando se aprieta una contra la
otra. Esta estrategia esté disefiada para observar un movimiento importante tan pronto como

se pueda.

6. ASPECTOS METODOLOGICOS DE LA INVESTIGACION.

6.1.  Tipos de estudio.

6.1.1. Estudio Descriptivo.

Con esta investigacion se pretenden describir aquellas caracteristicas y fendbmenos que
inciden en el comportamiento de las acciones de Ecopetrol, Pacific Rubiales Energy, Grupo
Argos, Grupo Nutresa y Empresa de Telecomunicaciones de Bogotd, mediante el anlisis de
los datos suministrados por la Stper Intendencia Financiera de Colombia, el Banco de la
Republica y la Bolsa de Valores de Colombia, ademas de estudios realizados por las
diferentes sociedad comisionistas de bolsa y especialistas de las finanzas, con el fin de
verificar la teoria de Dow soportada a traves la elaboracion de bandas de Bollinger que
brindara informacion sobre la volatilidad o actividad del mercado como de la tendencia, para
conocer los picos que describen la base y el techo para categorizar las tendencias de las

acciones.
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6.1.2. Estudio Explicativo.

Con esta investigacion se pretende analizar y algunos de los factores que afectaron las
tendencias de las acciones de Ecopetrol, Pacific Rubiales Energy, Grupo Argos, Grupo
Nutresa y Empresa de Telecomunicaciones de Bogota y comprobar la teoria de Dow con

respecto a las incidencias primarias secundarias y terciarias.

6.2. Métodos de investigacion.

6.2.1. Método de Observacion.

Se inicia con la observacion de las bases de datos que presenta la Bolsa de Valores de

Colombia (BVC), dichos datos se recopilan con base el precio de cierre diario, y es necesario

adquirirlo durante los afios 2012 y el primer semestre del 2013.

6.2.2. Método deductivo.

A partir de la recoleccion de la informacion se utiliza como un instrumento las barras

de Bollinger y que muestran el movimiento de las acciones ademas de la informacion

extraida de la bolsa de valores de Colombia para analizar las acciones, a partir de alli se

pretende demostrar que las tendencias siguen unas razonabilidad con la ley de Dow.

6.3. Fuentesy Técnicas.

Para la verificacion de los datos se presenta la siguiente secuencia en la recoleccion.

6.3.1. Fuentes Primarias.

http://www.bvc.com.co/pps/tibco/portalbvc.


http://www.bvc.com.co/pps/tibco/portalbvc
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http://www.banrep.gov.co

6.3.2. Fuentes Secundarias.

Los datos recolectados se adquirieron de las siguientes péginas:

http://www.infocapitales.com.

http://www.bancolombia.com.co

http://www.bolsawallstreet.com/la-teoria-de-dow/.

ttp://tecnicasdetrading.blogspot.com

http://www.portafolio.co.

www.serfinco.com

www.infocapitales.com

6.4. Muestreo.

De acuerdo al listado de emisores que presenta la pagina de la bolsa de valores de
Colombia, en la cual presenta 59 emisores en el sector industrial, se escogieron las 5 que
presentan mayor Capitalizacion Bursatil a fecha 01 de julio de 2013, y que a su vez se

encuentran en la canasta del IGBC vigente en el periodo mayo y julio de 2013.

llustracion 11. IGBC INDEX

IGBC INDEX

&

s ECOPETL CB Equi Ecopetrol SA
. ﬁ’émm aui P 20,0020% 168.988.630,65

s . —
PacificAublalesEneray PREC CB Equity Pacific Rubiales Energy Corp 13.6760% 11.610.159,65

CEMARGOS CB Equi Cementos Argos SA
'b el auity 2,9230% 12.913.622,67
e iy NUTRESA CB Equity Grupo Nutresa 54
e 2,5520% 12.101.246,85
e’b ETE CB Equity Empresa de Telecomunicaciones de Bogota

0,2140% 1.450.658,77

* Tomado de la tabla canasta No. 48 1GBC Mayo -julic de 2013.


http://www.banrep.gov.co/
http://www.infocapitales.com/
http://www.bancolombia.com.co/
http://www.bolsawallstreet.com/la-teoria-de-dow/
http://www.portafolio.co/
http://www.serfinco.com/
http://www.infocapitales.com/
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7. SOLUCION DEL INVESTIGACION.

Al realizar el andlisis de los datos se presentan los siguientes comportamientos de las
cinco acciones (Ecopetrol, Pacific Rubiales Energy, Grupo Argos, Grupo Nutresa y
Empresa de Telecomunicaciones de Bogota, para el periodo enero de 2012 a junio de 2013),
por medio de datos histdricos de: cierre, maximo, medio y minimo de las acciones, adicional
a ello se investigan los eventos que influyeron en las tendencias, las cuales se tomaron de las

principales fuentes de noticias econdmicas y de negocio del pais (http://www.portafolio.co/,

http://www.eltiempo.com/, http://www.eltiempo.com/, etc).

Acciones ETB

La Empresa de Telecomunicaciones de Bogota (ETB) es una de las mas grandes
compaiiias del sector de las telecomunicaciones de Colombia. Fundada en 1884, ETB no es
s6lo una de las mas solidas operadoras de telefonia de Colombia, con cerca de dos millones
de lineas, sino la primera por nimero de suscriptores de Internet banda ancha, segmento del
mercado de las telecomunicaciones en el que provee a nivel nacional el 34% de las

conexiones.

Desde su conversidn en empresa comercial por acciones en 1997, ETB ha fortalecido
su presencia en el &mbito de las telecomunicaciones, especialmente a partir del afio 2003,
cuando decide abrirse a capitales privados mediante la emision de acciones y la colocacion de
éstas en el mercado burséatil de Bogota. El Distrito Capital de Bogota posee el 88.4% de sus

acciones, en tanto que inversionistas privados tienen el resto del paquete accionario (11.6%).

ETB tiene como prioridad recuperar y expandir el mercado potencial en Bogota sin

tener, por ahora, planes de expansion a otras ciudades. Se mantienen las inversiones en las


http://www.portafolio.co/
http://www.eltiempo.com/
http://www.eltiempo.com/

ciudades de Villavicencio (oriente) y Clcuta (nororiente). En esta Gltima se adquirio

recientemente una empresa de distribucion de television por suscripcion.

lustracion 12 Comportamiento Etb
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Tendencia primaria: En el lapso del 03 de enero de 2012 y el 26 de junio de 2013,

ETB presenta una tendencia primaria bajista se distinguen la fase de distribucion de

dividendos por parte de la junta directiva, la fase de incertidumbre y por Gltimo la fase de

desanimo por parte de los inversionistas, lo cual se presentara a continuacién los siguiente

hechos que se presentaron durante dicho lapso, que originaron tendencias secundarias y

tercia

de la primera tendencia yendo siempre en su contra. Es ademas mas volatil que esta, siendo

rias respectivamente, confirmando la teoria de las Tendencias de Dow.
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Tendencia Secundaria: tuvo un una duracién de entre tres semanas moviéndose dentro

por lo tanto correcciones de la tendencia principal.
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Evento

18 de febrero al Mayo 4 de 2012: Se anuncia que por la junta directiva que la
Empresa de Telecomunicaciones de Bogota (ETB) entrar de lleno al negocio de la television
por suscripcién en la Capital Colombiana, al recibir la firma Ingelcom la autorizacion de la

Agencia Nacional de Television para que pueda ofrecer ese servicio en todo el Distrito.

Ingelcom es un cable - operadora de Cucuta, de la cual ETB es ahora la duefia, y
desde el afio pasado le habia solicitado a la antigua Comision Nacional de Television

autorizacion para expandir sus servicios en Bogota.

La cable - operadora ofrece igualmente sus servicios en Soacha y Villavicencio.

ETB anuncia que conformara una nueva agencia de television, que funcionara de
manera independiente de Canal Capital. Esto no descarta que en el futuro haya alianzas entre

las dos empresas distritales.

Asi, el propésito de la alcaldia de Gustavo Petro es que haya una mayor oferta de
servicios integrados (Internet, telefonia fija, telefonia movil y television) y que la television

por suscripcidn tenga unos costos mas bajos y pueda expandirse en los sectores populares.
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Ademas, con miras a fortalecer la compafiia, la empresa convocd para el proximo
lunes una asamblea extraordinaria de accionistas, donde solicitara aprobacion para un cupo

de deuda.

Ese endeudamiento es por 600 millones de dolares (cerca de un billén de pesos), que
se destinaran para fortalecer tecnologicamente a la empresa pero, especialmente, para la

expansion de la fibra dptica en Bogota.

Segun trascendio, la autorizacion de ese endeudamiento tendra unos

condicionamientos.

La presidencia de la ETB debera informar previamente a la junta directiva el manejo

de esos recursos y contar con su visto bueno para la ejecucién de los nuevos proyectos.

Esto no entrabaria los procesos, dado que la junta ha dado pleno respaldo a la nueva
administracion de la ETB, pues el plan estratégico trazado tiene un objetivo comun: fortalecer
la empresa y sus negocios, Y, por la via del endeudamiento, sepultar la idea de la venta de la

empresa.

El ultimo negocio en el que incursiono la ETB fue el del celular virtual, que saco

recientemente al mercado.

Comportamiento

llustracion 14 Comportamiento ETB 2
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Analisis De Tendencia

Tendencia Menor: en dicha accidn se presenta como un movimiento con una duracion
menor a tres semanas el cual se mueve dentro de la Tendencia Secundaria y sus movimientos

se visualizan en contra de esta.

Evento

07 de mayo de 2012 al 17 mayo de 2013: La Asamblea General de Accionistas de la
Empresa de Telecomunicaciones de Bogota (ETB) dio el visto bueno para miércoles para no

otorgar dividendos a sus accionistas en 2012 derivados de las ganancias del afio pasado.

Esto debido a que la junta directiva propuso a la Asamblea General de Accionista no

decretar dividendos en el 2012.

El presidente de la ETB, Saul Karran Cohen, explicé que los recursos seran

reinvertidos en el Plan Estratégico de la Empresa 2012 - 2014

De esta manera, la empresa utilizaria el dinero para incursionar en nuevas lineas de

negocios y la modernizacion de la empresa.

Como se recuerda, en el 2011 la compaiiia pagé un dividendo de $ 36,3 por accion, lo cual

representaba un rendimiento del dividendo del 7,30%

Por su parte, Kattan asegur6 que se necesitaran US $ 1.000 millones en los préximos

cuatro afios para invertir en la modernizacion de la empresa con el fin de hacerla competitiva.

La ETB presento un incremento del 76,78% en sus utilidades netas durante el 2011

hasta $215.172 millones frente a los $121.718 millones reportados en 2010.
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Acciones Pacific Rubiales Energy

Los origenes de la compariia matriz se remontan a 1985 a una sociedad cotizada TSX
Venture Exchange llamado Agincourt Exploraciones, sin embargo, la parte mas antigua de la
empresa actual, con operaciones en Colombia es Petro Rubiales, que comenzo su actividad en
1982. En 1995 se convirtio en Agincourt Exploraciones AGX Resources Corp., una
compaiiia de exploracion mineral centrada en Brasil y Canada. Después AGX adquirio

Rubiales Holdings

Pacific Stratus Energy es fundada en el Afio 2004, en el afio 2007 Petro Rubiales
compra Meta Petroleum, que opera el campo Rubiales. 2008 se fusiona Pacific Stratus
Energy y Petro Rubiales Energy Corp. Adquisicion de Kappa Energy. una compafiia de
exploracién de Colombia con licencias para 747.000 acres (3.020 kilometros 2) de tierra que
incluia partes de la baja, media , y las cuencas del El el afio 2009 Pacific Rubiales Energy
opera como una compafiia totalmente integrada con activos productivos de gas y petrdleo y

una exploracién potencial significativa. Incrementar produccion bruta.
Comportamiento
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Analisis De Tendencia

En el periodo de tiempo comprendido ente el enero y febrero del afio 2012, predomina

una tendencia alcista secundaria, ya que la compafiia en este periodo de tiempo logé mejorar

su perfil de deuda, ademas de la conformacion de su plan de inversiones donde espera

financiase con fondos propios enfocados en expandir la produccion general, aumentar la

Produccion, ademas obtuvo un crecimiento al descubrir nuevos pozos. Ademas al ser
de las acciones més transadas durante el afio 2011 no solo en la BVC si no también la mas
negociados en el Mercado Integrado Latinoamericano (Mila) genera un impacto positivo en
el precio de la accidn; las tensiones politicas en Oriente Medio han provocado un alza en los
precios del barril de petréleo que favorecen a la compafiia y por ende a los titulos de las

empresas a que explotan y este producto en el pais.

Ademas de otros hallazgos que tienen impacto positivo como lo es el descubrimiento

de gas condensado en el pozo exploratorio Cotorra.

La compafiia reporta un incremento en sus reservas de hidrocarburos de 52 por ciento.

Eventos

03 Enero del 2012: La compafiia inaugurd las operaciones de renta fija del 2012 al

culminar un canje de bonos que expiran en el 2016 por unos que venceran en el 2021.

El valor de la transaccion ascendié a 358,5 millones de ddlares, con los cuales logré recoger
el 80 por ciento de bonos que vencian en el 2016, por los denominados ‘nuevos bonos’. Lo

cual le permitira mejorar su perfil de deuda y aumenta su capacidad de financiamiento.

10 Enero del 2013: La compaiiia espera para el afio una produccién promedio neta

después de regalias de aproximadamente 86 Mboe/d (miles de barriles equivalentes de
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petroleo al dia). Los gastos de capital en el 2012 estan enfocados en expandir la produccion
general, aumentar la produccion en los campos petroleros recién entrados en operacion: Quifa
Norte y Sabanero y continuar con la perforacion y actividades sismicas en su extenso y

significante portafolio de exploracion en Colombia, Per y Guatemala.

11 enero del 2012: Pacific Rubiales, Ecopetrol y Bancolombia repitieron en el 2011 el
cuadro de honor como las acciones mas transadas en la Bolsa de Valores de Colombia
(BVC), posicion que habian ocupado en ese mismo orden al finalizar el 2010. Segun el
informe mensual de acciones del 2011, que reune los resultados de todo el afio, en titulos de

Pacific Rubiales se transaron 12 billones de pesos.

12 Enero del 2012: Los titulos de las petroleras Pacific Rubiales y Ecopetrol, listados
en la Bolsa de Valores de Colombia (BVC), fueron los més negociados en el Mercado

Integrado Latinoamericano (Mila), conformado por Colombia, Chile y Perd.

Asi lo sefiala un reporte con corte a diciembre del 2011 publicado por las plazas
bursatiles de los tres paises. En total, en acciones de Pacific Rubiales se negociaron el afio
pasado 6.270 millones de ddlares. Lo propio ocurrié con los titulos de la petrolera
colombiana Ecopetrol, sobre los cuales se hicieron transacciones por 3.331 millones de

dolares.

19 enero del 2012: Las tensiones politicas en Oriente Medio han provocado un alza en
los precios del barril de petréleo que favorecen a los titulos de las empresas a que exploran y

extraen este producto en el pais.

19 enero del 2012: Pacific Rubiales junto a 21 organizaciones colombianas méas
firmaron el compromiso con el Pacto Global, La Red Colombiana del Pacto Global es la

encargada en el pais de trabajar con estas compafiias en torno a los principios de Naciones



48

Unidas. El pertenecer al grupo genera unos compromisos, pero también trae beneficios. Por
ejemplo, las empresas que cuentan con mas de 10 empleados se comprometen, de forma
voluntaria, a alinear sus estrategias bajo diez principios contenidos en cuatro areas tematicas:

Derechos Humanos, Estandares Laborales, Medio Ambiente y Anti Corrupcion.

15 de Febrero de 2012: Pacific Rubiales Energy descubrié gas condensado en el pozo
exploratorio Cotorra-1X, perforado en el bloque Guama, que se localiza en la cuenca del

Valle Inferior del Magdalena y en un sector occidental del departamento del Cesar.

El presidente ejecutivo de Pacific Rubiales, Ronald Pantin, destacé como muy
importante el descubrimiento, porque deja ver el potencial, no s6lo de este bloque sino de
toda la cuenca inferior del Magdalena, donde la firma posee una extension de terreno

importante para la exploracion, con el fin de incrementar sus reservas de gas.

17 de Febrero de 2012: En lo que va corrido del afio el indice General de la Bolsa de
Valores de Colombia (IGBC) ha subido mas de 11 por ciento. Sin embargo, la mayor
valorizacion se ha registrado en empresas del sector minero energético. En las Gltimas
jornadas el mercado ha tenido una valorizacion general y obedece al comportamiento

favorable de otras acciones como las de Bancolombia, Ecopetrol y Nutresa.

23 de Febrero de 2012: La relacion entre reservas y produccion, en caso de que se
mantenga el mismo nivel de extraccion de 2011, ascendi6 a 13 afios, cuando en 2010 era de
11,5 afios. Con estos nuevos resultados, Pacific Rubiales Energy muestra ademas el proceso

de diversificacion de la base de sus reservas.

24 de Febrero de 2012 tras reportar un incremento en sus reservas de hidrocarburos
de 52 por ciento (407 millones de barriles de petréleo) Pacific Rubiales tuvo ayer el alza mas

importante de la jornada, con una apreciacion de 7,35 por ciento para cerrar a 52.280 pesos,
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tras reportar un incremento en sus reservas de hidrocarburos de 52 por ciento (407 millones

de barriles de petroleo).

28 de Febrero de 2012: Entre los titulos de mejor comportamiento estan las petroleras
Pacific Rubiales, Canacol y Ecopetrol, que representan el 53 por ciento del indice general de
la BVC, Las mas valorizadas hasta ahora son Valorem, con 47,5 por ciento y Pacific
Rubiales con 46,2 por ciento. Canacol, AviancaTaca y la Bolsa de Colombia tienen un
avance superior al 20 por ciento. Ecopetrol va en 18,3 por ciento, y, otros titulos que han

subido més de 10 por ciento son Colinversiones, Odinsa, Helms Bank y Enka.
Comportamiento
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Andlisis De Tendencia

En el periodo comprendido entre el marzo y junio del 2012, la Compafiia Pacific

Rubiales presenta una tendencia Bajista secundaria, la cual fue afectada posiblemente por

factores como la disminucion del precio en el barril del crudo, especificamente (WT]I),

referente del crudo en Colombia, lo cual genera una desconfianza'y que se refleja a su vez



50

en una baja en el consumo, la crisis por la cual atraveso los paises Europeo en este periodo

de tiempo deuda afecto la bolsa de Colombia y en especial las compariias petroleras.

Eventos

6 de Marzo de 2012: La bolsa de Colombia bajo 2,33% este martes, la Bolsa de
Valores de Colombia tuvo ayer la caida mas fuerte en lo que va corrido del afio, 2,33 por
ciento, siguiendo la misma tendencia de los principales mercados del mundo, que arrastraron
las mayores pérdidas diarias del 2012. Los titulos del sector petrolero presionaron a la baja a
las demaés acciones de este indicador. Pacific Rubiales bajé 4,99 por ciento (la pérdida mas
grande de la jornada), Canacol cedi6 2,9 por ciento, Ecopetrol retrocedi6 0,96 por ciento y
Petrominerales cayo 1,31 por ciento. Dos fueron las razones que movieron a los
inversionistas. En primer lugar, se conoci6 una contraccion de 0,3 por ciento del producto
interno bruto de la zona euro en el dltimo trimestre de 2011. Y en segundo lugar, se dio el
efecto de la noticia revelada el lunes por el gobierno chino en torno a su recorte de la meta de
crecimiento para el 2012 a un minimo de ocho afios a 7,5 por ciento, reforzando las

preocupaciones sobre la demanda de crudo.

14 de Marzo de 2012: Utilidades de Pacific Rubiales crecieron 109% en el 2011
obtuvo utilidades netas por 554 millones de dolares durante el 2011, resultado que le

significd un crecimiento del 109 por ciento con respecto al 2010.

Los buenos precios del petroleo y la mayor actividad exploratoria de la firma llevaron a que
sus ingresos también se duplicaran durante el afio anterior, al cerrar en 3.381 millones de
ddlares. Los ingresos antes de impuestos y depreciaciones de Pacific (Ebitda) pasaron de 924
millones de ddlares en el 2010, a 1.947 millones de délares en el 2011. Para el 2012 el plan
de inversiones es de 1.200 millones de dolares, de los cuales el 45% se destinara a las

facilidades de produccion, 28% a la exploracion y 23% a la perforacion de nuevos pozos.
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16 de Marzo de 2012: Operadores bursatiles y analistas explicaron que la caida de las
acciones se dio en la parte final de la sesion, debido a liquidaciones de portafolios de
inversionistas foraneos para asegurar ganancias tras la valorizacion de la bolsa en los dos

primeros meses, de un 17,9 por ciento en el IGBC

3 de Abril de 2012: Después de verse los resultados de todas las petroleras que estan
en el pais y que tienen sus acciones en la bolsa, ni Ecopetrol ni Pacific, que manejan las

mayores cifras de produccion e ingresos, son las mas rentables para sus duefios.

La petrolera que da mayor rendimiento a sus propietarios, como retorno de lo
invertido en maquinaria y otros activos, es Petrominerales, las ganancias equivalen al 41,8
por ciento de sus activos, indicador conocido en el mundo financiero como ROA; Pacific

Rubiales, con 10,2 %.

12 Abril del 2012: Mientras expertos pronostican una disminucion del precio
internacional del barril de petr6leo a partir del viernes economistas consultadas por EL
NUEVO DIARIO, se muestran cautelosos frente a la “volatilidad” y “especulacion” que reina

cuando se habla del tema.

Una caida en el precio internacional a partir del viernes es lo que pronostica el analista de
mercado internacional del puesto de Bolsa de Valores Invercasa, Raul Amador Somarriba,
quien considera que el precio podria descender hasta US$96 como resultado del dialogo

entre Iran y seis potencias del mundo sobre su cuestionado programa nuclear.

18 Mayo del 2012: Las petroleras como Canacol y Pacific sienten la caida de 16,87%
en el precio del WTI Esta situacion genera una pérdida de confianza, que se refleja a su vez

en una baja en el consumo, lo que impacta los precios de los commodities como el petroleo,
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el cual desde su Ultimo precio mas alto el pasado primero de marzo ha tenido una caida de

16,87%, pues en la jornada de ayer cerr6 en US$ 92,52.

'Este comportamiento se ha visto reflejado negativamente en las acciones, la
compaiiia desde su altimo maximo, ha retrocedido 17,79%, muy cerca de lo que ha sido el

precio del petrdleo’

Mayo 30 de 2012: Al igual que los demas mercados bursatiles mundiales, la bolsa de

Colombia se vio afectada por la crisis de deuda en Europa.

El principal indice de la Bolsa de Valores de Colombia (BVC) volvié a caer ayer
hasta los niveles registrados a mediados de mayo, como consecuencia casi directa del
nerviosismo que volvio a sentirse por los persistentes problemas de la zona euro y su posible

contagio a otras economias del mundo.

En Colombia, las acciones que mas sufrieron durante la jornada de ayer fueron las de
las compafiias petroleras, contagiadas por los descensos registrados en el precio del crudo en

los mercados internacionales.

El precio del barril WTI lleg6 a 87,82 dolares, con una caida de 3,24 por ciento frente al

precio anterior,

1 de Junio de 2012: La Bolsa de Valores de Colombia cay0 ayer afectada por la
aversion al riesgo derivada de los crecientes temores por la crisis de Europa y débiles datos

en Estados Unidos.

Los indices accionarios IGBC y Colcap se desplomaron un 3,13 por ciento a

14.130,05 unidades y un 2,67 por ciento a 1.680,44 puntos, respectivamente.
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Las principales caidas se registraron en las acciones de las petroleras Pacific Rubiales

con 6,72 por ciento a 44.400 pesos, Petrominerales con 6,25 por ciento a 22.800 pesos y las

de Ecopetrol con un 2,02 por ciento a 5.340 pesos, impactadas por el descenso en los precios

internacionales del crudo.

22 de Junio de 2012: Con la segunda mayor caida del afio, cerré el principal indice

accionario de la Bolsa de Valores de Colombia (BVC) IGBC, que registro 13.552,38

unidades, lo que representd un desplome de 2,97%.

La caida del WTI a US$78,20 por barril, afectd a las acciones petroleras, las cuales tienen

los pesos mas importantes en los indices accionarios colombianos.

Comportamiento
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Andlisis De Tendencia

En el periodo comprendido entre finales de junio y la primer semana de julio

encontramos que la compafiia tiene una tendencia alcista terciaria, la cual se puedo se

reflejada dado la proyeccién que tiene la compafiia de llevar gas a chile, ademas del aumento
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en la produccion del crudo y de su buena reputacion en el estudio realizado el primer

semestre del 2012.

Evento

29 de Junio de 2012: Pacific Rubiales quiere llevar gas de Colombia a Chile. En
menos de 10 afios, un grupo de gerentes petroleros venezolanos cred Pacific Rubiales. De
inmediato, la firma aumentd la produccion de crudo a 250.000 barriles diarios y con ese flujo
de liquidez (25 millones de ddlares al dia) se dedicaron a buscar oro, hierro y gas natural,
entre otros. Ya llegaron a Centroamérica, Paptia Nueva Guinea y Per(, donde el presidente de
la compafiia, Ronald Pantin, asegura que van a dejar huella. Una huella profunda. Y
estuvieron de visita en Chile esta semana, con el claro propdsito de invertir en cobre y hierro,

y explorar la posibilidad de importar gas natural desde Colombia.

11 de Julio de 2012: en una medicidn que evalUa las empresas con mejor reputacion
en los medios de comunicacion en Colombia. En los resultados de Baremo Rank Colombia
2012, la petrolera Pacific Rubiales ocup6 el segundo lugar, el Grupo Sura el tercero, en el
cuarto puesto de la lista quedo el Grupo Exito y Bancolombia fue el quinto. El estudio se
realizd durante el primer semestre del afio 2012. Se analizaron las noticias publicadas en los
primeros seis meses del afio en los tres diarios de informacidn general de mayor lectura (El
Tiempo, El Espectador y ElI Colombiano) y en los dos principales diarios econémicos del pais

(Portafolio y La Republica).

23 de Julio de 2012: Crisis economica obliga a blindar la economia del pais. Las
caidas de las bolsas en el mundo ayer recordaron, una vez mas, que Colombia debe seguir
alerta ante el impacto de la debilidad mundial, que puede agudizar la desaceleracion que ya se

siente en el pais.
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Esperan impacto de desaceleracion en resultados de varias empresas

La desaceleracidn de la economia se empezaria a notar en los negocios, y buena parte
de las empresas colombianas registraran una caida en sus ganancias, de acuerdo con las
estimaciones de expertos, cuando comienza la temporada en la que las firmas presentan sus

resultados.

24 de Julio de 2012: Pacific Rubiales compra el 40 % de Portofino. La empresa dijo
que acordd la compra de un 40 por ciento del lote de exploracion Portofino en Colombia a

Petromont, una operacion valorada en 23,7 millones de dolares estadounidenses.

Las operaciones de Portofino seran transferidas a Pacific Rubiales tras la perforacion
de los préximos cuatro pozos. El lote de Portofino tiene un area de unos 1.047 kilometros
cuadrados Y esté localizado en la cuenca Caguan-Putumayo, al sur de Colombia. La empresa

canadiense dijo que Portofino tiene un potencial de 140 millones de barriles de petréleo.

27 Julio del 2013: Crece la expectativa por las acciones de Pacific Rubiales tras sus
altimos anuncios. Los directivos de la petrolera Pacific Rubiales Energy (PRE) han dado a
conocer varias informaciones durante las Gltimas semanas que, segun los analistas, tendrian
un impacto positivo en el comportamiento de sus acciones.

Uno de ellos fue el anuncio de la adquisicion del 40% del bloque Portofino, localizado en la
cuenca del Caguan-Putumayo en Colombia y, todavia, se encuentra en actividades de
exploracion. Ademas, firmé un acuerdo con Canacol Energy (CNE) para asumir alli en
calidad de operador.

Los directivos de la petrolera estiman un potencial de recursos de 140 millones de barriles de

crudo pesado para el primer prospecto y de 160 millones.
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Julio 31, 2012: Mercados bursétiles caen a la espera de comentarios de la FED y BCE.
La cotizacion del contrato de petréleo WTI con entrega a futuro en septiembre que se negocia
en la Bolsa Mercantil de New York retrocedié hoy por segundo dia consecutivo al ceder 1,73
dolares y culminar en los 88,07 dolares. Los mercados bursatiles mundiales fluctuaron hoy
con tendencia bajista a la espera de los comentarios de FED durante el dia de mafiana y las

declaraciones del jefe del Banco Central Europeo Mario Draghi durante el préximo jueves.

El dia 31 de julio del 2012 cae la accion de la compafiia debido al retroceso que sufrio
el WTI con entrega a futuro en septiembre, la afectacion del precio de este activo subyacente
tiene una consecuencia directa sobre las acciones, lo cual vemos reflejado como una

tendencia bajista terciaria.

Agosto 9 de 2012: Utilidades de Pacific suben 73 % a junio de 2012 Las ganancias de
la petrolera en Colombia se incrementaron en el primer semestre del afio.La petrolera
canadiense Pacific Rubiales Energy obtuvo en el primer semestre del 2012 en Colombia un
total de 483 millones de dolares en utilidades netas, lo que supone un crecimiento del 73 por
ciento respecto al mismo lapso del afio anterior, informé la compafiia. La multinacional,
segunda productora de petroleo y gas en Colombia, considerd en un comunicado “muy
positivos” los resultados correspondientes a los primeros seis meses del afo y los atribuy6 a
la mejora de las labores exploratorias, a la solidez financiera de la firma y a su “exitosa
actividad operacional”. En el segundo trimestre del afio, la compafiia batié un récord en su
Ebitda, o utilidades antes de descontar intereses, depreciaciones, amortizaciones e impuestos,

al ganar 560 millones de dolares.

16 de Agosto de 2012: Pacific Rubiales recibe aval para producir mas petréleo. Luego

de haber solicitado la autorizacién en el segundo trimestre del afo, la petrolera Pacific
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Rubiales Energy recibid la aprobacién del comité ejecutivo de la Asociacion Quifa para
comercializar una porcion del bloque Quifa Norte.

El nuevo campo productor serd llamado Cajua y se espera que alcance una produccién

de 10.000 barriles de petroleo diarios para finales del presente afio.

Comportamiento

llustracion 18 Comportamiento Pacific Rubiales Energy 4

—

PacificRubialesEnergy I .I

55.000,00,

£0.000,00

45.000,00

40.000,00

35.000,00

30.000,00

——INFERIOR ——SUPERIOR ——CIERRE

Andlisis De Tendencia

Desde la segunda semana de septiembre Pacific rubiales tiene una tendencia bajista

secundaria marcada, la cual mantiene hasta finales de dicho mes, esta se da al anunciar la

compafiia que se alejaron de la meta de produccion de petréleo que inicialmente de habian
fijado, ademas del retraso que ha tenido la compafiia para despachar crudo al exterior por los

problemas que presenta a nivel de almacenamiento del puerto de Covefias.
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Eventos

5 de Septiembre de 2012: Produccidn petrolera se aleja de meta del millén de barriles
“Tristemente, se nos esta alejando el millon de barriles por dia para el 20127, fue la frase con
la que el presidente ejecutivo de Pacific Rubiales, Ronald Pantin, dio su apreciacion sobre el
comportamiento de la industria, al conocerse que durante agosto se registro el segundo
descenso del afio en la produccion de crudo en el pais. El presidente de la Agencia Nacional
de Hidrocarburos (ANH), Orlando Cabrales Segovia, asegur6 que debido a unos
mantenimientos en el Oleoducto Central (Ocensa), la extraccién de crudo en agosto pasado se
ubicé en 918.000 barriles por dia, cifra que representa un descenso del 3,7 por ciento frente al

mismo mes del 2011, cuando el pais produjo 953.000 barriles de crudo.

9 de Septiembre de 2012: Capacidad de puerto de Covefias enciende polémica. La
segunda petrolera del pais en produccion de crudo, Pacific Rubiales, manifestd su
preocupacion por los efectos que esta teniendo en sus operaciones el nivel de
almacenamiento del puerto de Covefias, principal punto para la exportacién de crudo hacia

los mercados mundiales.

El presidente ejecutivo de la compariia, Ronald Pantin, asegurd que por ese fendmeno
ha sido necesario diferir o retrasar varios despachos de crudo, situacion que sera mas

compleja en la medida que la produccion del pais se mantenga al alza.

18 de Septiembre de 2012: Confusion de licencias afecto accion de Pacific en bolsa El
lunes, la accion de Pacific Rubiales retrocedio 6,12 por ciento en el mercado colombiano,
luego de conocerse informacion que provocd incertidumbre entre los inversionistas sobre el

desempefio futuro de la empresa por cuenta de la obtencion de licencias.



59

La historia comenzo pasado el mediodia del lunes, cuando la agencia Bloomberg

publicé una informacion con dos temas que inquietaron a los inversionistas.

El primero fue que a la petrolera se le habia negado la licencia en la zona noreste del
bloque Quifa. Frente a esto, la empresa explico ayer que le negaron una modificacién en la
licencia para una parte de la zona noroeste del mismo bloque, lo cual se produjo a comienzos
de junio pasado y ante lo cual se presentd un recurso de reposicion que actualmente esta en

estudio.

Por otro lado, se menciono que la Autoridad Nacional de Licencias Ambientales

(Anla) dejaria para el cierre del afio la decision sobre el permiso para el bloque CPE-6.

24 Septiembre, 2012: WTI cae ante temor por salud econémica global. Nueva Y ork-
Los futuros del crudo en Estados Unidos cayeron 1% este lunes, ya que decepcionantes datos
econdmicos de Alemania reforzaron las preocupaciones sobre la desaceleracion de la
economia global y debilitaron al euro contra el délar La firmeza del dolar, que encarece el
valor de las materias primas en délares para los inversionistas con otras monedas, también

desalentd las compras, lo que se sumé a la presion en los futuros del petréleo.

El indice del délar subié 0.4% debido a que los decepcionantes datos alemanes

presionaron al euro y subrayaron las crecientes incertidumbres en Espafia y Grecia.

El aumento de las tensiones en Oriente Medio sigue limitando la baja de los precios

del petréleo, luego de que Iran sugirid la posibilidad de un ataque preventivo contra Israel.

10 de Octubre de 2012: Pacific Coal anuncid la venta de una participacion accionaria
del cinco por ciento en la compaiiia Blue Advanced Colloidal Fuels Corp., antes conocida

como Bioenergy International, a Pacific Rubiales Energy, por un valor de cinco millones de


http://eleconomista.com.mx/mercados-estadisticas/2012/09/24/wti-cae-ante-temor-salud-economica-global
http://eleconomista.com.mx/mercados-estadisticas/2012/09/24/wti-cae-ante-temor-salud-economica-global
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dolares. La transaccion se hizo entre partes vinculadas, ya que la petrolera es duefia del 14,35

por ciento de Pacific Coal.

Ademas de transferir estas acciones, Pacific Coal le ha asignado a Pacific Rubiales el
derecho de comprar una participacion accionaria adicional de hasta otro 5 por ciento, por una
inversion adicional de cinco millones de ddlares, mientras conservara la opcién de adquirir

una participacion del 10 por ciento en esta firma, invirtiendo hasta 10 millones de dolares.

01 de Noviembre de 2012: Interbolsa confirma restriccion temporal de liquidez. En un
comunicado de prensa, el grupo financiero dijo que pese a la situacion se estan buscando

soluciones para superar las dificultades que pusieron en alerta al mercado de valores.

Antes de conocerse el comunicado, el presidente del grupo Interbolsa, Rodrigo
Jaramillo, habia desmentido rumores de que la firma estuviera enfrentando problemas de

liquidez y que, por esa razon, estaria en proceso de venta.

A través de un comunicado de prensa, Interbolsa reconocio que "la Sociedad
Comisionista de Bolsa afronta una restriccion temporal de liquidez frente a lo cual de manera
responsable, y proactiva, se encuentra explorando todas las alternativas a su alcance para

atender esta situacion lo méas pronto posible".

Agrego6 que "dentro de la restriccion de liquidez, es importante aclarar que la
Comisionista se encuentra operando normalmente cumpliendo todas sus obligaciones con el
mercado. Todos los titulos y operaciones, se encuentran debidamente salvaguardados en los
Depodsitos Centrales de Valores". Finalmente sefial6 que “la Sociedad Comisionista tiene un

patrimonio de 139 mil 470 millones de pesos y un nivel de solvencia de 21.72% muy por
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encima del 9% exigido por las autoridades". La sociedad comisionista tiene mas del 30 por

ciento del mercado de valores en Colombia, siendo la mayor de su tipo en el pais.

8 de Noviembre de 2012: Bolsa de valores empezaria a superar el caso InterBolsa. La
Bolsa de Valores de Colombia lleva ocho dias moviéndose en sentido contrario a la mayoria

de los mercados del mundo.

Esto sucede desde el primero de noviembre cuando estallé el escandalo de la firma
comisionista InterBolsa.Por el contrario, en el mundo, las bolsas repuntaron al cierre de la

semana pasada y cayeron durante las dos Gltimas jornadas.

19 de Noviembre de 2012: Pacific Rubiales comprard a C&C Energia. Pacific
Rubiales Energy anuncié la firma de un acuerdo de arreglo con su similar C&C Energia Ltda,

mediante el cual adquirira todas sus acciones comunes.

Cada accién comun de C&C Energia sera intercambiada por 0,3528 acciones comunes de
Pacific Rubiales y una accion comdn de una nueva compafiia de exploracion que se creara.
Para tal fin, Pacific Rubiales emitird aproximadamente 24,4 millones de acciones, operacion

que calculada equivale a cerca de 540 millones de dolares.

Negocio Estratégico: Con la compra, Pacific asumira el control total de cuatro bloques
en desarrollo (Cravoviejo, Cachicamo, P4jaro Pinto y Llanos 19) los cuales estan ubicados en
la cuenca prolifica de Los Llanos en Colombia y cerca de su produccion de crudo pesado y de

la infraestructura de transporte.

La compra es estratégica para esta petrolera porque la produccion actual de 11.500
barriles por dia netos antes de regalias, y es crudo liviano y de alta calidad, puede ser

utilizada para satisfacer los requerimientos de diluyente para mezclarlo con su crudo pesado
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producido, a un costo inferior, y con la opcion de elevar de forma rapida la produccion de

estos cuatro bloques.

04 diciembre 2012: Pacific Rubiales Energy anuncié hoy un dividendo en efectivo de
US$ 0,11 por accion comun, pagadero el 20 de diciembre de 2012 a los accionistas
registrados al 12 de diciembre de 2012 y a los tenedores de Brazilian Depositary Receipts

(los BDRS) registrados al 7 de diciembre de 2012.

La fecha ex-dividendo para los accionistas listados en la Bolsa de Valores de Toronto
y en la Bolsa de Valores de Colombia asi como para aquellos que negocian BDRs en la Bolsa
de Valores Mercadorias e Futuros (o la Bolsa de Valores de Brasil) es el 10 de diciembre de

2012.

Para los accionistas que negocian en la Bolsa de Valores de Colombia, la equivalencia
con el peso colombiano se calculara con base en la tasa de cambio certificada por la
Superintendencia Financiera de Colombia en la fecha de monetizacion y se publicaré en la

pagina web de SIMEV en el momento propicio.
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Analisis De Tendencias

En los meses diciembre, enero, febrero las acciones de la compaiiia Pacific rubiales
han tenido un comportamiento alcista terciario, en estos periodos de tiempo se han emitido
informes donde evidencia que los activo de la compafiia son los segundo que se cotizan en la
BVC, ademas de esto de ser una de las figuras del Mercado integrado latinoamericano
(Mila) que estuvo entre las especies mas apetecidas el afio pasado por los inversionistas, el

hallazgo de petroleo es Brasil un pais donde la compafiia también esta presente.

Eventos

09 de Enero de 2013: Bolsa del pais, en la que mas crece la capitalizacion. A las
empresas que cotizan en la Bolsa de valores de Colombia (BVC) les fue bien el afio pasado
en términos generales. Prueba de esto es que al cierre de noviembre pasado, su capitalizacion

bursatil crecio un 25,5 por ciento anual.

"EI grueso del volumen de las acciones locales se mueven en el sector de la Energia,
tenemos empresas como Ecopetrol, Pacific Rubiales que manejan casi el 50 por ciento de los
activos que cotizan en bolsa y el buen momento de esos negocios se refleja en el mercado de
valores", indico Alayén. Sin embargo, también insinta que el mercado local poco a poco se
ha ido desarrollando y las inversiones en acciones han dejado de ser un tema exclusivo de

algunos sectores de la poblacion para ser un poco mas social.

17 de Enero de 2013: Ecopetrol y Pacific, entre las figuras del Mila. Dos acciones de
empresas colombianas, la de Ecopetrol y la de la Pacific Rubiales, estuvieron entre las
especies mas apetecidas el afio pasado por los inversionistas que se mueven a diario en el
Mercado Integrado Latinoamericano (Mila), el cual movié un volumen de recursos de 92.404

millones de ddlares en negocios en 2012. Desde cuando entro en operacion el Mila, el 30 de
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mayo del 2011, las acciones de Ecopetrol se han negociado por un valor acumulado de 6.778
millones de ddlares, ubicandose en tercer lugar después de las chilenas Falabella y Aguas
Andinas S.A. Asi se desprende del balance entregado por dicho mercado y en el que se
resume el desempefio alcanzado por este en el 2012. La otra especie colombiana mas
negociada en dicho mercado fue la de Pacific Rubiales, con 6.548 millones de dolares en el

total acumulado.

Enero 24, 2013: De acuerdo con Pacific, este hallazgo “resulta altamente significativo
por cuanto se trata del primer pozo de perforacién en Brasil de la compafiia, en una cuenca

caracterizada por grandes descubrimientos de crudo”.

29 de Enero de 2013: La petrolera canadiense Pacific Rubiales anuncié ayer que este
afo invertira en operacion y produccion cerca de 1.260 millones de délares en Colombia, de
los cuales la mayor parte se ira para el desarrollo de infraestructura: oleoductos, gasoductos y

adecuacion de puertos.

Para el 2013: la compafiia prevé que la produccion de crudo llegue a los 360.000
barriles diarios. El afio pasado superé la meta de los 296.000, al conseguir cerrar el 2012 con
306.830 barriles por dia. “Somos la compaiiia que més ha aportado a la meta del millon de
barriles diarios, por eso aungque consideramos que es importante conseguirla, se deben
aumentar las reservas para que la meta sea sostenible”, explico Federico Restrepo,

vicepresidente de asuntos corporativos y sostenibilidad de la compafiia.

11 de Febrero de 2013: Crecieron los ingresos de Pacific Rubiales.A la espera de la
divulgacion de cifras consolidadas del 2012, se conocen algunos datos del comportamiento
de las petroleras, que se suman a las estimaciones de analistas sobre una reduccion del 3 por

ciento en las ganancias de Ecopetrol.
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Ahora los datos de Pacific Rubiales, cuyo vicepresidente de Planeacion, Luis
Pacheco, sefial6 en el congreso Colombia Genera, de la Andi, que, una vez pagadas las
regalias y las participaciones a sus socios, los ingresos de la compafiia habrian llegado el

2012 a 3.880 millones de délares, moderando la dinamica del 2011.
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Andlisis De Tendencias

Desde principios de abril Pacific rubiales mantiene una tendencia Bajista secundaria,
esta tendencia se ve marcada por falta de noticia positiva de las petroleras. La controversia de
la comparfiia Pacific Rubiales Energy contra la petrolera Ecopetrol por una participacion
adicional en la produccion del campo Quifa, ubicado en el departamento del Meta, las
grandes ventas de acciones en Canada y estados Unidos, paises donde también tiene
presencia; esta tendencia alcista no ha afectado solo las acciones de la compafiia si no

también ha afectado el IGBV.
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Eventos

14 de Marzo de 2013: Pacific Rubiales produjo més pero baj6 ganancias. La petrolera
Pacific Rubiales reportd ganancias por 527,7 millones de délares durante el afio 2012, cifra
que represent6 un descenso del 4,8 por ciento frente al resultado del 2011, cuando obtuvo

beneficios por 527,7 millones de ddlares.

Segun el reporte de la empresa, en el Gltimo trimestre del afio pasado report6 pérdidas
por 23,7 millones de ddlares, frente a ganancias por 80,8 millones de dolares en el mismo
lapso del 2011. Dicha reduccion estuvo asociada a las adquisiciones que se hicieron efectivas
en el ultimo trimestre del afio pasado de las firmas C&C Energia y Petromagdalena, y de la

participacion del 49 por ciento en el blogue Z-1, ubicado costa afuera en el Peru.

4 de Marzo de 2013: Reservas de Pacific Rubiales subieron 5,58% respecto de 2011.
Las reservas probadas y probables de la compafiia llegaron a 517 millones de barriles

equivalentes, con un avance anual del 27%.

13 de Marzo de 2013: Controversia entre Ecopetrol y Pacific Rubiales sigue viva. Un
tribunal de arbitramento de la Camara de Comercio de Bogota le dio la razén a Ecopetrol en
la controversia que desde el 2011 mantenia con Pacific Rubiales por una participacién

adicional en la produccion del campo Quifa, ubicado en el departamento del Meta.

El pleito se dio por la interpretacion de una clausula de precios altos, que establecia
que cuando la produccion acumulada de esta area llegara a los cinco millones de barriles, la
canadiense debia entregarle a Ecopetrol una porcién adicional en la produccion, en crudo.
Pacific Rubiales manifestaba que esta medicion se debia calcular teniendo en cuenta

Unicamente su participacion en el campo, que es del 60 por ciento, pero el Tribunal acogio los
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argumentos de Ecopetrol, en el sentido de que la cuenta debia hacerse sobre la totalidad del

campo.

20 de Marzo de 2013: El indice General de la Bolsa de Colombia (IGBC) cay6 ayer
nuevamente por debajo de los 14.000 puntos, Segun analistas del mercado de valores, son
tres los factores que han llevado al IGBC, el principal ‘termometro’ del mercado bursatil del
pais, a romper fuertemente a la baja en el Gltimo mes.EI primero, es la falta de noticias
positivas de las petroleras, empresas que tienen el mayor peso en el mercado de valores. Lo
segundo, el malestar por Europa, tras las decisiones que pueden afectar a los clientes de la
banca de Chipre y, tercero, algunos inconvenientes con el calculo de los indices de la misma
Bolsa de Valores de Colombia (BVC).Jorge Bello, analista de mercado de renta variable de la
comisionista Acciones y Valores, asegura que la caida en el IGBC esta directamente asociada

al comportamiento de los titulos de Ecopetrol y Pacific Rubiales.
3 de Abril de 2013: Fuerte caida en media jornada de la Bolsa de Valores.

Rumores de un supuesto informe negativo sobre las petroleras y grandes ventas de la accion
en Canada y Estados Unidos hicieron que el titulo de Pacific Rubiales perdiera ayer casi 8 por
ciento en la Bolsa de Valores de Colombia (BVC). Acumulando asi una pérdida de 10.000

pesos.

Hace un mes, la accion de la petrolera, que tiene una participacién del 15 por ciento
en el indice General de la Bolsa de Colombia (IGBC), valia 45.380 pesos. Ayer, luego de una
caida de 7,72 por ciento, el titulo cerr6 en 35.380 pesos, A la caida sistematica que ha
presentado la accidn de la petrolera canadiense, producida en un principio por el laudo que
perdid parcialmente contra Ecopetrol el pasado 13 de marzo, ahora se le suman dos eventos

que terminaron de desvalorizar el titulo.
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Comportamiento
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Analisis De Tendencias
Pacific rubiales mantiene una tendencia Alcista Terciaria.
Eventos

Abril 9 de 2013: Petrominerales y Pacific Rubiales se destacaron en la jornada,
Ecopetrol fue la que mas cayd. Al final de las operaciones, Petrominerales y Pacific Rubiales
tuvieron el ascenso mas importante de la jornada, crecieron 8,70% con cierre a $11.000 y
8,25% a 37.540 respectivamente. El indice General de la Bolsa de Valores de Colombia
(Igbc) subio 0,38% y se ubico en 13.702,56 unidades. En lo corrido del afio el Igbc acumuld
un descenso de 5,08%. Daniel Lozano, analista de Serfinco, explicé que "durante la jornada
de hoy vimos la reaccion del mercado a la dindmica internacional y a las noticias puntuales
de distintas compafiias. En particular, destacamos la correccion en Ecopetrol que corresponde

principalmente al ajuste por la entrada en el periodo ex dividendo.
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28 de Mayo de 2013: Colombia buscara inversion en Nueva York y Londres Una
mision de las 20 empresas mas representativas que cotizan sus acciones en la Bolsa de
Valores de Colombia (BVC), y de representantes del Gobierno Nacional, asistira la proxima
semana a Nueva York y Londres para invitar a inversionistas extranjeros atraer capitales al
pais. La iniciativa, denominada ‘Colombia Insideout’, servira para que los fondos de
inversion mas importantes del mundo tengan contacto directo con los empresarios nacionales,
quienes presentaran las iniciativas que hay en el pais y que lo ubican como uno de los

destinos mas importantes para la inversion extranjera
Acciones Ecopetrol

Ecopetrol es la compafiia mas grande de Colombia y es una empresa integrada en la
cadena del petrdleo, ubicada entre las 50 petroleras mas grandes del mundo y entre las cuatro
principales en Latinoamérica. Ademas de Colombia, en donde genera més del 60% de la
produccion nacional, tiene presencia en actividades de exploracion y produccion en Brasil,
Per( y Estados Unidos (Golfo de México). Ecopetrol cuenta con la mayor refineria de
Colombia, la mayor parte de la red de oleoductos y poliductos del pais y esta incrementando

significativamente su participacion en biocombustibles.
Comportamiento
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Analisis De Tendencias

Ecopetrol en el periodo 03 de enero de 2012 al 30 de marzo de 2012, presenta una
secuencia secundaria alcista, con dos tendencias terciarias que van en su contra. Todo lo

anterior debido a los siguientes hechos econémicos que incidieron en su comportamiento

Eventos

“Ecopetrol muestra Los resultados financieros y operativos de 2011 que son los mejores en

la historia de la empresa”.

Enero 2012: La produccion promedio afio del Grupo Empresarial alcanzé 724,1
kbped1, con un crecimiento de 17,6 % frente al promedio de produccion de 2010. Los
ingresos, la utilidad operacional, el EBITDA vy la utilidad neta de Ecopetrol S.A. en 2011
crecieron 53,5%, 82,2%, 70,4% y 85,1% respectivamente, frente al 2010. La utilidad neta de
Ecopetrol S.A. para el 2011 fue de COL $15.448,4 millardos, equivalente a COL $379,97 por

accion.

La presentacién de los buenos resultados de la empresa disparo el valor de la accion
ya que en enero, presentaba una cotizacién de $ 4.285.00, y finalizando el trimestre con un
valor de $ 5.430.00 presentando un incremento en su cotizacion de $ 1.145 que representa en

términos porcentuales 27.89%.

“Ecopetrol corrigio a la baja su meta de produccion para el anio de 800.000 b/d a 780.000

b/d”.

Abril 2012: Segun los directivos de la empresa debido a a los retrasos en la recepcién
de permisos para los proyectos y los frecuentes ataques de grupos rebeldes a infraestructura

petrogasifera.
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El anuncio de la baja de produccion produjo un efecto negativo en la accion, haciendo

que la accidn presentara una caida en los meses de mayo y junio.

Comportamiento
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Andlisis De Tendencias

En los meses abril a julio las acciones han tenido un comportamiento terciario bajista.

Eventos

“Accion de Ecopetrol cayo por debajo de los 4.000 pesos”

Mayo 2012: La empresa mas grande del pais, Ecopetrol, experimenta en la actualidad
una gran incertidumbre ante la fuerte caida de la accion que llego a estar en 5.710 pesos en
febrero, y que este lunes cerro en 3.995 pesos; tal parece que podria continuar a la baja,
tocando los 3.700 o 3.600 pesos. Esta caida genera gran revuelo en el pais, debido a la
importancia que tiene Ecopetrol dentro de la bolsa y el mercado bursétil. La caida de la

accion de Ecopetrol se debe inicialmente a que es innegable la volatilidad del precio
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internacional del barril del petroleo, lo que hace que se genere una incertidumbre en el
mercado y también la falta de hallazgos petroleros, lo cual es muy importante porque la
empresa necesita aumentar sus reservas de crudo y esto se hace con un proceso de

exploracion exitoso y eficiente.

Junio 2012: La empresa suma ya un total de 33 patentes, de las cuales 26 estan

vigentes en Colombia y algunos paises de América, Europa y Africa.
“Ecopetrol obtiene patente de invencion a Biocetano”

La Superintendencia de Industria y Comercio de Colombia otorg6 a Ecopetrol, la
patente de invencidn de la tecnologia "Proceso para obtencion de diesel a partir de aceites
vegetales o animales por hidrotratamiento con tiempos de residencia reducidos y productos
obtenidos a partir del mismo", desarrollado en los laboratorios del Instituto Colombiano del
Petroleo.

Este mecanismo de proteccion de la propiedad intelectual le otorga a Ecopetrol la
posibilidad de hacer aprovechamiento exclusivo de la tecnologia por una vigencia de 20 afios
en el pais (28 de noviembre - 2007 a 28 de noviembre -2027). Para la misma tecnologia han

sido radicadas solicitudes de patente en Estados Unidos, Brasil, Europa, Indonesia y Malasia
Comportamiento
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Analisis De Tendencias

En el segundo semestre accion presenta una tendencia alcista, mostrando un angulo
de crecimiento de 5,70 percibiendo ademas, un nivel permanente de desviacion entre el valor

real del mercado y el comportamiento medio de la accion.

Eventos

Prestigio, un valor agregado de peso a las empresas

Julio 2012: Los colombianos estan valorando mas la imagen y el reconocimiento que
puedan tener las empresas, no solo entre sus empleados, sino también entre su circulo
economico local e incluso internacional, al punto de considerar la reputacién como uno de los

aspectos mas relevantes al momento de evaluar una compafiia.

Este es uno de los aspectos mas relevantes de Merco 2012, en el que Ecopetrol resultd
ser la compafiia mejor valorada no solo por expertos en recursos humanos, sino también por

empleados de mas de 100 empresas y estudiantes universitarios consultado.

Octubre 2012: Ecopetrol S.A. informa que se perfecciond el aporte de las siguientes acciones
de las que era titular Ecopetrol a favor de Cenit Transporte y Logistica de Hidrocarburos
S.A.S. ("Cenit"): ODL Finance S.A., Oleoducto Bicentenario de Colombia S.A.S., Oleoducto
Central S.A. OCENSA, Oleoducto de Colombia S.A. y Sociedad Colombiana de Servicios
Portuarios S.A. ("Serviport™). A cambio de dicho aporte Ecopetrol recibi¢ 45.582.982
acciones de Cenit. Este aporte de acciones hace parte de la reorganizacion empresarial de la
linea de negocios de transporte y logistica de hidrocarburos que esta llevando a cabo
Ecopetrol S.A.

“Ecopetrol perfecciono aporte de participaciones en empresas de transporte”
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El valor intrinseco de la accidn de Cenit antes de la operacion era de COL$46,00 y
después de la operacion es de aproximadamente COL$49.786. Esta operacion reporta un
efecto neutro en los estados financieros de Ecopetrol ya que se esta efectuando el cambio de

un activo por otro de igual naturaleza y del mismo valor

Noviembre 2012: Ecopetrol S.A. informa que su Junta Directiva, en sesion ordinaria
del viernes 16 de noviembre de 2012, autoriz6 con el voto favorable de su mayoria y sin
contar con el del solicitante, doctor Luis Carlos Villegas Echeverri, Miembro de la Junta

Directiva, a realizar la compra de hasta 20.000 acciones de la compafiia.

“Autorizacion a un director para adquirir acciones de Ecopetrol “

Dicha transaccion debe hacerse efectiva dentro de los ocho (8) dias habiles siguientes
a la fecha de aprobacion. Segun lo declarado por el solicitante, esta es una operacion ajena a

motivos de especulacion.

Diciembre 2012: La calificacion en moneda extranjera contintia en BBB-

Standard & Poor’s mantiene la calificacion internacional de Ecopetrol

La perspectiva de la calificacion permanece en "positiva"

La calificacion individual (stand-alone credit rating) permanece en bbb-

Ecopetrol S.A., informa que la agencia calificadora de riesgos Standard & Poor’s
mantuvo su calificacion internacional en moneda extranjera en BBB- con perspectiva

"positiva". Esta calificacion cobija las emisiones de deuda que Ecopetrol S.A. mantiene en
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los mercados internacionales. Con estas calificaciones la empresa continda con grado de

inversion.
Comportamiento
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Andlisis De Tendencias

La accion de Ecopetrol en el primer semestre de 2013 tuvo una tendencia secundaria
bajista, iniciando con una cotizacion de $5.450 y terminando el semestre en $4.080,
presentando una disminucion en su cotizacion de $ 1.370 que representa en términos

porcentuales 25%.

Eventos

“Atentados en el oleoducto cario limon Coveiias”

Enero - Febrero 2013: En lo corrido del 2013, grupos al margen de la ley han atentado
en 6 ocasiones contra el oleoducto Cafio Limon — Covefias, en los tramos que recorre en 11

municipios del Norte de Santander.
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Los hechos, registrados en diferentes zonas rurales, fueron adjudicados por las
autoridades judiciales, desde enero, a las guerrillas de las Farc y Eln, con presencia en
diferentes municipios de este departamento al oriente de Colombia.

Los costos en rojo suscitados a mano de criminales “se estdn consolidando” y solo se
tiene exactitud de que “en los primeros tres atentados se derramaron 10.180 barriles de
crudo”, manifestd el vocero de Ecopetrol. Esta cantidad de barriles reportada por la compaiiia
petrolera suman pérdidas que ascienden a los $1.700 millones, segun el actual precio del
dolar en Colombia ($1.806) y la cotizacion internacional del barril de petréleo (92,61

dolares).

Marzo — Abril 2013: “Prevén mas produccion de Ecopetrol, pero menor utilidad”

Aunque los ingresos de la compafiia bordearian los 15,91 billones de pesos en los
primeros tres meses del afio (los segundos mas altos de su historia), esta situacién seria el

resultado de los mayores volumenes de crudo, pero no del precio de venta.

Segun la comisionista, la utilidad neta de Ecopetrol en este periodo alcanzaria los 3,99
billones de pesos, superando los 3,7 billones del cuarto trimestre del 2.012, pero 8 por ciento

por debajo del primer trimestre del afio 2012, cuando totalizaron 4,3 billones de pesos.

Mayo

“Petroleros denuncian demoras en entrega de licencias ambientales”

El presidente de la Asociacion Colombiano del Petroleo Alejandro Martinez, dijo que
se incrementaron las demoras para la entrega de licencias ambientales tales y afecta a

Colombia como pais para la inversion petrolero.

Martinez expres6 que las demoras pasaron de seis meses hace 10 afios a 14 meses en estos
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montos. La lentitud de estos procesos podria afectar al pais como destino para la inversion,

segun las empresas petroleras.

Junio 2013: “Precios del petroleo caen hasta el nivel mas bajo en tres meses” En
cuanto al precio internacional del crudo y gas, es importante mencionar que estos han sido
estimados de acuerdo a las referencias Brent en el caso del petroleo (dado que es la referencia
que actualmente mas peso tiene en los contratos de venta de Ecopetrol) y la Henry Hub en el
caso del gas (principal marcador internacional para este commodity). De acuerdo con lo
anterior, para el modelo de valoracion se ha utilizado un precio promedio de USD 113,4 /
barril para el crudo (ver grafico 12) y de USD 4,3/ MBTU en el caso del gas (ver grafico 13).
En 2013, el precio estimado promedio es de USD 110/Bbl, lo que implicaria una leve

reduccion respecto a los USD 112/Bbl registrados en 2012

La caida del precio del petroleo en el ultimo trimestre del afio pasado y el primer trimestre de

este afio incidié en la menor negociacion de las acciones de este sector.

Acciones Nutresa

El Grupo Nutresa tiene su origen a principios del siglo XX cuando se da en Colombia
el desarrollo industrial con la fundacion de empresas que hoy son simbolo de su economia.
En este periodo histdrico nace, en 1920, Compafiia Nacional de Chocolates Cruz Roja que

afios més tarde se convertiria en Compariia Nacional de Chocolates S.A.

En 1916, por iniciativa de un grupo de empresarios locales, se constituye en Medellin la
Fabrica de Galletas y Confites que en 1925 pasaria a llamarse Fabrica de Galletas Noel y a
partir del afio 1999, Compariia de Galletas Noel S.A. En 1933, Compafiia Nacional de

Chocolates se convierte en accionista de la empresa galletera; éste el primer paso de una
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relacion empresarial que seria mas adelante base para la construccion del Grupo de

Alimentos.
Comportamiento
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De enero hasta el mes de agosto de 2.012, La accién de Nutresa muestra una
tendencia lateral, iniciando en enero con un valor de $21.540 y finalizando con un monto de

$ 20.800, generando una diferencia negativa de $ 740 que corresponde a un retroceso de

3,44%

Se observan las siguientes tendencias secundaria alcistas: de enero a febrero, llegando
a un valor maximo de la accion de $ 22.880; del septiembre a octubre de 2012 cuyo valor

alcanzé a los $ 24.800; y de abril a mayo de 2013 con un precio de cierre de $26.580.

Igualmente, se ve una tendencia menor del 1 al 20 de febrero de 2.013 con un precio final de

la accién de 26.760.
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Todo lo anterior debido a los siguientes hechos econdmicos que incidieron en su

comportamiento:

Eventos

Enero -Febrero 2.012: “Incrementos en el dividendo mensual de la accion” “A 31 de

diciembre de 2001, el valor patrimonial de la accion de la empresa se ubic6 en 14.075 pesos.

Grupo Nutresa dijo que sus compafiias subordinadas presentaron buenos resultados a
diciembre 31 del 2011. Por eso, las ventas del Grupo Nutresa crecieron 13,4 por ciento, al

sumar 5 billones de pesos el afio pasado.

Las ventas en Colombia alcanzaron 3,5 billones de pesos, 1o que represent6 un
incremento de 8,2 por ciento respecto al 2010. La junta directiva de Grupo Nutresa aprobo el
proyecto de distribucién de utilidades que propone un dividendo mensual por accion de 30
pesos para el periodo entre abril del 2012 y marzo del 2013. Dicha propuesta representa un

incremento de 5,26 por ciento, frente al dividendo vigente.

Esta noticia explica la tendencia alcista que se presento en este periodo.

Marzo 2.012: “Nutresa, el mayor exportador de productos de consumo”. El afio
pasado las exportaciones de las empresas del Grupo desde Colombia llegaron a 251 millones
de dolares.

Ese monto es un crecimiento del 26,6 por ciento frente al 2010. "Esta cifra posiciona a
Grupo Nutresa como el mayor exportador de productos de consumo en Colombia”, dijo el

presidente del Grupo, Carlos Enrique Piedrahita.

“Adquisiciones, presentes en la agenda de Nutresa”
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El Grupo Nutresa tiene clara su agenda en el corto y largo plazo. Para este afio trabaja
en adquirir empresas de alimentos, y para ello cuenta con 1.000 millones de ddlares y un
equipo de ejecutivos que va tras negocios atractivos, ya sea con alianzas estratégicas o con

compras de compafiias.

El presidente de Nutresa, Carlos Enrique Piedrahita, dice que por ahora no hay nada

concreto pero que los anuncios se pueden dar a lo largo del afio.

Lo que si reconoce es que, particularmente, a la compafiia le atraen negocios en
Estados Unidos, México, Centroamérica y Perl. Sefiald que se han revisado oportunidades en

Chile, pero no se han identificado oportunidades.

El afio pasado, Nutresa comprd Pops, especializada en helados y con presencia en

Centroamérica.

Igualmente, adquirio el 44 por ciento de las acciones de Dan Kaffe Malaysia,
dedicada a producir café soluble y extractos de café. En este Gltimo negocio, los aliados son

Mitsubishi Corporation y Takasago International Corporation.

ABRIL 2.012: “Presidente de Nutresa, entre los mads destacados de A. Latina”
Carlos Enrique Piedrahita ocupd la posicion 20 en el ranking de los 50 presidentes con mejor

desempefio de Harvard Business Review.

La cabeza del Grupo Nutresa es el primer colombiano en ocupar esta posicion en la
lista y el primer latinoamericano de una empresa de alimentos. Segun la métrica del estudio,
Carlos Enrique Piedrahita ha generado una rentabilidad total de accionistas ajustada por pais

del 220 por ciento, una rentabilidad total de accionistas ajustada por industria de 1.726 por
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ciento y un cambio en la capitalizacion bursatil de 6 billones de dolares.

La compaiiia explicd que el proceso de evaluacion y seleccion de los empresarios
comenzo en 2010 con la recoleccion de los datos de 294 CEO de empresas listadas en las
bolsas de valores de Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México, Per( y Venezuela, paises
que forman parte del ‘Emerging Markets Latino América Index’ (indice de Mercados

Emergentes).
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En el lapso del 05 de junio de 2012 y el 26 de junio de 2013, Nutresa S.A, presenta
una tendencia primaria alcista, lo cual se presentara a continuacion los siguientes hechos que
se presentaron durante dicho lapso, que originaron tendencias secundarias y terciarias

respectivamente, confirmando la teoria de las Tendencias de DOW.
Eventos

JULIO 2012: “Utilidad neta de Nutresa crecio 19,9% en primer semestre”.
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La utilidad aumento6 por mayores ventas, el menor precio de algunas materias primas

y la mayor utilizacion de la capacidad en las plantas de produccion.

El EBITDA (utilidad antes de intereses, impuestos, depreciacién y amortizacion)
aumento un 20,4 por ciento a 375.824 millones de pesos en el periodo analizado. Las ventas
consolidadas de la compafiia, perteneciente al Grupo Empresarial Antioquefio (GEA),
totalizaron 2,6 billones de pesos en el primer semestre, con un crecimiento de 4,4 por ciento

frente al mismo periodo del 2012.

Las ventas en Colombia fueron de 1,8 billones de pesos, con un incremento de 1,2 por

ciento frente a la cifra presentada el primer semestre del afio anterior.

Las ventas internacionales aumentaron un 9 por ciento a 422,1 millones de dolares y
representaron un 29,9 por ciento del total de la empresa. La compafiia, que produce 70
marcas de carnes frias, galletas, chocolates, café, helados y pasta, esta presente en 12 paises
de la region y tiene plantas en ocho. La semana pasada, Nutresa acordé la compra de la

chilena Tresmontes Lucchetti por 758 millones de délares.

“Nutresa crecio 28,4% en primer semestre del 2012”

La multinacional anuncio6 una utilidad neta consolidada, superior en 28,4 porciento

frente al mismo periodo del 2011, que sumo 147.088 millones de pesos.

En las utilidades influy6 un incremento en la rentabilidad operativay en el menor

gasto financiero entre enero y junio de este afio.El reporte de la empresa indica que las ventas



83

en Colombia aumentaron 10,7 por ciento, con un acumulado de 1,8 por ciento.

El desempefio interno de Nutresa se explica en el modelo de distribucidn que esta en
marcha desde el 2010 a través de Comercial Nutresa. Agregd que “el crecimiento esta
jalonado por los mayores volimenes, con una variacion del 7,7 por ciento en toneladas y un

incremento de precios de 2,8 por ciento.

En el exterior, las ventas fueron de 387,3 millones de délares, 27,8 por ciento de las
ventas totales. Explicd que excepto las operaciones en Estados Unidos y en Per( que
registraron comportamientos favorables, “se percibe en la region una dindmica menor a la

colombiana, que refleja el deterioro de la situacion econdomica internacional”.

Septiembre 2012: “Nutresa, de nuevo en indice internacional de sostenibilidad”.

La empresa aparece en el Dow Jones Sustainability World Index (DJSI) 2012. Para la
compaiiia, ser parte de este indice significa ser reconocida por aprovechar las oportunidades y
administrar los riesgos derivados del desarrollo econdémico, social y ambiental, en una gestion
que genere valor a sus grupos relacionados. Para Carlos Enrique Piedrahita, presidente del
Grupo, la inclusion “es evidencia de que toda la organizacion ve la sostenibilidad como un
compromiso primordial dentro del desarrollo empresarial y la lleva a la préctica en la gestion

de nuestros negocios”.

Diciembre 2012: “Grupo Nutresa adquirira el 44% de Dan Kaffe, en Malasia”.
El Grupo Nutresa, del Grupo Empresarial Antioquefio (GEA), retorno ayer a la region de
mayor crecimiento en el mundo y firmo un acuerdo para comprar -a través de su subordinada
Colcafé- el 44 por ciento de la compafiia Dan Kaffe Sdn. Bhd. (DKM) en Malasia.

Los demas accionistas de la compafiia malaya son Mitsubishi Corporation,
multinacional japonesa, con el 30 por ciento de participacion, y, Takasago International, que

produce sabores y aromas, con el 26 por ciento.
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DKM es una de las compafiias dedicadas a la produccion de café soluble y extractos méas
grandes de Malasia, y su factoria esta ubicada en Johor Bahru, a 25 kilémetros del puerto de
Singapur, eje de negocios del sudeste asiatico.
El Grupo Nutresa dijo en un comunicado que Malasia es una gran plataforma para hacer
negocios, pues cuenta con acceso a materias primas competitivas, buenas cadenas logisticas
de comercio internacional, mano de obra calificada, estabilidad politica y un sistema juridico
atractivo.

Las ventas de DKM para el cierre de 2012 seran de 25 millones de dblares
aproximadamente. La movida también le permite a la colombiana combinar la experiencia en
elaboracion de café soluble que tiene Colcafé con el que cuentan sus socios japoneses sobre

el mercado asiatico.

“Nutresa suma 180 heladerias tras compra de holding en Panama”

El Grupo concret6 la compra del 100% de las acciones de American Franchising

Corporation (AFC), propietaria de las heladerias Pops de Costa Rica.

Con el cierre de este trato, el conglomerado colombiano se queda con las 180 tiendas

de helados distribuidas a lo largo de Centroamérica y en el estado de Florida, Estados Unidos.

Como se reveld el miércoles, el monto de esta transaccion ronda los 110 millones de
dolares, de acuerdo con informacion divulgada el por el Grupo Nutresa. como parte del
negocio de venta también se incluyo la planta en Costa Rica, donde se manufacturan los
productos lacteos.

Marzo 2.013: “En 2.013 seguirda la expansion de Nutresa”. En Colombia las ventas
de Nutresa en 2012 alcanzaron los $3,7 billones de pesos, con un incremento de 8,5 %. Por su

parte la utilidad neta consolidada crecié un 36,3 % llegando a $345.507 millones. El 2012
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fue para Nutresa un gran afio desde el punto de vista de consolidacion de productos y
mercados, lo que se vio reflejado en la rentabilidad dejada por las ventas de més de 5 billones

de pesos.

A esto se le suman dos importantes adquisiciones en el exterior que le ayudaron,
ademas de fortalecer la presencia del Grupo en otros paises, a obtener ventas internacionales
por 844,1 millones de dolares, lo cual representa el 28,5 % de las ventas totales de la

compafiia y un crecimiento de 1,2 % en comparacion de 2011.

Se trata por un lado de la compra en diciembre de la empresa panamefia American
Franchising Corporation (AFC), propietaria de la cadena de heladerias Pops, la cual es lider
del mercado en Costa Rica y tiene una participacion relevante en Guatemala, Nicaragua y El

Salvador.
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Se presenta una tendencia secundaria bajista, por los hechos ocurridos en Interbolsa.
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Eventos

01 de Noviembre de 2012: Interbolsa confirma restriccion temporal de liquidez. En
un comunicado de prensa, el grupo financiero dijo que pese a la situacién se estan buscando

soluciones para superar las dificultades que pusieron en alerta al mercado de valores.

Antes de conocerse el comunicado, el presidente del grupo Interbolsa, Rodrigo
Jaramillo, habia desmentido rumores de que la firma estuviera enfrentando problemas de

liquidez y que, por esa razon, estaria en proceso de venta.

A través de un comunicado de prensa, Interbolsa reconocié que "la Sociedad
Comisionista de Bolsa afronta una restriccion temporal de liquidez frente a lo cual de manera
responsable, y proactiva, se encuentra explorando todas las alternativas a su alcance para

atender esta situacion lo méas pronto posible”.

Agrego que "dentro de la restriccidn de liquidez, es importante aclarar que la
Comisionista se encuentra operando normalmente cumpliendo todas sus obligaciones con el
mercado. Todos los titulos y operaciones, se encuentran debidamente salvaguardados en los
Depodsitos Centrales de Valores". Finalmente sefialé que "la Sociedad Comisionista tiene un
patrimonio de 139 mil 470 millones de pesos y un nivel de solvencia de 21.72% muy por
encima del 9% exigido por las autoridades”. La sociedad comisionista tiene mas del 30 por

ciento del mercado de valores en Colombia, siendo la mayor de su tipo en el pais.
Comportamiento
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Analisis De Tendencias

Se presenta una tendencia terciaria alcista

Eventos

8 de Noviembre de 2012: Bolsa de valores empezaria a superar el caso InterBolsa. La
Bolsa de Valores de Colombia lleva ocho dias moviéndose en sentido contrario a la mayoria

de los mercados del mundo.

Esto sucede desde el primero de noviembre cuando estallo el escandalo de la firma
comisionista InterBolsa.Por el contrario, en el mundo, las bolsas repuntaron al cierre de la

semana pasada y cayeron durante las dos Gltimas jornadas.
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Acciones Grupo Argos

Grupo Argos realiza inversiones de capital en empresas que convierten recursos
naturales no renovables en productos y servicios de alto valor agregado para el desarrollo de
los sectores basicos de la economia. Sus compafiias subordinadas tienen presencia en varios
paises del continente americano, con participacion activa en los negocios cementero,
energético, portuario, carbonifero e inmobiliario. Grupo Argos S.A. es el accionista
controlante de Cementos Argos S.A., Celsia S.A. E.S.P., Sator S.A.S. y Situm S.A.S,;

ademas, posee el 50% de Compas S.A.
Comportamiento
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Andlisis De Tendencia.

Desde inicio de afio, el grupo argos presenta una tendencia lateral, es decir el precio
de la accion ha tenido un comportamiento similar desde el 01 de enero hasta el 12 de abril,
con variaciones no muy significativas, la compafiia en este periodo de tiempo ha recibid la
certificacion de Green en los EEUU; publico informe donde afirman que batieron record de

ventas durante el afio 201 y cambio de nombre, inversiones Argos, ya se llama Grupo argos,
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pero estos hechos no se vieron reflejado en el precio de la accidn ya que no hay una tendencia

ni alcista ni bajista.

Eventos

4 de Enero de 2012: Breves economicas Argos recibio certificacion Green Estar en
EE.UU. Sesenta plantas de la productora y comercializadora de cemento y concreto Argos en
Estados Unidos, recibieron de la Asociacion Nacional de Concreto (Nrmca, por sus siglas en
inglés) la certificacion Green Star, por el aporte a la reduccion del impacto sobre el medio

ambiente.

22 de Febrero de 2012: Cementos Argos batio record de ventas el afio pasado. José
Alberto Vélez Cadavid, presidente de Argos, dijo que la coyuntura econémica local y el
despliegue de inversion en proyectos comerciales, de vivienda e infraestructura permitieron a

la empresa batir las cifras.

Agrego que los ingresos consolidados de la empresa se situaron en 3,6 billones de
pesos, la utilidad operacional consolidada en 347 mil millones de pesos y la utilidad neta

consolidada en 370 mil millones de pesos.

28 de Marzo de 2012: Inversiones Argos ahora se llamara Grupo Argos. Asi mismo,
avalo el pago de dividendos de 212 pesos anuales por cada accion ordinaria, en cuatro cuotas
de 53 pesos. Grupo Argos habia definido los sectores de cemento y energia como sus pilares
estratégicos. Por esto, es la matriz que controla a Cementos Argos y a Celsia (antes
Colinversiones), empresas en las cuales tiene 61,4 y 50,1 por ciento de participacion
accionaria, respectivamente. Estos dos negocios se complementaran tras la absorcion de
activos escindidos por Cementos Argos, con activos carboniferos, inmobiliarios y portuarios,

todos con un interesante potencial de generacion de valor y desarrollo.
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"Los activos permitiran al Grupo Argos consolidarse como una relevante matriz de

infraestructura en el pais y convertirse en una alternativa atractiva de inversion, al ofrecer una

interesante combinacion entre negocios maduros (cemento y energia) y negocios en

incubacion (carbon, inmobiliario y puertos)”, dijo su presidente, Jose Alberto Vélez.

Comportamiento
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Andlisis De Tendencias

En el mes de abril el grupo Argos presenta un comportamiento secundario alcista

dado la publicoacionsus resultados del primer trimestre del afio, donde obtuvierén una

utilidad extraordinaria ly un crecimiento del 22%,

Eventos

25 de Abril de 2012: Empresas tuvieron resultados récord en primer trimestre.

Cementos Argos registro en el primer trimestre de 2012 una utilidad extraordinaria de

147.072 millones de pesos. Asi las cosas, las ganancias netas de la firma llegaron en los tres

primeros meses de este afio a 255.496 millones de pesos, frente a 29.091 millones de pesos en

igual periodo de 2011.
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Los ingresos consolidados durante el primer trimestre de Cementos Argos sumaron

1,1 billones de pesos, con un crecimiento de 34 por ciento respecto a igual periodo del 2011.

27 de Abril de 2012: Argos, con ingresos operacionales por $1,6 billones.
Paralelamente, el Ebitda consolidado (utilidad neta antes de impuestos y depreciaciones) se
ubicd en 448.000 millones de pesos, con un crecimiento de 22 por ciento. Y la utilidad neta
no consolidada de la compafiia crecio de 57.669 millones a 222.841 millones de pesos,

también en el primer trimestre del 2012.

Grupo Argos es accionista mayoritario de Cementos Argos y de Celsia (holding
enfocado en energia), y refleja los resultados de sus dos sectores estratégicos, cemento y

energia.
Comportamiento
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Andlisis De Tendencias

En la segunda semana del mes de Junio las Acciones del grupo Argos tienen una
tendencia secundaria bajista, este comportamiento se debe a que el dia 8 de junio del 2012 el

Grupo inicia la negociacion de la accién preferencial, por lo cual se ve una caida el precio de

la accion.

8 Junio 2012. Grupo Argos inicia negociacion de accion preferencial en la Bolsa de

Valores de Colombia

A partir de hoy el Grupo Argos contaré con su nueva accion preferencial en la Bolsa

de Valores de Colombia bajo el nombre de Pfinvargos
Comporamiento
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Analisis De Tendencia.

Durante el mes de Junio del 2012 a Enero del afio 2013 las acciones ordinarias del

Grupo Argos presentaron una tendencia alcista secundaria, en este periodo de tiempo la
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empresa informo acerca de las utilidades generadas y aunque sus utilidades obtuvieron un
descenso con respecto al afio anterior la compafiia tiene una mayor demanda, adicional a esto
en este periodo de tiempo se emitieron papeles comerciales en el mes de septiembre y

noviembre, lo que le permite a la compafiia el financiamiento de inversiones.

Eventos.

26 de Julio de 2012: Firmas de energia y madera presentan buenos balances durante el
primer semestre del afio, Cementos Argos tuvo utilidades netas no consolidadas por 353.856
millones de pesos, con un descenso de 8,4 por ciento respecto a igual periodo de 2011. En

Colombia sus despachos de cemento y los de concreto crecieron.

01 Septiembre 2012: Grupo Argos prepara emision de papeles comerciales por

$200.000 millones.

Los papeles comerciales fueron calificados por la firma Fitch Ratings Colombia con
una nota de F1+, los destinatarios de la oferta seran los inversionistas en general, incluidos
los fondos de pensiones y cesantias. Con esta emision se posiciona el mercado de renta fija en

Colombia para este segundo semestre.

La inversion minima sera la equivalente al valor de diez Papeles Comerciales, es
decir, $10.000.000. En consecuencia, no podran realizarse operaciones, en el mercado

primario ni en el mercado secundario, por montos inferiores a este valor.

29, Noviembre de 2012: Mas de 2.000 inversionistas participaron en la emision de Boceas del

Grupo Argos.

Los recursos de la emisién se destinaran para financiar el plan de inversiones de la

compafiia en los nuevos negocios inmobiliarios, de puertos y de energéticos. Les damos la
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bienvenida a estos nuevos inversionistas que creyeron en la historia de crecimiento de Grupo

Argos”, afirm6 José Alberto Vélez, presidente de la firma.

La operacidn, le permite al grupo diversificar sus fuentes de fondeo e incrementar la
liquidez de su accion preferencial, en la medida que se vayan dando las conversiones de los
Boceas, que tiene un plazo de tres afios, seran obligatoriamente convertidos en acciones

preferenciales de la firma a su vencimiento.

29 noviembre de 2012: Emisiones de Grupo Argos y Gases de Occidente reactivan el

mercado de renta fija en la BVC.

El dia de ayer la Superfinanciera aprobd el prospecto de emision de bonos ordinarios
de Gases de Occidente por un total de $200.000 millones. Segun la informacion publicada, la
inversion minima seré equivalente al valor de diez titulos, es decir $10.000.000 para las series

denominadas en pesos y diez mil (10.000) UVR para la serie denominada en UVR.
Comporamiento
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Analisis De Tendencias

Durante el primer semestre de 2013 las acciones ordinarias del Grupo Argos

presentaron una tendencia bajista secundaria.

Eventos

Al cierre del primer trimestre de 2013, los ingresos consolidados de Grupo Argos

sumaron 1,7 billones de pesos, con un crecimiento de 10 por ciento.

Entre tanto, la utilidad operacional consolidada alcanz6 388.000 millones de pesos,

con un incremento del 23 por ciento.

El presidente de Grupo Argos, José Alberto Vélez, dijo que si bien la utilidad neta
consolidada de la compafiia ascendid a solo 115.000 millones de pesos (48,5 por ciento
menos), la cifra no es comparable con los de 223.000 millones de pesos del mismo trimestre
de 2012, dado que en ese periodo se generaron ganancias extraordinarias en Cementos Argos
(donde controla el 60 por ciento), por 193.000 millones de pesos y debido a la desinversion

de activos no estratégicos.

Si se excluye este efecto, la utilidad neta de Grupo Argos aumenta un 38 por ciento y

pasa de 83.000 a 115.000 millones de pesos.

Grupo Argos es una matriz con inversiones en los sectores de cemento, energia,

puertos, carbon e inmuebles.

En el primer semestre de 2013, Argos registro importantes volimenes en cemento y
concreto al despachar 5,5 millones de toneladas de cemento y 4,4 millones de metros cubicos

de concreto, generando crecimientos del 1% y 7% respectivamente.
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Segun la cementera, la mejor dindmica observada en el segundo trimestre en
Colombia soporta la recuperacion de volimenes en el semestre y esperan que esta tendencia
positiva se mantenga en la medida que empiecen a concretarse los proyectos de

infraestructura y vivienda.

Agrego la empresa que la Regional Caribe ha mostrado dinamicas de mercado muy
atractivas en todos los paises donde operan y esperan que esta tendencia positiva de

resultados se mantenga.
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8. CONCLUSION

Con el desarrollo del presente trabajo de investigacion se realiz6 un analisis de las
tendencias y los comportamientos que presentaron las cinco acciones en el periodo enero de
2012 a junio de 2013, en las cuales se visualizd que la informacion econdmica se descuenta
en los mercados y se refleja en los precios, los cuales mueven la tendencia anterior o realiza
una confirmacion de la misma. Bajo esta premisa se observo gue los eventos que giraron en

torno a las cinco acciones redireccionaron su cotizacion en el mercado accionario.
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9. CRONOGRAMA DE ACTIVIDADES.

Tabla 6 Cronograma de actividades anteproyecto

Asesoria metodologica.

Propuesta de investigacion.

Asesoria metodologica.

Disefio del proyecto.

Asesoria metodologica.

Proyecto

Asesoria metodologica.

Clasificacion del material

Tratamiento de la

informacion.

Analisis e interpretacion.
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Redaccion.

Entrega del trabajo de

investigacion.

Tabla 7 Cronograma de actividades proyecto de grado

Asesoria metodoldgica.

Asesoria metodoldgica.

Reestructuracion proyecto

Asesoria metodoldgica. .

Disefio de base de datos Excel

Andlisis base de datos Excel

Analisis e interpretacion de las tenencias

Redaccioén.

Entrega del trabajo de investigacion.




10. PRESUPUESTO.

Tabla 8 Presupuesto anteproyecto de grados.

Actividades y otros costes

1. Matricula 1.549.399,99
1.1 Matricula LUIS GABRIEL VALOYES RODRIGUEZ 498.333,33
1.2 Matricula DIANA MARCELA GUZMAN CALLEJAS 498.333,33
1.3 Matricula MARISOL MONTOYA 498.333,33
1.3 Desplazamiento Asesorias 54.400,00
2. Inversiones 81.000,00
2.1 Fotocopias 14.000,00
2.2 Horas de internet 28.000,00
23 Libros 39.000,00
3. Entrega del trabajo 25.200,00
3.1 Impresion 13.200,00
3.2 Empastado 7.000,00
3.3 Copia CD 5.000,00
TOTAL 1.655.599,99
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Tabla 9. Presupuesto proyecto de grado 11.

Actividades y otros costes -

1. Matricula 1.574.399,99
1.1 Matricula LUIS GABRIEL VALOYES RODRIGUEZ 498.333,33
1.2 Matricula DIANA MARCELA GUZMAN CALLEJAS 498.333,33
1.3 Matricula MARISOL MONTOYA 498.333,33
1.3 Desplazamiento Asesorias 79.400,00
2. Inversiones 60.000,00
2.1 Fotocopias 17.000,00
2.2 Horas de internet 15.000,00
2.3 Libros 28.000,00
3. Entrega del trabajo 60.200,00
3.1 Organizacion normas APA 35.000,00
3.2 Impresion 13.200,00
3.3 Empastado 7.000,00
34 Copia CD 5.000,00
TOTAL 1.694.599,99
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