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Interventoria tiene otra teoria de lo que sucede en la via al Llano

En el informe técnico de junio, la interven-
toria de la via Bogota-Villavicencio (Consor-
cio Interconcesiones) revelo una serie de
estudios técnicos que viene realizando en el
kilometro 58 de la via Bogota-Villavicencio,
donde a principios se junio se presento un
derrumbe que afecto el transito vehicular.
La firma aseguro que no encuentra con-

cluyente el estudio presentado por Covian-
des, concesionario a cargo de la via, en el que
atribuyen a laempresa avicola Pollo Olym-
pico laresponsabilidad por laemergencia,
argumentando que el mal manejo de las
aguas alterd la hidrologia de la montafia que
se desmorona cadadia.

En una carta enviada por Coviandes ala

ANI en mayo de este afio, el concesionario
asegura que “la interventoria ha intentado
establecer, de maneraequivocada, que la
causade la inestabilidad de lamesetaesla
construccion del tunel 13" e insistieron en
que los dafios que se presentan en el area
son consecuenciadel aguade laavicolaque
se sobresaturo en la meseta.

)) El derrumbe en

el kilometro 58
afecté 200 metros
de uno de los
tuneles que
construyo
Coviandes.
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Desnudan realidad del negocio bursatil

Mercado de
capitales de espalda

a larealidad

empresarial

En el negocio bursatil, hace 20 afos habia 40
comisionistas, hoy solo 18; en 2011 se contaba con cerca
de un milldn de inversionistas, ahora deben quedar unos
500.000. En 2001 habia 125 emisores y hoy quedan 68.
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El Gobierno del presidente Duque esta
empefiado en reactivar el mercado de ca-
pitales, que ha perdido intensidad y desde
hace varios afios parece que fueraen retro-
ceso. La capitalizacion bursatil local no ha
sobrepasado niveles del 34 % del PIB en los
ultimos cinco anos, situacion muy alejada
deloocurrido entre 2009y 2013, cuandoel
promedio estuvo en 64 % del PIB, admite el
Ministerio de Hacienda.

Para tratar de enderezar el camino, v lle-
var de nuevo al mercado de capitales porel
fortalecimiento, la administracion Duque
convoco una Mision del Mercado de Capi-
tales, que debe rendir un primer informe
enlaprimerasemanade agosto de este ano.
Serd la segunda misién con esta finalidad
en la historia, pues la primera se conformo
en 1996. El ministro de Hacienda alista un
provecto con las bases para la reactivacion
del mercado de capitales en Colombia.

El viceministro Técnico de Hacienda,
Luis Alberto Rodriguez, sostiene que hay
consenso en cuanto a que “el mercado de
capitales en Colombia no es lo profundo
que deberia ser para el tamafio de nuestra
economia”. Es innegable que la Bolsa de
Valores de Colombia es una especie de ter-
mometro que mide la temperatura de la
economia, por ello se requieren decisiones
que muevan el mercado.

Para diagnosticar el mal que aqueja al
negocio bursatil, la Mision se encargard de
establecer una hoja de ruta que promueva
su desarrollo para que sea mas profundo,
liquido, eficiente y diversificado, con mas
emisores e inversionistas y que esté en

constante innovacion.

Desde el colapso de la firma Interbolsa,
en 2012, se ha visto una estampida de per-
sonas naturales del mercado accionario,
acompanado de emisores y de firmas co-
misionistas, sefala el analista indepen-
diente Andrés Moreno. Es indudable que
este desastre le hizo muchodanoalaBolsa
de Valores. Pero losescandalosnoacabany
muchos grandes emisores han estado in-
volucrados en hechos que afectan el nom-
bre de las compaiiias.

Olarte asevera que “la demanda por ac-
ciones en Colombia es muy baja por pro-
blemas de estigma generados por los even-
tos como el de Interbolsaen 2012 v Jacrisis
financiera de 2008 en el mundo, entre
otros”. Segun su andlisis, estohahecho que
los inversionistas pierdan apetito por el
mercado bursatil local y que se genere una
baja liquidez. En otras palabras, si se com-
pra una accion no es facil venderla des-
pués, admite.

Alexandra Cely, analista de renta varia-
ble de la firma Acciones & Valores, consi-
dera que para atraer a nuevos emisores
“hay que generar programasde promocion
y educacion financiera orientada a las em-
presas, para persuadirlas de las bondades
de participar en el mercado de capitales,
no solo a través de los instrumentos tradi-
cionales de financiacion de proyectos™.

Baja presencia del sector real

“El volumen de las operaciones en Co-
lombia como porcentaje del PIB en 2018
fue de 4 %, inferior a Brasil (43 %) o Chile (16
%) y muy por debajo de otros paises emer-
gentes como Sudafrica (107 %)”, remarcael
Gobierno.

Para el comisionista de bolsa Camilo
Diaz,gerente de Estrategiade Itau, esclave
profundizar el mercado de capitales “for-
taleciendo la participacion de los agentes
locales, principalmente los minoristas, da-
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do que losactores institucionales yatienen
un papel activo dentro de los flujos, con
una participacion de 22 %, asi como los
agentes extranjeros, quienes en los prime-
ros seis meses del afio fueron los partici-
pantes mas activos, conun 40 % de cuotaen
el mercado accionario local, mientras que
las personas naturales y el sector real par-
ticipan con apenas el 11% y 10% respectiva
mente”.

El Ministerio de Haciendareconoce que
hay una alta concentracion en productos
deentidadesdel sector financieroy unare-
ducidapresenciadel sector real. “Estatlti-
ma explicada, en parte, por los elevados
costos y procesos dispendiosos que hacen
que potenciales emisores renuncien pre-
maturamente a su intento de acceder al
mercado de capitales”, dice el Ministerio.

Alexandra Cely manifiesta que si bien
hay menos emisores en el mercado, hay
empresas muy robustas que integran el in-
dice de capitalizacion Colcap. Talesel caso
de Bancolombia, Banco de Bogota, Exito,
ISA, Aval, Ecopetrol y Grupo Sura; son 24
accionesy veinte emisores. Pero argumen-
ta que muchas de esas empresas “han per-
dido poder de mercadoy el volumen de ne-

de la Misién del Mercado de Capitales se conocera en una semana. / sicomberg

gociacion diaria se mantiene casi en los ni-
veles de hace diez afios en monto; es decir
un promedio de $120.000 millones”.

La Bolsa de Valores de Colombia tiene la
palabra, exponen analistas. Moreno opina
que la Bolsa de Valores ha tenido muchos
cambios desde su fusion. Recuerda que hace
veinte afos habia cuarenta comisionistas,

- hoysolo18; para 2011 se contabaconcercade
un millén de inversionistas, ahora deben
quedar unos 500.000; en 2001 habia 125
emisores y hoy quedan 68. “La bolsa se vol-
vio mas bancarizada, hubo aumento de cos-
tos y de una cantidad de tecnologias y audi-
toriasylos pequefios inversionistas no tuvie-
ron espacio, dados los altos costos”, dice.

“En Colombia, por desgracia, el benefi-

)) El volumen de las

operaciones bursatiles en
Colombia como porcentaje
del PIB en 2018 fue del

4 %, inferior a Brasil

(43 %) y Chile (16 %).
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1996

fue elafio en el que se conformé la
primeramision de estudio del mercado
de capitales enlahistoria del pais, a
comienzos de laadministraciondel
presidente Ernesto Samper.Enellase
propuso fortalecerla situacionde las
firmas comisionistas y facilitar el acceso
de las pequefas empresas al sector.
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cio-costo de emitir acciones es estructu-
ralmente bajo”, asegura Sergio Olarte, eco-
nomista principal de Scotiabank Colpa-
tria. Y dibuja un panorama desalentador:
“Para poder emitir acciones, las empresas
deben generar confianza publicando de
manera muy transparente sus estados fi-
nancieros v su ‘estrategia de crecimiento
de largo plazo’. Esto, enmarcado en un en-
torno de altainformalidad empresarial, al-
ta evasion de impuestos v mucha incerti-
dumbre empresarial de largo plazo, hace
muy costosa la adaptacion para acceder al
mercado de valores”.

El problema del mercado de capitales de
Colombia no esta en la salida de emisores,
sino por qué nollegan, porla coyunturadel
pais, ladevaluacion del dolar v, sobre todo,
no ven atractivos en el mercado para hacer
emisiones en el negocio doméstico, v los
pocos que llegan son pequefios, sostiene el
analista independiente Andrés Moreno.
Los potenciales emisores de valores se en-
frentan, entre otros aspectos, a restriccio-
nes regulatorias que hacen de este un pro-
ceso muy dispendioso que termina por de-
sincentivar la posible participacion en el
mercado, remata Camilo Diaz.

JUAN
CARLOS
GOMEZ J.

Ministro
Carrasquilla, ojo
con el Fondo TIC

En Colombia se han frustrado to-
dos losintentos de regular laac-
tividad del lobby. Por tal razon, a
diferenciade paises como Esta-
dos Unidos, en donde incluso
existe la obligacion de informar
lo que se paga por esa actividad,
en nuestro pais nisiquiera se co-
noce formalmente quiénesy con
qué proposito se acercan alos le-
gisladores en su labor de cabil-
deo. Solo cuando se expiden las
leves se revelael resultado del
trabajo de sastreria en el Congre-
so. Lo reprochable no es solo que
selegisle a favor de alguien, sino
que se quiera hacer creer alaopi-
nion publica que se esta preser-
vando el bienestar general.

Envarias normasde lanueva
Ley TIC (1978 de 2019), promul-
gadalasemana pasada, es evi-
dentelalabor de quienes defen-
dian intereses particulares, no
necesariamente ilegitimos, pero
que handebido revelarse y dis-
cutirse de manera abiertay tras-
parente. Sin embargo, el afan no
dejo decantar laconvenienciade
muchas de las nuevas disposicio-
nes. Ya habra tiempo para anali-
zarlas.

Por lo pronto, hay que advertir
el riesgo de que se dilapiden re-
cursos publicos en medio de la
calamitosa situacion fiscal que
capotea el ministro Carrasquilla.
En los ultimos anos, el Fondo
TIC gasto cientos de miles de mi-
llones de pesos supuestamente
paracerrar labrechadigital. No
sucedio. Lanueva ley creo otro
fondo con el que prometen que
ahorasise vaalograr. Sin embar-
go, el caimulo de funciones de ese
fondo hace temer que ladisper-
sion de objetivos nos llevara al
reino de laimprovisacionyel
despilfarro. Hay que evitar a toda
costa que la plata del nuevo fon-
do se malgaste en microproyec-
tos, aquiy all, que no conduci-
ran al pais ala tierra prometida
de lasociedad digital.

Temano menos delicado para
las finanzas publicas es la posibi-
lidad de que el Ministerio de las
TIC acepte que los operadores
de telecomunicaciones paguen la
contraprestacion econdémica por
lautilizacion del espectro ra-
dioeléctrico mediante obligacio-
nes de hacer. Porlo pronto, no es
conveniente. Laentidad no tiene
la fortaleza institucional necesa-
ria paradisenary controlar con
oportunidad y eficiencialos pro-
vectos sociales que se ejecuten
mediante obligaciones de hacer.
@jcgomez_f

))EI cumulo de

funciones del Fondo
TIC hace temer que la
dispersion de objetivos
nos llevara al reino de
la improvisacion y el
despilfarro.
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Construyendo pais
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HABLEMOS
DEVERDAD

en Cucuta

Un didlogo social amplio e incluyente
sobre cuales son los retos de buscar
la verdad en medio del conflicto.

Gobierno, victimas, jovenes, lideres sociales,
empresarios, iglesias, mandatarios locales y
regionales, excombatientes, artistas y
sociedad civil, en general, para trazar una
agenda de reconciliacion.
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Hotel Casino Internacional
Calle 11 n° 2E-75 Cucuta
Salon Champagne

8:00 a.m. a 1:00 p.m.
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