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LAS OFERTAS PÚBLICAS DE RENTA FIJA EN 2020
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LAS EMISIONES APLAZADAS POR LA COYUNTURA LAS EMISIONES DEL PRIMER SEMESTRE
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Emisiones sumaron $4,9 billones  en el semestre
BOLSAS. GRUPO ENERGÍA 
BOGÓTA, DAVIVIENDA Y 
BOGOTÁ FUERON LOS  
MAYORES EMISORES  
DE DEUDA POR MONTO 
ADJUDICADO DE LOS 13 QUE 
HICIERON COLOCACIONES 
ENTRE ENERO Y JUNIO

BOGOTÁ 

A través de ofertas públicas 
de renta fija en la Bolsa de Va-
lores de Colombia (BVC), en el 
primer semestre del año, se ad-
judicaron $4,09 billones para fi-
nanciar empresas y al Distrito 
de Bogotá, aunque el monto de-
mandando fue más del doble 
($10,13 billones). Cabe mencio-
nar que para el mismo periodo 
del año pasado, en 17 emisiones 
se adjudicaron $6,66 billones y 
el monto demandado fue de 
$12,65 billones. 

De los 13 emisores que hicie-
ron colocaciones entre enero y 
junio de este año, Grupo Ener-
gía Bogotá (GEB), Davivienda y 
la capital del país fueron los ma-
yores por monto adjudicado. El 
primero colocó bonos de deu-
da pública interna por $949.956 
millones; el segundo, bonos or-
dinarios por $699.999 millones, 
y el tercero, bonos de deuda pú-
blica interna por $599.998 mi-
llones. 

En los tres casos, el monto de-
mandado fue alrededor del do-
ble del adjudicado (ver gráfico). 

Los otros 10 emisores que co-
locaron títulos en el primer se-
mestre fueron Itaú, Banco Po-
pular, Terpel, Carvajal, Banco 
Serfinanza, Celsia, Banco Mundo 
Mujer, UNE EPM Telecomunica-
ciones, Titularizadora Colombia-
na y la compañía de financia-
miento Credifamilia. 

Tras la llegada del covid-19 al 
país y por las consecuencias 
que esto generó, varios de los 
emisores que tenían colocación 
de títulos programada para el 

ral, pues considera que este es 
un buen momento para buscar 
financiación. 

“Con la disminución de las 
tasas, las empresas pueden fi-
nanciarse a precios más bara-
tos. Además, las compañías 
que hacen emisiones están 
bien calificadas, lo que las hace 
atractivas”, dijo el analista, 
quien agregó que espera que en 
el segundo semestre hayan 
más colocaciones. 

De hecho, se espera que en 
los próximos meses PEI, la BVC, 
Grupo Argos e Isagen emitan tí-
tulos. El Consejo Directivo de la 
Bolsa autorizó un cupo de emi-
sión en bonos ordinarios en el 

“Esperamos y aspiramos a 
que esos emisores que han 
aplazado sus planes 
vuelvan a considerar venir 
al mercado, que 
paulatinamente se va a 
venir reactivando”.

Juan Pablo 
Córdoba 
Presidente de Bolsa de 
Valores de Colombia

financiamiento identificadas 
superaban los $10 billones. 

“La necesidad de las empre-
sas colombianas y de los emi-
sores no han desaparecido por 
la coyuntura, simplemente se 
han pospuesto los planes. En 
ese orden de ideas, creo que las 
emisiones de las últimas sema-
nas muestran una señal muy 
positiva de que el mercado está 
abierto y que los inversionistas, 
si bien la coyuntura es comple-
ja, están acompañando a los 
emisores”, dijo. 

Diego Franco, CEO de Fran-
co Group, resaltó que la dismi-
nución de emisiones frente a 
periodos anteriores es tempo-

primer semestre la pospusie-
ron. Uno de estos fue Barran-
quilla, que tenía planeado emi-
tir en los primeros meses de 
este año bonos por $650.000 
millones para financiar buena 
parte del plan de desarrollo. Por 
el momento, no se ha progra-
mado una nueva fecha. 

Así mismo, la compañía de fi-
nanciamiento GM Financial, 
que iba a emitir bonos ordina-
rios por entre $200.000 millo-
nes y $300.000 millones el 25 de 
marzo, aplazó dicha colocación 
indefinidamente. 

Entre las empresas que mo-
vieron su colocación de títulos y 
que aún no han definido cuán-
do los emitirían están Transmi-
lenio, Bancolombia y Grupo Sura. 

Juan Pablo Córdoba, presi-
dente de la BVC, mencionó que 
tenían más de 20 emisiones pro-
gramadas para los próximos 
meses y que las necesidades de 

“Colombia sigue siendo 
atractivo para invertir, 
porque a diferencia de 
otros mercados, sigue 
pagando con tasas reales. 
Este es un buen momento 
para buscar financiación”.

Diego 
Franco 
CEO de               
Franco Group

mercado local hasta por 
$100.000 millones, mientras 
que a Grupo Argos y a Isagen re-
cientemente les ampliaron el 
plazo del programa de emisión 
y colocación de bonos y pape-
les comerciales. 

Por último, Jhon Torres, ana-
lista económico indicó que si 
por la coyuntura  muchas em-
presas empiezan recurrir a la 
emisión en renta fija para finan-
ciarse, podría saturarse el mer-
cado y caer la demanda. Por eso, 
expresó que sería bueno con-
templar otras herramientas 
como la emisión de acciones.   

HEIDY MONTERROSA BLANCO 
hmonterrosa@larepublica.com.co

tal como lo ha planteado el Mi-
nisterio de Hacienda en su Mar-
co Fiscal de Mediano Plazo. Tie-
ne además más urgencia, 
porque en Colombia tenemos la 
tradición de enviar reformas 
siempre en los segundos semes-
tres, y en el segundo semestre de 
2021 vamos a tener al Congreso 
más preocupado por su reelec-
ción en marzo de 2022 que en 
aprobar reformas tributarias. 

Es imperativo que se entien-
da que, sin estos recursos adicio-
nales, el país se va a ver en cal-
zas prietas para poder pagar este 
nuevo endeudamiento producto 
de los gastos asociados a la pan-
demia y que las consecuencias 
de no garantizar los mismos, van 
a llevar a que el país pierda su 
grado de inversión, algo que cos-
tó mucho trabajo conseguir.

ANÁLISIS

BOGOTÁ 

En la coyuntura actual, la di-
visión que hemos visto en ma-
teria de política pública ha es-
tado más clara que nunca en los 
países que tienen bancos cen-
trales independientes. Por un 
lado, los bancos centrales se han 
encargado de mantener la esta-
bilidad financiera y la liquidez 
de los mercados, para lo cual 
muchos han adoptado medidas 
que se han tildado de “no con-
vencionales”, como la compra 
de títulos distintos a los del Go-
bierno y la apertura de ventani-
llas en las que están recibiendo 
cartera de crédito como colate-
ral para entregar liquidez a dis-
tintos plazos.  

De la misma forma, todos han 
venido disminuyendo sus tasas 
de interés de política, con el fin 

de incentivar la economía una 
vez empiece el proceso de recu-
peración. Por el otro, los minis-
terios de hacienda/finanzas han 
tomado el papel de proveer los 
recursos necesarios para que los 
sistemas de salud se fortalezcan 
y puedan manejar el incremen-
to de pacientes enfermos, al mis-
mo tiempo que se han encarga-
do de brindar programas de 
asistencia directa a familias de 
bajos recursos y a compañías pe-
queñas y medianas. 

En medio de la magnitud de la 
crisis, se han observado peticio-
nes de utilizar financiamiento 
directo de los bancos centrales 
a los gobiernos. Esto se encuen-
tra prohibido en muchos países 
a nivel constitucional, pero en 
Colombia se permite en la me-
dida en que haya unanimidad so-

bre el mismo entre los miembros 
de la junta del Banco de la Repú-
blica. Es muy sano escuchar que 
existe un consenso tanto por el 
Ministerio de Hacienda como por 
el Banco de la República de que 
esta herramienta es de última 
instancia y de que su uso ten-
dría consecuencias permanen-
tes para el país en términos de in-
crementar el costo de fondeo 
futuro tanto para el gobierno 
como para el sector privado.  

Esta necesidad de buscar 
fuentes de financiamiento, que 
lleva a muchos inclusive a pen-
sar en utilizar la impresión de 

Más vale pedir perdón que pedir permiso
MUNIR JALIL 
Econ. en jefe para 
Región Andina de 
BTG Pactual

dinero como una de sus fuentes, 
desaparece y casi que se vuel-
ve un tabú cuando se habla de 
utilizar impuestos. En medio de 
una crisis y una caída como la 
que se observa en la actividad 
económica, es inconcebible 
pensar en cobrar más impues-
tos, y ese es un punto válido. 
Sin embargo, aunque sea difícil, 
el trabajo de los economistas es 
pensar en el futuro y en que ha-
cia adelante se hace necesario 
pensar en una manera de incre-
mentar los recursos del gobier-
no para poder pagar unos gastos 
adicionales que el mismo go-
bierno ha calculado en algo más 
de 11% del PIB.  

La discusión, en ese sentido, 
debe darse ya, así estemos ha-
blando de incrementos que de-
ban tener lugar a partir de 2022, 
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$10,13 
BILLONES FUE EL MONTO 
DEMANDADO EN LAS 13 
EMISIONES DEL PRIMER SEMESTRE, 
2,07 VECES EL ADJUDICADO.

Síganos en: 

www.larepublica.co 
Con más información sobre las compras de 
productos de marca propia.

DÓLAR BAJÓ A $3.625

Fuente: Grupo Aval/SetFx Gráfico: LR-GR
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$3.641,90
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$3.615
$3.641,90
$3.625,86

BOLSAS. EL BARRIL DE CRUDO BRENT ESTÁ ARRIBA DE US$43 Y EL WTI DE US$40

El dólar retrocedió a $3.265 en medio de 
la estabilidad en los precios del petróleo

BOGOTÁ 

El precio del dólar continúa 
a la baja, aunque en pequeñas 
proporciones. En la jornada de 
ayer, la divisa cayó $5,68 y se ne-
goció en promedio a $3.625,86. 

Los expertos coinciden en 
que el peso colombiano viene 
operando al alza durante los úl-
timos días, gracias a la estabi-
lidad de los precios del petró-
leo y a que los inversionistas 
sopesan las esperanzas de una 
rápida recuperación económica 
frente a los temores de un re-
punte de la pandemia, especial-
mente en Estados Unidos. 

Además, las acciones tecno-
lógicas impulsaron a los prin-
cipales índices de Wall Street, 
por señales tempranas de un re-
bote económico que imperaban 
sobre el temor a un nuevo cierre 
por el aumento de casos de co-
vid-19 en EE.UU.    

“Esperamos que el tira y aflo-
ja entre unos mejores datos 
económicos y el temor al au-
mento de casos de covid-19 siga 
durante el mes, a no ser que ten-
gamos mejores números dia-
rios sobre el virus o noticias so-
bre una vacuna”, dijo Art 
Hogan, estratega jefe de merca-

Sin embargo, ambos referen-
ciales registraron su cuarta se-
sión de cambios diarios porcen-
tuales de menos de 1% en 
cualquier dirección, desesti-
mando noticias de que el Libia, 
miembro de la Organización de 
Países Productores de Petróleo 
(Opep), estaba aumentando su-
ministros de crudo al reabrir su 
terminal de exportaciones. 

“El crudo WTI parece listo 
para el descenso ya que la de-
manda de petróleo vuelve a va-
cilar en EE.UU.”, advirtió el ana-
lista de Oanda, Edward Moya. 

JUAN SEBASTIÁN AMAYA 
@sebasamayar

Se han hecho cuatro 
colocaciones de 
bonos durante la 
cuarentena 

A pesar de los desafíos 
económicos y tecnológicos 
que ha causado la pandemia, 
en lo que va de la cuarentena, 
cuatro emisores colocaron 
distintos bonos en el mercado 
local. El primero en hacerlo fue 
Celsia, que emitió bonos 
ordinarios por $200.000 
millones. Le siguieron Credifa-
milia, que colocó bonos 
hipotecarios por $61.292 
millones; Bogotá Distrito 
Capital y el GEB. En total, en 
estas cuatro emisiones se 
adjudicaron $1,81 billones y el 
monto demandado ascendió a 
$3,56 billones.

dos de National Securities en 
Nueva York. El petróleo subió 
debido a que el consumo de ga-
solina en Estados Unidos mos-
tró señales de recuperación, 
pero el alza de los precios se vio 
limitada por el aumento de los 
inventarios de crudo y de las in-
fecciones por la pandemia.  

Según el último cierre que 
realiza la agencia Reuters, el ba-
rril de crudo Brent, referencia 
para el mercado colombiano, 
aumentó  0,49%, a US$43,29, 
mientras que los del West Texas 
Intermediate en Estados Uni-
dos (WTI) avanzó 0,69%, a 
US$40,90 el barril. 


