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Resumen

● Los mercados internacionales mostraron un
desempeño positivo, en una semana que a falta
de datos macroeconómicos hizo que los
operadores se centraran en los mensajes de
política monetaria. El S&P 500 subió +1.46%, el
Dow Jones ganó +1.03% y el Nasdaq subió
+0.82%.

● La falta de datos en materia económica
permitió que los mercados a nivel global se
centrarán en los mensajes de política
monetaria en EE.UU., especialmente el
discurso del presidente de la Reserva Federal,
Jerome Powell, en el simposio de Jackson Hole.

● El mercado local mostró un desempeño
positivo en el balance, con las mayores
variaciones positivas observadas en Mineros
(+7.7%) y Banco de Bogotá (+7.84%) y las
mayores variaciones negativas registradas en
las acciones de Promigas (-5.7%) y Corficol (-
6.3%).

● Para la semana, anticipamos un rango para el
índice local que podría encontrarse entre 1,320
(mín) - apertura (1,333), cierre (1,348) y 1,355
(máx) puntos.

Fuente: Investigaciones Económicas Acciones y Valores
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2019 2020 2021 2022 2023 2024

Crecimiento del PIB (var.anual %) 3,20% -7,30% 11,00% 7,30% 0,60% 1,80%

Tasa de desempleo nacional (%PEA, promedio) 10,90% 16,70% 13,80% 11,20% 10,20% 11,0%

Inflación (var.anual %, fin de periodo) 3,81% 1,62% 5,60% 13,13% 9,28% 5,96%

Inflación básica (var.anual %, fin de periodo) 3,40% 1,39% 2,84% 9,23% 8,81% 5,63%

Tasa Banrep (tasa, fin de periodo) 4,25% 1,75% 3,00% 12,00% 13,00% 8,50%

IBR Overnight nominal (tasa, fin de periodo) 4,11% 1,70% 2,91% 11,14% 12,26% 8,00%

Balance fiscal GNC (% PIB) -2,46% -7,79% -6,97% -5,30% -4,20% -5,60%

Deuda neta GNC (%PIB) 46,3% 48,4% 60,7% 60,1% 52,8% 58,0%

Balance comercial (USD millones, total) -10.782 -10.130 -15.259 -14.331 -9.902 -8.000

Balance en cuenta corriente (% PIB) -4,58% -3,42% -5,60% -6,26% -2,70% -2,60%

Tasa de cambio (USD/COP, fin de periodo) 3.411 3.661 3.880 4.808 3.874 4000

Precio de petróleo (USD por barril, promedio) 64,3 42,0 80,9 100,9 82,49 83,0
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Local Market Movers

Ecopetrol recibió autorización del Ministerio de
Hacienda para contratar un empréstito externo de
hasta USD$250 millones con Sumitomo Mitsui Banking
Corporation.

Luego de divulgaciones y comentarios de los
participantes del mercado, MSCI colcap ha decidido
mantener el número de acciones y el factor de
inclusión extranjera de Grupo Sura, contrario a lo
publicado anteriormente en la revisión de agosto. MSCI
continuará evaluando las condiciones del Grupo y en
caso de haber cambios, se implementarán en la
próxima revisión del índice.

Promigas informa que realizó, a través de Deceval, el
primer pago de dividendos ordinarios de COP$172 por
cada una de las 1.13 mil millones de acciones en
circulación. Este es el primero de tres pagos que se
efectuarán este año, correspondientes a las utilidades
del periodo del 1 de enero al 31 de diciembre de 2023.

Acciones & Valores | Investigaciones Económicas

International Market Movers

Apple tuvo un desempeño sólido esta semana,
beneficiándose de un aumento en la demanda de sus
productos y de expectativas positivas para sus
próximos lanzamientos. Además, los inversores
estaban optimistas debido a la posible reducción de
tasas de interés por parte de la Reserva Federal, lo que
podría beneficiar a las grandes empresas tecnológicas
que dependen de financiamiento barato para la
innovación y expansión.

Las acciones de Baidu bajaron un 3.8% durante la
semana después de reportar resultados financieros
mixtos para el segundo trimestre de 2024. Aunque los
ingresos cumplieron con las expectativas, las
ganancias no alcanzaron las proyecciones más
optimistas, lo que generó preocupaciones sobre el
crecimiento a corto plazo de la compañía.

Tesla experimentó un aumento en el precio de sus
acciones tras anunciar mejoras en sus baterías y
avances en su tecnología de conducción autónoma.
Además, la compañía recibió una cobertura positiva de
analistas que mejoraron sus calificaciones, citando
expectativas de fuerte crecimiento en los próximos
trimestres debido a la creciente adopción de vehículos
eléctricos

Desempeño semanal

Fuente: Bloomberg – Investigaciones Económicas

Desempeño semanal

Fuente: Bloomberg – Investigaciones Económicas



Los mercados internacionales mostraron un
desempeño positivo, en una semana que a falta de
datos macroeconómicos hizo que los operadores se
centraran en los mensajes de política monetaria. El
S&P 500 subió +1.46%, el Dow Jones ganó +1.03% y el
Nasdaq subió +0.82%.

La semana pasada estuvo enmarcada por relativa
quietud alrededor de los datos macroeconómicos, con
los PMIs, mostrando una dinámica que no fue
sorpresiva para el mercado. La falta de datos en
materia económica permitió que los mercados a nivel
global se centrarán en los mensajes de política
monetaria en EE.UU., especialmente el discurso del
presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell, en el
simposio de Jackson Hole. Los mensajes de Powell,
generaron una reacción positiva para el mercado, ya
que, indicó que la FED se encuentra preparada para
una reducción de tasa de interés en el mes de
septiembre, citando un aumento en los "riesgos a la
baja" para el empleo (Consulte el informe completo
aquí). Las probabilidades de un recorte de tasa de
interés en Septiembre según la herramienta de
FedWatch se ubican en 100%.

En materia técnica sobre el S&P 500, observamos un
nuevo cruce alcista de la media móvil de corto plazo
sobre las medias móviles de largo plazo (Gráfico 1), lo
que podría indicarnos que el índice buscaría mantener
la tendencia alcista reciente. No descartamos que ante
los niveles actuales (casi en los máximos históricos
nuevamente), algunos operadores aprovechen los
niveles para tomar utilidades y volver a realizar
posicionamiento de mediano plazo.

Entre los drivers principales de esta semana estará el
reporte de resultados de Nvidia (Gráfico 2), el día 28 de
agosto. Los resultados del gigante de los chips será
fundamental para el posicionamiento en acciones de
tecnología y podría ser un factor impulsor del S&P 500
hacia nuevos máximos. Las perspectivas de los
analistas son optimistas, ya que, según Bloomberg se
espera que Nvidia no tenga dificultades para superar
los resultados estimados. Sin embargo, el mercado
estará atento a los tiempos de retraso del último chip
de la compañía (Blackwell), por lo que comentarios de
perspectivas para este chip serán claves.
Adicionalmente, los operadores estarán atentos a las
señales que envíe la compañía acerca de las
prohibiciones en materia de exportación de Chips a
China.

EE.UU.: Atentos a los resultados de Nvidia
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Gráfico 1. Desempeño diario del 
S&P 500

Gráfico 2. Estimativos Ganancia 
por acción de Nvidia

Fuente: Bloomberg – Investigaciones Económicas

Fuente: Tradingview– Investigaciones Económicas

https://accivalores.com/media/attachments/2024/08/23/powell-en-jackson-hole-23.08.2024.pdf
https://accivalores.com/media/attachments/2024/08/23/powell-en-jackson-hole-23.08.2024.pdf


Colombia: Atentos al rebalanceo del índice

Nuestro rango para la semana de 1,340 (mín) -
apertura (1,360), cierre (1,380) y 1,390 (máx) puntos fue
impactado por la canasta proforma del índice para el
tercer trimestre del año. Debido a los flujos de venta
que se esperaban el mercado mostró un retroceso que
estuvo levemente por debajo de nuestro rango
mínimo.

El día 20 de agosto, el índice informó la canasta
proforma para el tercer trimestre del presente año, en
donde el movimiento más relevante ocurría sobre las
acciones de Grupo Sura, con un flujo equivalente a
COP$95 mil millones de pesos, esto era producto de
un incremento en su flotante, lo que desembocaba en
una mayor participación del índice de casi el 3.3%. El
flujo de compra sobre acciones de Grupo Sura,
implicaba ventas en la mayoría de los activos locales.

Sin embargo, MSCI recibió comentarios acerca de un
error en ese número de flotante de acciones para
Grupo Sura, lo que eventualmente trajo consigo la
publicación de una nueva canasta el día 22 de agosto,
en la cual los mayores flujos de compra se observarían
sobre las acciones de Mineros (Tabla 1.) (Consulte
informe completo aquí).

El soporte sobre los 1,330 puntos nos parece que sigue
siendo muy relevante, por lo que no descartamos una
posible recuperación de corto plazo hacia niveles de
1,360 puntos nuevamente en el que se podría
evidenciar una lateralización, mientras se dan
catalizadores positivos.

Hemos observado que el mercado local en el mes de
agosto se ha alineado con mayor medida a los
movimientos en el mercado internacional (Gráfico 3).
En los últimos 3 meses la correlación de los
movimientos intradiarios entre ambos índices ha sido
del 38%; mientras que, en lo corrido de agosto del
presente año, la correlación ascienda un nivel cercano
al 71%. Por tanto, consideramos que una posible
recuperación o tendencia alcista en el mercado
internacional podría tener una incidencia positiva en el
mercado local, al menos de forma leve.

Para la semana, anticipamos un rango para el índice
local que podría encontrarse entre 1,320 (mín) -
apertura (1,333), cierre (1,348) y 1,355 (máx) puntos.

Tabla 1.  Flujos del rebalanceo con 
canasta proforma actual
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Fuente: BVC – Investigaciones Económicas 

Gráfico 3. S&P 500 vs Colcap 
(%1D)

Fuente: Bloomberg – Investigaciones Económicas
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Activos locales: Diversificación con MGC

Teniendo en cuenta la dinámica del índice local y los
fundamentales que han afectado a la renta variable
internacional, durante esta semana nos enfocamos
principalmente en el Mercado Global Colombiano
(MGC) y que podrían ser atractivos para diversificar el
riesgo.

Hablaremos un poco del UCIT ETF de Ishares Deuda
Corporativo o LQDA. Este ETF tiene una exposición
diversificada a bonos corporativos emitidos en dólares
americanos, lo que a su vez permite exposición directa
a bonos corporativos sectoriales de grado de inversión.

El ETF tiene exposición a deuda corporativa de
emisores como Bank Of America, JP Morgan Chase,
Morgan Stanley, Wells Fargo, Goldman Sachs,
UnitedHealth Group, AT&T, entre otros. En la
descomposición del portafolio por segmento
económico, el ETF tiene una exposición del 23% en
Banca, 18.4% en Consumo no cíclico, 11.4% en
Comunicaciones. 10.7% en Tecnología, 8% en Energía,
y el restante dividido entre 7 sectores más. Lo anterior
nos parece positivo en términos de diversificación de
las posiciones del portafolio (Gráfico 4).

Además, en materia de vencimientos, el índice tiene
una mayor exposición a la parte media y larga de la
curva. LQDA tiene cerca de 19.9% en deuda
corporativa de 3 a 5 años, 16.9% en notas de 5 a 7 años,
19.2% de 7 a 10 años y su mayor participación en deuda
corporativa a más de 20 años con un 28.3%. Esta
exposición a deuda corporativa de largo plazo nos
parece positiva, teniendo en cuenta, que durante los
últimos dos años se ha percibido mayor incertidumbre
en la parte corta de la curva de rendimientos.

Con la perspectiva actual de política monetaria en
EE.UU. y los posibles recortes de tasa de interés,
observamos un potencial de valorización relevante
sobre el ETF de deuda corporativa. Los pronósticos de
los analistas apuntan a una tasa repo en el mediano
plazo cercana al 3%, lo que consideramos podría
permitir una valorización del ETF cercana al 19%
llevándolo a un nivel de precio que podría acercarse a
USD$135 (Gráfico 5).

Estaremos muy atentos a la dinámica del activo y a la
velocidad en los recortes de política monetaria por
parte de la Reserva Federal.
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Gráfico 4. Participación por 
vencimiento

Fuente: BlackRock– Investigaciones Económicas

Gráfico 5. Movimiento ETF vs 
Índice sintético de Tesoros por 

vencimiento

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Económicas 



Perspectiva Técnica Local
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La acción de Ecopetrol mostró un
movimiento bajista la semana
anterior. El activo nos sorprendió
con el movimiento. Para esta
semana, creemos que el activo
podría buscar un rango entre los
COP$2,025 y los COP$2,090.

La acción de PF-Bancolombia
mostró un movimiento bajista la
semana anterior. El activo nos
sorprendió con el movimiento. Para
esta semana, creemos que el activo
podría buscar un rango entre los
COP$33,200 y los COP$33,900.

La acción de Bancolombia mostró
un movimiento alcista la semana
anterior. El activo se comportó
como esperábamos. Para esta
semana creemos que el activo
podría buscar un rango entre los
COP$35,800 y los COP$36,400.

Fuente: Investigaciones Económicas

Fuente: Investigaciones Económicas

Fuente: Investigaciones Económicas



Perspectiva Técnica Local
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La acción de Nubank mostró un
movimiento alcista la semana
anterior. El activo nos sorprendió
con el movimiento. Para esta
semana creemos que el activo
podría buscar un rango entre los
COP$58,080 y los COP$60,260.

La acción de ISA mostró un
movimiento bajista la semana
anterior. El activo se comportó
como esperábamos. Para esta
semana creemos que el activo
podría buscar un rango entre los
COP$16,800 y los COP$17,340.

La acción de GEB mostró un
movimiento bajista la semana
anterior. El activo nos sorprendió
con el movimiento. Para esta
semana creemos que el activo
podría buscar un rango entre los
COP$2,370 y los COP$2,420.

Fuente: Investigaciones Económicas

Fuente: Investigaciones Económicas

Fuente: Investigaciones Económicas



Perspectiva Técnica Local
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La acción de Celsia mostró un
movimiento bajista la semana
anterior. El activo nos sorprendió
con el movimiento. Para esta
semana creemos que el activo
podría buscar un rango entre los
COP$3,980 y los COP$4,150.

La acción de Grupo Argos mostró
un movimiento bajista la semana
anterior. El activo se comportó
como esperábamos. Para esta
semana creemos que el activo
podría buscar un rango entre los
COP$16,660 y los COP$16,940.

La acción de Mineros mostró un
movimiento alcista la semana
anterior. El activo se comportó
como esperábamos aunque con
mayor volatilidad. Para esta semana
esperamos un rango entre los
COP$3,260 y los COP$3,420.

Fuente: Investigaciones Económicas

Fuente: Investigaciones Económicas

Fuente: Investigaciones Económicas



Perspectiva Técnica Local
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La acción de Cementos Argos
mostró un movimiento alcista la
semana anterior. El activo nos
sorprendió con el movimiento. Para
esta semana creemos que el activo
podría buscar un rango entre los
COP$8,720 y los COP$8,920.

Fuente: Investigaciones Económicas
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Calendario de dividendos

Calendario de Resultados

Resumen local



Disclaimer

Estamos convencidos que todo inversionista debe diversificar sus inversiones en una variedad de
clases de activos, en cualquier entorno o tendencia de mercado, así como colaborar permanente y
estrechamente con su asesor financiero, para asegurar que su cartera esté adecuadamente
estructurada y que su plan financiero respalde sus objetivos a largo plazo, su horizonte temporal y
tolerancia al riesgo, aunque, la diversificación no garantiza ganancias ni protege contra las pérdidas.
La información que precede, así como las empresas y/o valores individuales mencionados, no
constituyen una recomendación profesional para realizar inversiones en los términos del artículo
2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicación de la intención de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los
pronósticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos sujetos a diferentes condiciones
de mercado, de modo que las conclusiones expuestas, así como los análisis que las acompañan no
son definitivas. Este documento es de carácter informativo, por lo que no debe ser distribuido,
copiado, vendido o alterado sin la autorización expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no
se hace responsable de la interpretación de dicha información, dado que la misma no comprende la
totalidad de aspectos que un inversionista pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su
decisión de participar en alguna transacción, dado que se presenta de manera abreviada. Es
necesario que los inversionistas, para efectos de contar con la total y absoluta precisión, además de
considerar su perfil de riesgo, consulten todos los documentos suministrados a través de la página
web, así como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberán adelantar, por
su cuenta, el análisis financiero y legal para efectos de tomar cualquier decisión de inversión. Los
valores y números aquí consignados son obtenidos de fuentes de mercado que se presumen
confiables tales como Bloomberg, Reuters y los Emisores. Las calificaciones hechas en el informe no
deben considerarse como recomendaciones de inversión ni tampoco como sustitutos a las
calificaciones dadas por agencias de crédito certificadas tales como Moody’s, Fitch o Standard &
Poor's; estas calificaciones son únicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y
dependen de la información financiera disponible en el mercado en el momento de ser preparadas.
Las opiniones, estimaciones y proyecciones en este reporte reflejan el juicio actual del autor a la
fecha del reporte, y se aclara que el contenido de la información aquí contenida puede ser objeto de
cambios sin previo aviso. La remuneración de los autores no está asociada a los resultados del
reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentación y cualquier documento preliminar
sobre los productos aquí mencionados no constituyen una oferta pública vinculante, por lo cual,
tanto la presentación como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. ©
2024 Acciones & Valores S.A
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