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Resumen
● El S&P 500 cayó -1.66%, el Dow Jones -2.5%, y 

el Nasdaq -2.2%. El índice de gran 
capitalización mostró una tendencia bajista 
hacia el final de la semana, luego de conocerse 
los resultados de Walmart.

● En medio del sentimiento negativo tras los 
resultados de Walmart, los operadores 
dirigirán su atención al reporte de resultados 
de Nvidia, que se publicará el miércoles 26 de 
febrero de 2025, después del cierre de 
mercado. Los comentarios sobre la fortaleza de 
la demanda del H200 serán fundamentales, 
especialmente en un contexto donde la 
producción de Blackwell comienza a 
incrementarse, aunque aún enfrenta desafíos 
en la cadena de suministro.

● El mercado local mostró un desempeño 
positivo en el balance, con las mayores 
ganancias observadas en Grupo Sura (+14.2%) y  
PF-Grupo Sura (+13.6%) y las mayores 
contracciones registradas en las acciones de 
Mineros (-2.7%) y Ecopetrol (-3.8%).

● Para esta semana, anticipamos un rango de 
movimiento para el Colcap, con un mínimo de 
1,590 puntos, apertura en 1,633, cierre en 1,620 
y un máximo de 1,645 puntos.

Fuente: Investigaciones Económicas Acciones y Valores
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2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Crecimiento del PIB (var.anual %) 3,20% -7,30% 11,00% 7,30% 0,60% 1,70% 2,70%
Tasa de desempleo nacional (%PEA, promedio) 10,90% 16,70% 13,80% 11,20% 10,20% 10,20% 10,2%
Inflación (var.anual %, fin de periodo) 3,81% 1,62% 5,60% 13,13% 9,28% 5,20% 4,40%
Inflación básica (var.anual %, fin de periodo) 3,40% 1,39% 2,84% 9,23% 8,81% 5,75% 3,94%
Tasa Banrep (tasa, fin de periodo) 4,25% 1,75% 3,00% 12,00% 13,00% 9,50% 7,50%
IBR mensual nominal (tasa, fin de periodo) 4,11% 1,71% 2,97% 11,23% 12,08% 8,99% 7,06%
Balance fiscal GNC (% PIB) -2,46% -7,79% -6,97% -5,30% -4,20% -6,80% -5,40%
Deuda neta GNC (%PIB) 48,4% 60,7% 60,1% 57,7% 53,8% 60,00% 62,0%
Balance comercial (USD millones, total) -10.782 -10.130 -15.259 -14.331 -9.902 -10.811 -11.000
Balance en cuenta corriente (% PIB) -4,58% -3,42% -5,60% -6,26% -2,70% -1,90% 3,50%
Tasa de cambio (USD/COP, promedio) 3.282 3.696 3.747 4.248 4.328 4.074 4.240
Precio de petróleo (USD por barril, promedio) 64,3 42,0 80,9 100,9 82,49 80,5 74,0
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International Market Movers

Palantir: Las acciones de Palantir cayeron un 9.4% 
debido a rumores sobre una reducción del 8% anual en 
el presupuesto de defensa de EE.UU. durante los 
próximos cinco años. Esta medida podría afectar 
significativamente a la empresa, dado su alto 
porcentaje de ingresos provenientes de contratos 
gubernamentales.

Cal-Maine: Empresas como Cal-Maine Foods y Vital 
Farms experimentaron incrementos en el valor de sus 
acciones, superiores al 50% y 120% respectivamente, 
debido a la escasez de huevos provocada por un brote 
de gripe aviar que afectó al 15% de la población de aves 
ponedoras en EE.UU.

Coinbase: La Comisión de Bolsa y Valores de EE.UU. 
(SEC) decidió retirar su demanda contra Coinbase, lo 
que representa un triunfo significativo para el sector 
de criptomonedas.

Local Market Movers

Mineros: Anunció que la Superintendencia Financiera de 
Colombia ha aceptado la solicitud presentada por Sun 
Valley Investments AG para realizar la oferta pública de 
adquisición, el plazo de aceptación comenzará el 21 de 
febrero y finalizará en 6 de marzo, pero podrá 
prolongarse hasta 20 días hábiles adicionales. Sin 
embargo, el 24 de febrero de 2025 fue recibida una nueva 
oferta pública de adquisición con un precio de $4,835 por 
acción, la oferta tiene como objetivo adquirir hasta el 9% 
de las acciones en circulación.

Bancolombia: Reportó resultados financieros del 4T24, 
los cuales se caracterizaron por un desempeño positivo. 
Además, anunció el proyecto de distribución de 
utilidades, en el cual se propone el pago de un dividendo 
anual de $3,900 por acción, en una cuota que será 
pagada el 1 de abril. 

Terpel: Somete a votación de la Asamblea General de 
Accionistas un dividendo ordinario no gravado por 
acción de $1,462.75, que se causará en el mes de marzo y 
se pagará en efectivo en una cuota el día 3 de abril de 
2025.
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Desempeño semanal

Fuente: Bloomberg – Investigaciones Económicas

Desempeño semanal

Fuente: Bloomberg – Investigaciones Económicas



Los mercados internacionales cerraron la semana con 
un desempeño negativo, afectados por los resultados 
del sector retail y el creciente temor a una 
desaceleración económica.

El S&P 500 cayó -1.66%, el Dow Jones -2.5% y el Nasdaq 
-2.2%, mostrando una tendencia bajista hacia el final de 
la semana tras la publicación de los resultados de 
Walmart.

A pesar de haber superado las expectativas trimestrales, 
el mercado reaccionó negativamente debido a las 
previsiones de ingresos de Walmart para 2025, en las 
que la compañía proyectó un crecimiento de entre 3% y 
4% en ventas netas y un aumento del 3.5% al 5.5% en 
ingresos operativos ajustados. Estas cifras generaron 
dudas sobre la fortaleza del consumo en EE.UU., lo que 
incrementó la incertidumbre entre los inversionistas. La 
perspectiva de un crecimiento más moderado en los 
ingresos operativos también provocó preocupaciones 
sobre la capacidad del mercado minorista para sostener 
su desempeño en un contexto de menor dinamismo 
económico. 

En este ambiente de cautela, la atención del mercado se 
enfocará en los resultados de Nvidia, que se darán a 
conocer el miércoles 26 de febrero de 2025, después del 
cierre de mercado. Se espera que los beneficios por 
acción (BPA) de la compañía alcancen USD$0.84/acción, 
apenas por encima de los USD$0.81 del trimestre 
anterior, pero un 83% por encima de los USD$0.51 
registrados hace un año (Gráfico 1). Además, los 
analistas estarán atentos a los comentarios de la 
empresa sobre la demanda del H200 y el avance en la 
producción de Blackwell, que ha enfrentado desafíos 
debido a restricciones en el suministro.

Al mismo tiempo, algunos inversionistas comienzan a 
mostrar preocupaciones sobre los altos niveles de 
valoración de las acciones estadounidenses, lo que los 
lleva a cuestionar la sostenibilidad de las ganancias y la 
necesidad de diversificar sus carteras. El ratio CAPE 
(precio-beneficio ajustado cíclicamente) ha alcanzado 
niveles solo vistos durante la burbuja de las puntocom y 
la recuperación pospandémica, cuando el crecimiento 
en EE.UU. se proyectaba entre 3.5% y 4.7% anual. En 
contraste, las proyecciones actuales apuntan a un 
crecimiento de apenas 2% en 2025, lo que sugiere un 
menor respaldo macroeconómico para sostener las 
elevadas valoraciones del mercado (Gráfico 2).

EE.UU.: Atención a los chips
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Gráfico 1. BPA estimados de Nvidia

Gráfico 2.  CAPE ratio vs promedio 
desde 1995

Fuente: Shiller | PIMCO – Investigaciones Económicas

Fuente:  Investing - Investigaciones Económicas



Colombia: En niveles electorales de 2022

Nuestra expectativa para la semana anterior de un 
movimiento alcista, en un rango con un mínimo de 
1,547 puntos, apertura en 1,553, cierre en 1,564 y un 
máximo de 1,575 puntos, se cumplió. No obstante, el 
optimismo del mercado fue mayor al que anticipamos. 

Desde el punto de vista técnico, el índice se mantiene 
en terreno de sobrecompra, alcanzando su cuarta 
semana consecutiva en este nivel, lo que nos lleva a no 
descartar un posible retroceso en el corto plazo. 
Además, el Colcap se encuentra sobre una resistencia 
clave en 1,630 puntos, nivel en el que cotizaba antes de 
la segunda vuelta electoral (Gráfico 3).

El desempeño del índice ha estado influenciado, en 
gran parte, por la percepción de riesgo sobre Colombia 
entre analistas y operadores internacionales. Mientras 
algunos mensajes han señalado mayor estabilidad y 
confianza, persisten preocupaciones en torno a 
factores como la regla fiscal, la política monetaria y los 
cambios ministeriales.

Hacia el cierre de la semana, observamos un aumento 
en la percepción de riesgo a nivel local, reflejado en la 
dinámica de la tasa de cambio. Históricamente, el 
índice accionario y la tasa de cambio han mostrado una 
relación inversa, lo que implica que una depreciación 
del peso tiende a generar presión negativa sobre el 
mercado accionario. No obstante, en las últimas 
semanas, el movimiento alcista de las acciones ha sido 
más pronunciado que el de la tasa de cambio, lo que 
sugiere un optimismo renovado que se ha consolidado 
en los primeros meses de 2025  (Gráfico 4).

De cara a la semana, la coyuntura política tendrá un 
papel determinante en el comportamiento del 
mercado, ya que factores como la reforma pensional y 
nuevos nombramientos ministeriales podrían incidir en 
la percepción de riesgo internacional. Esto podría 
generar mayor volatilidad en el índice y en otros 
activos financieros.

Para esta semana, anticipamos un rango de movimiento 
para el Colcap, con un mínimo de 1,590 puntos, 
apertura en 1,633, cierre en 1,620 y un máximo de 1,645 
puntos.

Gráfico 3. Técnico del MSCI Colcap
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Fuente: Tradingview – Investigaciones Económicas

Gráfico 4.  MSCI Colcap vs Tasa de 
cambio local

Fuente: Bloomberg  – Investigaciones Económicas



La acción de Nubank mostró un fuerte movimiento 
a la baja en el último día de la semana anterior. La 
caída estuvo explicada por la reacción de los 
operadores ante los resultados del último trimestre 
del 2024.

La acción del banco había acumulado una 
valorización de 28% en lo corrido del año hasta 
antes de dar a conocer sus resultados, mientras 
que, en estos momentos el activo muestra una 
valorización del 5%. La caída posterior a los 
resultados del 4T24 fue de cerca del -18.8%, la cual 
es mayo a la registrada en diciembre del año 
anterior. 

La principal razón del retroceso estuvo aludida a 
una decepción en cuanto a los ingresos esperados 
por los analistas para el trimestre. Según 
Bloomberg, se esperaban ingresos por USD$3.29 
mil millones, mientras que la compañía solo alcanzó 
los USD$2.98 mil millones. Los ingresos crecieron 
cerca del 50% con efecto neutral de la tasa de 
cambios (FXN), mientras que, con el efecto de la 
tasa de cambio el incremento es del 24%.   

Consideramos que el castigo sobre los resultados es 
excesivo, teniendo en cuenta un detalle más 
puntual de las métricas del trimestre de la 
compañía. La capacidad para adquirir clientes sigue 
intacta, la compañía alcanzó los 114 millones 
clientes, con un incremento del 22% frente a los 
93.9 millones de clientes registrados en el último 
trimestre de 2023 (Gráfico 5). Adicionalmente, la 
tasa de actividad de los clientes se mantuvo intacta 
en 83%, lo que significa que los nuevos clientes 
adquiridos utilizan los productos del banco. 

La utilidad neta de la compañía se ubicó en 
USD$552 millones, lo que representa un aumento 
de 85% FXN y de 53% respecto a lo observado en el 
mismo trimestre del año anterior. Lo anterior 
significa un ROE para el 2024 de cerca de 26%, 
frente al 16% de 2023 y levemente por debajo del 
28% que anticipamos (Gráfico 6). No obstante, 
consideramos que las cifras financieras del activo 
siguen siendo sólidas y destacables, por lo que el 
exceso de castigo sobre el activo debería mitigarse 
durante los próximos trimestres. 

Activos locales: Nubank impactado por los 
resultados
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Gráfico 5. Número de clientes de Nubank

Gráfico 6. Utilidad neta y ROE

Fuente:  Nubank  - Investigaciones Económicas

Fuente:  Nubank - Investigaciones Económicas



Perspectiva Técnica Local
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La acción de Ecopetrol mostró un 
movimiento alcista la semana anterior 
(Cierre: COP$2,145). El máximo estuvo 
levemente por encima de lo esperado. Para 
esta semana, creemos que el activo podría 
buscar un rango entre los COP$2,085 y los 
COP$2,170.

La acción de PF-Bancolombia 
mostró un avance (Cierre: 
COP$43,960). El activo estuvo 
impactado positivamente por los 
resultados corporativos y su 
propuesta de dividendos. Para esta 
semana, creemos que el activo 
podría buscar un rango entre los 
COP$43,180 y los COP$45,000. 

La acción de Bancolombia culminó con 
un incremento (Cierre: COP$47,400), 
sorprendiendo nuestra expectativa. El 
activo estuvo impactado positivamente 
por los resultados corporativos y su 
propuesta de dividendos. Para esta 
semana, creemos que el activo podría 
buscar un rango entre los COP$46,700 y 
los COP$48,100. 

Fuente: Investing - Investigaciones Económicas

Fuente: Investing - Investigaciones Económicas

Fuente: Investing - Investigaciones Económicas



Perspectiva Técnica Local
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La acción de Nubank realizó un 
movimiento bajista relevante (Cierre: 
COP$44,700). El activo estuvo 
impactado por su reporte de 
resultados del 4T24. Para esta 
semana, creemos que el activo 
podría ir a buscar un rango entre los 
COP$45,120 y los COP$50,380 

La acción de ISA mostró una vela 
alcista relevante, cerrando en 
COP$20,300. El activo nos 
sorprendió con el movimiento. Para 
esta semana, creemos que el activo 
podría buscar un rango entre los 
COP$19,820 y los COP$20,400

La acción de GEB mostró un 
desempeño positivo (Cierre: 
COP$2,685). El activo nos sorprendió 
con el movimiento. Para esta 
semana, creemos que la acción 
podría buscar un rango entre los 
COP$2,630 y los COP$2,730. 

Fuente: Investing - Investigaciones Económicas

Fuente: Investing - Investigaciones Económicas

Fuente: Investing - Investigaciones Económicas



Perspectiva Técnica Local
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La acción de Celsia mostró un 
avance leve (Cierre: 3,730). Para esta 
semana, creemos que el activo 
podría buscar un rango entre los 
COP$3,730 y los COP$3,900.

La acción de Grupo Argos mostró un 
movimiento alcista la semana 
anterior (Cierre: COP$20,600). Para 
esta semana, creemos que el activo 
podría buscar un rango entre los 
COP$20,100 y los COP$20,940.

La acción de Mineros realizó un 
movimiento alcista relevante (Cierre: 
5,350). El activo enfrentó alta 
volatilidad luego de la reanudación 
de la especie. Ahora, la acción 
enfrenta una segunda OPA (OPA 
competitiva) que se dio a conocer el 
día lunes 24 de febrero. Por tanto, el 
activo se encuentra suspendido 
hasta que se conozca el cuadernillo 
de la oferta.

Fuente: Investing - Investigaciones Económicas

Fuente: Investing - Investigaciones Económicas

Fuente: Investing - Investigaciones Económicas



Perspectiva Técnica Local
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La acción de Cementos Argos 
mostró un movimiento bajista leve la 
semana anterior (Cierre: 
COP$10,700). Para esta semana, 
creemos que el activo podría buscar 
un rango entre los COP$10,500 y los 
COP$10,840. 

Fuente: Investing - Investigaciones Económicas
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Calendario de dividendos

Calendario de resultados 4T24

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. © 
2025 Acciones & Valores S.A

            @accivaloressa                  Acciones y Valores                 @accionesyvaloressa                @accionesyvaloressa
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