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‭Escúchanos:‬

‭En YouTube‬

‭Rendimientos Tesoros EE.UU‬

‭Fuente: Bloomberg‬

‭Spread Tesoros EE.UU‬

‭Fuente: Bloomberg‬

‭Curva TES Tasa Fija (%)‬

‭Fuente: Banrep, Cierres SEN‬

‭Curva TES UVR (%)‬

‭Fuente: Banrep, Cierres SEN‬

‭| Resumen‬
‭●‬‭Bolsas globales inician a la baja, tras las decisiones del presidente de EE.UU. sobre la Fed.‬

‭●‬‭El‬ ‭debilitamiento‬ ‭del‬ ‭dólar‬ ‭abre‬ ‭espacio‬ ‭para‬ ‭la‬ ‭apreciación‬ ‭regional,‬ ‭aunque‬‭la‬‭caída‬‭del‬ ‭crudo‬
‭modera el potencial del peso colombiano.‬

‭●‬‭La‬ ‭renta‬ ‭fija‬ ‭global‬ ‭muestra‬ ‭movimientos‬ ‭mixtos,‬ ‭con‬ ‭tensiones‬ ‭políticas‬ ‭en‬ ‭EE.UU.‬ ‭y‬ ‭mayores‬
‭costos en Europa.‬

‭| Narrativa de los mercados‬

‭En‬ ‭EE.UU.‬ ‭la‬ ‭retórica‬ ‭comercial‬ ‭del‬ ‭presidente‬ ‭Trump‬ ‭y‬ ‭las‬ ‭decisiones‬ ‭internas‬ ‭han‬ ‭sido‬
‭catalizadoras‬‭de‬‭inquietud.‬‭La‬‭amenaza‬‭de‬‭aranceles‬‭del‬‭200%‬‭a‬‭las‬‭importaciones‬‭chinas‬‭de‬‭imanes‬
‭de‬ ‭tierras‬ ‭raras‬ ‭y‬ ‭la‬ ‭destitución‬ ‭de‬ ‭la‬ ‭gobernadora‬ ‭de‬ ‭la‬ ‭Fed,‬ ‭Lisa‬ ‭Cook,‬ ‭han‬ ‭generado‬
‭preocupaciones‬ ‭sobre‬ ‭la‬ ‭independencia‬ ‭de‬ ‭la‬ ‭Fed.‬ ‭Los‬ ‭analistas‬ ‭sugieren‬ ‭que‬‭esta‬‭medida‬‭podría‬
‭aumentar‬ ‭las‬ ‭probabilidades‬ ‭de‬ ‭recortes‬ ‭anticipados‬ ‭de‬ ‭las‬ ‭tasas,‬ ‭con‬ ‭los‬ ‭mercados‬ ‭de‬ ‭futuros‬
‭estimando‬ ‭una‬ ‭probabilidad‬ ‭del‬ ‭83%‬ ‭de‬ ‭un‬ ‭recorte‬ ‭de‬ ‭25‬ ‭pbs‬ ‭en‬ ‭septiembre.‬ ‭Trump‬‭también‬‭ha‬
‭extendido‬ ‭sus‬ ‭advertencias‬ ‭a‬ ‭otros‬ ‭países,‬ ‭amenazando‬ ‭con‬ ‭aranceles‬ ‭y‬ ‭restricciones‬ ‭a‬ ‭la‬
‭exportación de tecnología si imponen impuestos digitales a empresas estadounidenses.‬

‭Estas‬ ‭tensiones‬ ‭comerciales‬ ‭han‬ ‭impactado‬ ‭a‬ ‭China‬‭,‬ ‭donde‬ ‭el‬ ‭rendimiento‬ ‭de‬ ‭los‬ ‭bonos‬
‭gubernamentales‬‭a‬‭10‬‭años‬‭ha‬‭caído‬‭por‬‭debajo‬‭del‬‭1.77%,‬‭reforzando‬‭la‬‭demanda‬‭de‬‭activos‬‭refugio‬
‭en‬ ‭un‬ ‭contexto‬ ‭de‬ ‭negociaciones‬ ‭comerciales‬‭frágiles.‬ ‭La‬‭situación‬‭en‬‭la‬ ‭Eurozona‬ ‭también‬‭es‬‭de‬
‭cautela,‬ ‭con‬ ‭la‬ ‭agitación‬ ‭política‬ ‭en‬‭Francia‬‭y‬‭la‬‭convocatoria‬‭de‬‭una‬‭moción‬‭de‬‭confianza‬‭que‬‭ha‬
‭provocado‬ ‭una‬ ‭caída‬ ‭en‬ ‭las‬‭acciones.‬ ‭Por‬‭su‬‭parte,‬ ‭en‬‭el‬ ‭Reino‬‭Unido‬‭,‬ ‭la‬‭inflación‬‭de‬‭julio,‬ ‭que‬‭se‬
‭situó‬‭en‬‭un‬‭3.8%,‬‭ha‬‭moderado‬‭las‬‭expectativas‬‭de‬‭recortes‬‭de‬‭tasas,‬ ‭con‬‭una‬‭probabilidad‬‭del‬‭57%‬
‭de que el BoE mantenga el tipo en el 4% hasta diciembre.‬

‭La‬‭dinámica‬‭contrasta‬‭con‬ ‭Japón‬‭,‬ ‭donde‬‭se‬‭espera‬‭que‬‭EE.UU.‬‭anuncie‬‭un‬‭paquete‬‭de‬‭inversión‬‭de‬
‭USD$550‬‭mil‬ ‭millones‬‭para‬‭apoyar‬‭sectores‬‭como‬‭el‬ ‭de‬‭semiconductores.‬‭En‬‭LatAm,‬‭las‬‭tendencias‬
‭son‬ ‭mixtas:‬ ‭México‬ ‭registró‬ ‭un‬ ‭superávit‬ ‭en‬ ‭cuenta‬ ‭corriente‬ ‭de‬‭USD$206‬‭millones‬‭en‬‭el‬ ‭2S25,‬‭a‬
‭pesar‬‭de‬‭una‬‭caída‬‭del‬ ‭11.2%‬‭interanual‬‭en‬‭las‬‭remesas.‬‭En‬‭Brasil‬‭,‬‭la‬‭caída‬‭de‬‭las‬‭acciones‬‭se‬‭ha‬‭visto‬
‭mitigada‬‭por‬‭expectativas‬‭de‬‭recortes‬‭de‬‭tasas‬‭a‬‭nivel‬ ‭global‬‭y‬‭local,‬ ‭aunque‬‭el‬‭Índice‬‭de‬‭Confianza‬
‭del‬ ‭Consumidor‬ ‭cayó‬ ‭0.5‬ ‭puntos‬ ‭en‬ ‭agosto.‬ ‭Finalmente,‬ ‭en‬ ‭Colombia‬‭,‬ ‭el‬ ‭transporte‬ ‭aéreo‬ ‭de‬
‭pasajeros‬‭y‬‭carga‬‭creció‬‭un‬‭3.2%‬‭y‬‭2.6%‬‭respectivamente,‬‭pero‬‭las‬‭tensiones‬‭políticas‬‭con‬‭Venezuela‬
‭y‬‭un‬‭aumento‬‭drástico‬‭en‬‭los‬‭litigios‬‭contra‬‭el‬‭Estado,‬‭con‬‭reclamaciones‬‭que‬‭ascienden‬‭a‬‭COP$753‬
‭billones, representan un riesgo significativo para las finanzas públicas.‬

‭Información relevante de mercados‬

https://www.youtube.com/watch?v=x94wQtolb80
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‭Movimientos diarios tesoros EE.UU‬

‭Plazo‬
‭(años)‬

‭Último‬ ‭Cambio (pbs)‬

‭2‬ ‭3.70‬ ‭-2.78‬

‭5‬ ‭3.77‬ ‭-1.93‬

‭7‬ ‭4.00‬ ‭-0.78‬

‭10‬ ‭4.28‬ ‭0.19‬

‭30‬ ‭4.92‬ ‭2.80‬

‭Fuente: Bloomberg‬

‭Variaciones diarias (%)‬

‭Estados Unidos*‬
‭S&P 500‬ ‭-0.15%‬

‭Dow Jones‬ ‭-0.15%‬

‭Nasdaq‬ ‭-0.18%‬
‭Europa‬

‭Stoxx 600‬ ‭-0.59%‬
‭DAX‬ ‭-0.42%‬
‭FTSE‬ ‭-0.20%‬

‭Asia‬
‭CSI 300‬ ‭+1.92%‬

‭Nikkei‬ ‭-0.59%‬
‭ASX‬ ‭-0.31%‬

‭Fuente: Bloomberg *Futuros‬

‭Materias primas‬

‭Commodity‬ ‭Ult. precio‬ ‭Var (%)‬

‭Café‬ ‭4830‬ ‭6.76%‬

‭Oro‬ ‭3426.05‬ ‭0.25%‬

‭Gas N‬ ‭2.813‬ ‭0.21%‬

‭Maiz‬ ‭411.88‬ ‭-0.27%‬

‭Plata‬ ‭38.565‬ ‭-0.36%‬

‭Cobre‬ ‭4.5253‬ ‭-0.51%‬

‭Brent‬ ‭67.14‬ ‭-1.58%‬

‭WTI‬ ‭63.67‬ ‭-1.74%‬
‭Fuente: Investing‬

‭Calendario Económico del día‬

‭Fuente: Bloomberg - Investigaciones Económicas Accivalores‬

‭| Peso colombiano‬

‭El‬‭escenario‬‭externo‬‭muestra‬‭a‬‭un‬‭dólar‬‭estadounidense‬‭que‬‭se‬‭debilita‬‭cerca‬‭de‬‭98.80,‬‭revirtiendo‬
‭parte‬‭de‬‭las‬‭ganancias‬‭recientes‬‭en‬‭medio‬‭de‬‭una‬‭creciente‬‭incertidumbre‬‭sobre‬‭la‬‭independencia‬
‭de‬ ‭la‬ ‭Fed,‬ ‭tras‬ ‭el‬ ‭intento‬ ‭del‬ ‭presidente‬ ‭Trump‬ ‭de‬ ‭destituir‬ ‭a‬ ‭la‬ ‭gobernadora‬ ‭Lisa‬ ‭Cook.‬ ‭Este‬
‭episodio‬‭elevó‬‭la‬‭volatilidad‬‭y‬‭reforzó‬‭las‬‭apuestas‬‭de‬‭un‬‭recorte‬‭de‬‭tasas‬‭en‬‭septiembre.‬‭En‬‭este‬
‭contexto,‬ ‭las‬‭principales‬‭monedas‬‭de‬‭la‬‭región‬‭muestran‬‭leves‬‭movimientos‬‭de‬‭apreciación‬‭frente‬
‭al‬ ‭dólar.‬ ‭Sin‬‭embargo,‬‭la‬‭caída‬‭de‬‭más‬‭de‬‭1%‬‭de‬‭los‬‭precios‬‭del‬ ‭crudo,‬‭limitaría‬‭el‬ ‭margen‬‭de‬‭esta‬
‭apreciación‬ ‭esperada‬ ‭de‬ ‭la‬ ‭moneda‬ ‭local,‬ ‭manteniéndola‬ ‭aún‬ ‭dentro‬ ‭del‬ ‭rango‬ ‭de‬ ‭cotización‬
‭actual.‬

‭| Materias primas‬

‭El‬ ‭petróleo‬‭retrocede‬‭tras‬‭alcanzar‬‭máximos‬‭de‬‭tres‬‭semanas,‬ ‭en‬‭un‬‭contexto‬‭marcado‬‭por‬‭ataques‬
‭ucranianos‬‭a‬‭infraestructura‬‭energética‬‭rusa,‬‭posibles‬‭sanciones‬‭adicionales‬‭de‬‭EE.UU.‬‭y‬‭la‬‭amenaza‬
‭de‬‭aranceles‬‭a‬‭India‬‭por‬‭sus‬‭importaciones‬‭de‬‭crudo‬‭ruso,‬‭lo‬‭que‬‭mantiene‬‭un‬‭rango‬‭de‬‭negociación‬
‭estimado‬ ‭entre‬ ‭USD$65‬‭y‬‭USD$74.‬‭En‬‭metales,‬ ‭el‬ ‭oro‬‭se‬‭mantuvo‬‭en‬‭torno‬‭a‬‭USD$3,326‬‭por‬‭onza,‬
‭respaldado‬‭por‬‭expectativas‬‭de‬‭recortes‬‭de‬‭tasas‬‭de‬‭la‬‭Fed,‬‭mientras‬‭el‬ ‭cobre‬‭mostró‬‭avances‬‭ante‬
‭señales de resiliencia en la demanda industrial china.‬

‭| Renta fija‬

‭Los‬‭bonos‬‭del‬ ‭Tesoro‬‭de‬‭EE.UU.‬‭muestran‬‭un‬‭comportamiento‬‭mixto,‬‭con‬‭el‬‭tramo‬‭largo‬‭liderando‬
‭pérdidas‬ ‭(30Y‬ ‭~4.92%,‬ ‭+2.8‬ ‭pbs)‬ ‭tras‬ ‭el‬ ‭intento‬ ‭del‬ ‭presidente‬ ‭Trump‬ ‭de‬ ‭destituir‬ ‭a‬ ‭una‬
‭gobernadora‬ ‭de‬ ‭la‬ ‭Fed,‬ ‭lo‬ ‭que‬ ‭elevó‬ ‭la‬ ‭prima‬ ‭por‬ ‭riesgo‬ ‭institucional;‬ ‭en‬ ‭contraste,‬ ‭los‬
‭rendimientos‬ ‭cortos‬ ‭retrocedieron‬ ‭ante‬ ‭expectativas‬ ‭de‬ ‭recortes‬ ‭de‬ ‭tasas,‬ ‭manteniendo‬
‭plenamente‬ ‭descontadas‬ ‭dos‬ ‭reducciones‬ ‭en‬ ‭2025.‬ ‭En‬ ‭Europa,‬ ‭los‬ ‭bonos‬ ‭soberanos‬ ‭también‬
‭enfrentaron‬ ‭presión,‬ ‭con‬ ‭los‬ ‭gilts‬ ‭alcanzando‬ ‭máximos‬ ‭de‬ ‭27‬ ‭años‬ ‭(30Y‬ ‭5.63%)‬ ‭en‬ ‭medio‬ ‭de‬
‭crecientes‬ ‭riesgos‬ ‭fiscales,‬ ‭mientras‬ ‭que‬ ‭los‬‭bunds‬‭extendieron‬‭su‬‭descuento‬‭frente‬‭a‬‭los‬‭bonos‬
‭del‬ ‭Tesoro‬‭a‬‭-156.9‬‭pbs.‬ ‭En‬‭Colombia,‬ ‭la‬‭curva‬‭de‬‭TES‬‭COP‬‭se‬‭aplanó‬‭de‬‭forma‬‭pronunciada,‬‭con‬
‭valorizaciones‬‭en‬‭la‬‭parte‬‭media‬‭y‬‭larga,‬ ‭lideradas‬‭por‬‭el‬ ‭TES‬‭2036‬‭y‬‭el‬ ‭2050,‬‭y‬‭desvalorizaciones‬
‭en‬ ‭la‬ ‭parte‬ ‭corta,‬ ‭destacando‬ ‭el‬ ‭TES‬ ‭2025;‬ ‭en‬ ‭UVR,‬ ‭predominó‬ ‭el‬ ‭sesgo‬ ‭bajista‬ ‭en‬ ‭tasas‬‭de‬‭los‬
‭tramos‬ ‭medios‬ ‭y‬ ‭largos,‬ ‭mientras‬ ‭que‬ ‭la‬ ‭demanda‬ ‭primaria‬ ‭mostró‬ ‭debilidad,‬ ‭con‬ ‭una‬ ‭baja‬
‭participación en la subasta no competitiva.‬

‭| Renta variable‬

‭Las‬ ‭bolsas‬ ‭internacionales‬ ‭iniciaron‬ ‭la‬ ‭jornada‬ ‭a‬ ‭la‬ ‭baja,‬ ‭a‬ ‭la‬ ‭expectativa‬ ‭por‬ ‭la‬ ‭decisión‬ ‭del‬
‭presidente‬ ‭de‬ ‭EE.UU.‬ ‭de‬ ‭retirar‬ ‭de‬ ‭su‬ ‭cargo‬ ‭a‬ ‭Lisa‬ ‭Cook,‬‭gobernadora‬‭de‬‭la‬‭Fed,‬‭así‬ ‭como‬‭a‬‭las‬
‭cifras‬ ‭de‬ ‭la‬ ‭confianza‬ ‭del‬ ‭consumidor‬ ‭para‬ ‭agosto.‬ ‭En‬ ‭Wall‬ ‭Street,‬ ‭los‬ ‭futuros‬ ‭del‬ ‭Dow‬ ‭Jones‬
‭retrocedieron‬‭un‬‭-0.12%,‬‭mientras‬‭que‬‭los‬‭futuros‬‭del‬‭S&P‬‭500‬‭disminuyeron‬‭(-0.13%)‬‭y‬‭el‬‭NASDAQ‬
‭cayó‬ ‭un‬ ‭-0.13%.‬ ‭Por‬ ‭su‬ ‭parte,‬ ‭en‬ ‭Europa,‬ ‭los‬ ‭futuros‬ ‭del‬ ‭STOXX‬ ‭600‬ ‭y‬ ‭del‬ ‭CAC‬ ‭muestran‬ ‭un‬
‭retroceso‬‭del‬‭-0.63%‬‭y‬‭-1.58%,‬‭respectivamente,‬ ‭a‬‭la‬‭espera‬‭de‬‭una‬‭eventual‬‭moción‬‭de‬‭confianza‬
‭adelantada‬ ‭por‬ ‭la‬ ‭Asamblea‬ ‭Nacional‬ ‭al‬ ‭gobierno‬ ‭de‬ ‭Francia.‬ ‭Asimismo,‬ ‭se‬ ‭destaca‬ ‭una‬ ‭posible‬
‭venta‬ ‭de‬ ‭la‬ ‭marca‬ ‭alemana‬ ‭Puma,‬ ‭después‬‭de‬‭que‬‭la‬‭compañía‬‭perdiera‬‭cerca‬‭de‬‭la‬‭mitad‬‭de‬‭su‬
‭valor‬ ‭de‬ ‭mercado.‬ ‭En‬ ‭este‬ ‭contexto,‬ ‭en‬ ‭Asia‬ ‭también‬ ‭se‬ ‭registran‬ ‭resultados‬ ‭negativos,‬ ‭con‬ ‭el‬
‭Nikkei‬ ‭225‬ ‭y‬ ‭el‬ ‭Hang‬ ‭Seng‬ ‭retrocediendo‬ ‭en‬ ‭-0.97%‬ ‭y‬ ‭-1.18%,‬ ‭respectivamente,‬ ‭mientras‬ ‭los‬
‭mercados‬ ‭evalúan‬ ‭las‬ ‭amenazas‬ ‭arancelarias‬ ‭de‬ ‭Trump‬ ‭sobre‬ ‭China,‬ ‭si‬ ‭esta‬ ‭decide‬‭no‬‭exportar‬
‭tierras‬ ‭raras‬ ‭a‬ ‭EE.UU.,‬ ‭así‬ ‭como‬‭posibles‬‭gravámenes‬‭a‬‭los‬‭países‬‭que‬‭no‬‭eliminen‬‭los‬‭impuestos‬
‭digitales‬ ‭y‬ ‭las‬ ‭regulaciones‬ ‭relacionadas.‬ ‭Finalmente,‬ ‭el‬ ‭S&P/ASX‬ ‭200‬ ‭de‬ ‭Australia‬ ‭tuvo‬ ‭un‬
‭retroceso (-0.41%) al inicio de la jornada.‬

‭| Noticias de emisores‬

‭●‬‭Davivienda:‬ ‭Informó‬ ‭que‬ ‭su‬ ‭Junta‬ ‭Directiva‬ ‭autorizó‬ ‭que‬ ‭el‬ ‭Banco‬ ‭Davivienda‬ ‭S.A.‬ ‭responda‬
‭solidariamente‬‭por‬‭las‬‭obligaciones‬‭legales‬‭y‬‭regulatorias‬‭de‬‭Davivienda‬‭Group‬‭S.A.‬‭en‬‭Colombia,‬
‭en el marco del proceso de integración con Scotiabank.‬

‭●‬‭Grupo‬ ‭Aval:‬ ‭Comunicó‬ ‭el‬ ‭pago‬ ‭de‬ ‭intereses‬ ‭de‬ ‭la‬ ‭quinta‬ ‭emisión‬ ‭de‬ ‭bonos‬ ‭locales‬ ‭en‬ ‭pesos‬
‭colombianos, en cumplimiento de los términos del prospecto.‬
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‭●‬‭Grupo‬ ‭Nutresa‬‭:‬ ‭Grupo‬ ‭Nutresa‬ ‭publicó‬ ‭un‬ ‭aviso‬ ‭de‬ ‭oferta‬ ‭de‬ ‭readquisición‬ ‭de‬ ‭acciones‬ ‭por‬
‭medio‬‭del‬ ‭cual‬‭ofrece‬‭readquirir‬‭hasta‬‭600,000‬‭acciones‬‭a‬‭COP$130,000‬‭cada‬‭una.‬‭El‬‭período‬‭de‬
‭aceptaciones es de tres días hábiles, del 27 al 29 de agosto de 2025.‬

‭●‬‭Mineros:‬ ‭Anunció‬‭que‬‭su‬‭Junta‬‭Directiva‬‭autorizó‬‭a‬‭la‬‭administración‬‭a‬‭explorar‬‭alternativas‬‭de‬
‭financiación‬ ‭mediante‬ ‭deuda‬ ‭(bonos‬ ‭o‬ ‭préstamos)‬ ‭para‬ ‭respaldar‬ ‭planes‬ ‭de‬ ‭crecimiento‬ ‭y‬
‭expansión de exploración en Colombia, Nicaragua y Chile (proyecto La Pepa).‬

‭| Glosario‬

‭BanRep:‬‭acrónimo para el Banco de la República.‬
‭BCE‬‭: acrónimo en español para Banco Central Europeo.‬
‭BOE‬‭: acrónimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England).‬
‭BoJ‬‭: acrónimo en inglés para Banco de Japón (Bank‬‭of Japan).‬
‭Bonos TIPS:‬‭bonos indexados a la inflación de EE.UU.‬
‭Breakeven:‬ ‭inflación‬ ‭esperada‬ ‭necesaria‬ ‭para‬ ‭igualar‬ ‭rendimientos‬
‭financieros.‬
‭BTC‬‭: acrónimo para‬‭Bid to Cover‬‭.‬
‭Bunds:‬‭bonos Alemanes.‬
‭bpd:‬‭Barriles por día (petróleo).‬
‭CARF‬‭: Comité Autónomo de la Regla Fiscal‬
‭Carry:‬ ‭estrategia‬ ‭de‬ ‭pedir‬ ‭recursos‬ ‭a‬ ‭una‬ ‭tasa‬ ‭baja‬ ‭para‬ ‭invertir‬ ‭en‬ ‭un‬
‭activo con mayor rendimiento.‬
‭Commodities:‬‭materia prima intercambiada en mercados‬‭financieros.‬
‭Default:‬‭impago de la deuda.‬
‭Dot‬ ‭plot:‬ ‭gráfico‬ ‭de‬ ‭estimados‬ ‭de‬ ‭los‬ ‭miembros‬ ‭del‬ ‭Fed‬ ‭para‬ ‭la‬ ‭tasa‬ ‭de‬
‭referencia.‬
‭EIA:‬ ‭acrónimo‬ ‭en‬ ‭inglés‬ ‭para‬ ‭la‬ ‭Administración‬ ‭de‬ ‭Información‬
‭Energética (Energy Information Administration).‬
‭Fed:‬‭se refiere a la Reserva Federal de EE.UU.‬
‭FOMC:‬ ‭acrónimo‬ ‭en‬ ‭inglés‬ ‭para‬ ‭el‬ ‭Comité‬ ‭de‬ ‭Operaciones‬ ‭de‬ ‭Mercado‬
‭Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).‬

‭Gilts:‬‭bonos del Reino Unido.‬
‭IEA:‬ ‭acrónimo‬ ‭en‬ ‭inglés‬ ‭para‬ ‭la‬ ‭Agencia‬ ‭Internacional‬ ‭de‬ ‭Energía‬
‭(International Energy Agency).‬
‭IPC:‬‭acrónimo para Índice de Precios al Consumidor.‬
‭IPP:‬‭acrónimo para Índice de Precios al Productor.‬

‭OIS:‬ ‭acrónimo‬ ‭en‬‭inglés‬‭para‬‭la‬‭tasa‬‭interbancaria‬‭a‬‭un‬‭día‬‭(Overnight‬
‭Index Swaps).‬
‭PBoC:‬‭acrónimo‬‭en‬‭inglés‬‭para‬‭Banco‬‭Popular‬‭de‬‭China‬‭(People's‬‭Bank‬
‭of China).‬
‭PCE:‬ ‭acrónimo‬ ‭en‬ ‭inglés‬ ‭para‬ ‭el‬ ‭Índice‬ ‭de‬ ‭Precios‬ ‭del‬ ‭Gasto‬ ‭en‬
‭Consumo Personal (Personal Consumption Expenditures Price Index).‬
‭PGN:‬‭acrónimo para Presupuesto General de la Nación.‬
‭Proxy:‬ ‭es‬ ‭una‬ ‭variable‬ ‭que‬ ‭representa‬ ‭o‬ ‭aproxima‬ ‭otra‬ ‭variable‬
‭económica.‬
‭Rally:‬ ‭se‬ ‭refiere‬ ‭al‬ ‭periodo‬ ‭de‬ ‭aumento‬ ‭sostenido‬ ‭de‬ ‭precios‬ ‭en‬
‭acciones, bonos o índices.‬
‭Spread:‬‭la‬‭diferencia‬‭de‬‭precio‬‭entre‬‭los‬‭precios‬‭de‬‭compra‬‭y‬‭de‬‭venta‬
‭para un activo.‬
‭UE:‬‭Unión Europea.‬
‭UVR:‬ ‭Acrónimo‬ ‭para‬ ‭Unidad‬ ‭de‬ ‭Valor‬ ‭Real‬ ‭que‬ ‭refleja‬ ‭el‬ ‭poder‬
‭adquisitivo‬ ‭basado‬ ‭en‬ ‭el‬ ‭IPC,‬ ‭utilizada‬ ‭para‬ ‭ajustar‬ ‭créditos‬ ‭de‬
‭vivienda y preservar el valor del dinero prestado.‬

‭| Global 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,‬‭para‬‭asegurar‬‭que‬‭su‬‭cartera‬‭esté‬‭adecuadamente‬‭estructurada‬‭y‬‭que‬‭su‬
‭plan‬ ‭financiero‬ ‭respalde‬ ‭sus‬ ‭objetivos‬ ‭a‬ ‭largo‬ ‭plazo,‬ ‭su‬ ‭horizonte‬ ‭temporal‬ ‭y‬ ‭tolerancia‬ ‭al‬ ‭riesgo,‬‭aunque,‬‭la‬‭diversificación‬‭no‬‭garantiza‬‭ganancias‬‭ni‬‭protege‬
‭contra‬ ‭las‬ ‭pérdidas.‬ ‭La‬ ‭información‬ ‭que‬‭precede,‬‭así‬‭como‬‭las‬‭empresas‬‭y/o‬‭valores‬‭individuales‬‭mencionados,‬‭no‬‭constituyen‬‭una‬‭recomendación‬‭profesional‬
‭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 ‭compartidos‬‭fueron‬‭construidos‬‭a‬‭partir‬‭de‬‭supuestos‬
‭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 ‭o‬‭alterado‬‭sin‬‭la‬‭autorización‬‭expresa‬‭de‬‭la‬‭sociedad.‬‭Acciones‬‭&‬
‭Valores‬ ‭S.A.,‬ ‭no‬ ‭se‬ ‭hace‬ ‭responsable‬ ‭de‬ ‭la‬‭interpretación‬‭de‬‭dicha‬‭información,‬‭dado‬‭que‬‭la‬‭misma‬‭no‬‭comprende‬‭la‬‭totalidad‬‭de‬‭aspectos‬‭que‬‭un‬‭inversionista‬
‭pudiera‬ ‭considerar‬ ‭necesaria‬ ‭o‬‭deseable‬‭para‬‭analizar‬‭su‬‭decisión‬‭de‬‭participar‬‭en‬‭alguna‬‭transacción,‬‭dado‬‭que‬‭se‬‭presenta‬‭de‬‭manera‬‭abreviada.‬‭Es‬‭necesario‬
‭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,‬ ‭el‬‭análisis‬
‭financiero‬ ‭y‬ ‭legal‬ ‭para‬ ‭efectos‬ ‭de‬ ‭tomar‬ ‭cualquier‬ ‭decisión‬‭de‬‭inversión.‬‭Los‬‭valores‬‭y‬‭números‬‭aquí‬‭consignados‬‭son‬‭obtenidos‬‭de‬‭fuentes‬‭de‬‭mercado‬‭que‬‭se‬
‭presumen‬ ‭confiables‬ ‭tales‬ ‭como‬ ‭Bloomberg,‬ ‭Reuters‬ ‭y‬‭los‬‭Emisores.‬‭Las‬‭calificaciones‬‭hechas‬‭en‬‭el‬‭informe‬‭no‬‭deben‬‭considerarse‬‭como‬‭recomendaciones‬‭de‬
‭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 ‭únicamente‬‭cuantitativas,‬‭no‬‭incluyen‬‭factores‬‭cualitativos‬‭y‬‭dependen‬‭de‬‭la‬‭información‬‭financiera‬‭disponible‬‭en‬‭el‬‭mercado‬‭en‬‭el‬‭momento‬
‭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 ‭puede‬‭ser‬‭objeto‬‭de‬‭cambios‬‭sin‬‭previo‬‭aviso.‬‭La‬‭remuneración‬‭de‬‭los‬‭autores‬‭no‬‭está‬‭asociada‬‭a‬‭los‬‭resultados‬‭del‬
‭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&‬
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‭Héctor Wilson Tovar García‬
‭Gerente de Investigaciones Económicas‬

‭wtovar@accivalores.com‬
‭(601) 7430167‬‭ext 1107‬

‭|‬‭María Alejandra Martínez Botero‬
‭Directora de Investigaciones Económicas‬

‭maria.martinez@accivalores.com‬
‭(601) 7430167‬‭ext 1566‬

‭|‬‭Maria Lorena Moreno Varón‬
‭Analista Renta Fija‬

‭maria.moreno@accivalores.com‬

‭|‬‭Laura Sophia Fajardo Rojas‬
‭Analista Divisas‬

‭laura.fajardo@accivalores.com‬

‭|‬‭Hugo Camilo Beltrán Gómez‬
‭Analista Renta Variable‬

‭hugo.beltran@accivalores.com‬

‭|‬‭Sara Sofia Guzmán Suárez‬
‭Practicante‬

‭sara.guzman@accivalore‬‭s.com‬

‭@accivalores‬‭sa‬ ‭Acciones y Valores‬ ‭@accionesyvaloressa‬ ‭@accionesyvaloressa‬

‭Suscríbete a nuestros informes‬

mailto:wtovar@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:maria.martinez@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:maria.moreno@accivalores.com
mailto:laura.fajardo@accivalores.com
mailto:hugo.gomez@accivalores.com
mailto:sara.guzman@accivalores.com
https://twitter.com/accivaloressa
https://co.linkedin.com/company/acciones-y-valores-s-a-
https://www.youtube.com/@accionesyvaloressa
https://www.youtube.com/@accionesyvaloressa
https://open.spotify.com/show/5stZxyKaVjzVsg2H0UVWAt?si=735ecb23c54b411d
https://www.accivalores.com/

