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​| Resumen​
​●​​Mercado​ ​accionario​​en​​EE.UU.​​presionado​​por​​correcciones​​en​​el​ ​sector​​tecnológico,​​con​​Micron​

​Technology y Nvidia a la baja en lo corrido del año.​

​●​​La​​corrección​​del​​dólar​​favorece​​a​​Latam,​​mientras​​la​​divergencia​​del​​peso​​colombiano​​dependerá​
​de la decisión del BanRep.​

​●​​El mercado de deuda soberana global continúa enfrentando volatilidad debido a la guerra.​

​| Narrativa de los mercados​

​En​ ​EE.UU.,​ ​la​ ​economía​ ​enfrenta​ ​un​ ​trimestre​ ​crítico​ ​marcado​ ​por​ ​tensiones​ ​bélicas​​y​​un​​choque​
​energético,​ ​con​ ​la​ ​gasolina​ ​superando​ ​los​ ​USD$4​ ​por​ ​galón​ ​y​ ​el​ ​crudo​ ​Brent​​proyectando​​un​​alza​
​trimestral​​del​​70%.​​El​​panorama​​fiscal​​preocupa​​cuando​​el​​presupuesto​​de​​defensa​​escaló​​a​​USD$1.1B,​
​elevando​​la​​deuda​​nacional​​a​​USD$39B,​​lo​​que​​podría​​situar​​el​​déficit​​presupuestario​​por​​encima​​del​
​8%​​del​​PIB.​​El​​gasto​​militar​​adicional​​de​​USD$200​​mil​​millones​​y​​la​​devolución​​de​​US$175​​mil​​millones​
​en​ ​aranceles​ ​presionan​​la​​estabilidad.​​En​​la​ ​Eurozona,​ ​la​​inflación​​anual​​repuntó​​al​ ​2.5%​​en​​marzo,​
​impulsada​​por​​un​​incremento​​del​​4.9%​​en​​los​​costes​​energéticos​​derivados​​del​​conflicto​​en​​Oriente​
​Medio.​ ​En​​el​ ​Reino​​Unido,​​la​​economía​​muestra​​signos​​de​​estancamiento​​con​​un​​crecimiento​​del​​PIB​
​del​​0.1%​​trimestral​​y​​una​​contracción​​del​​2.5%​​en​​la​​inversión​​empresarial.​​La​​crisis​​en​​Oriente​​Medio​
​elevó​​los​​costos​​del​ ​gas​​a​​1.70​​libras/termia,​​impulsando​​la​​inflación​​en​​tiendas​​al​​1.2%​​y​​amenazando​
​el​ ​abastecimiento​ ​agrícola.​ ​El​ ​déficit​ ​por​ ​cuenta​ ​corriente​ ​se​ ​amplió​ ​al​ ​2.4%​ ​del​ ​PIB​ ​(GBP$18,400​
​millones), mientras que el consumo de los hogares apenas creció un 0.4%.​

​En​ ​China​​,​ ​el​ ​PMI​ ​manufacturero​ ​subió​ ​en​ ​marzo​ ​a​ ​50.4​ ​y​ ​el​ ​no​ ​manufacturero​ ​a​​50.1,​ ​mostrando​
​expansión​​tras​​el​ ​bache​​estacional.​ ​Sin​​embargo,​​el​ ​conflicto​​global​​elevó​​el​ ​subíndice​​de​​costos​​de​
​materias​ ​primas​ ​a​ ​63.9,​ ​presionando​ ​los​ ​márgenes​ ​industriales​ ​en​ ​medio​​de​​una​​demanda​​interna​
​débil.​ ​En​ ​Japón​​,​​la​​producción​​industrial​​cayó​​2.1%​​en​​febrero,​​afectada​​por​​los​​sectores​​automotriz​​y​
​electrónico,​​mientras​​las​​ventas​​minoristas​​bajaron​​0.2%​​interanual,​ ​reflejando​​el​ ​impacto​​del​​costo​
​de​​vida​​en​​el​ ​consumo.​​El​ ​sector​​construcción​​enfrenta​​su​​mayor​​crisis​​en​​tres​​meses,​​con​​una​​caída​
​del​ ​4.9%​ ​en​ ​el​ ​inicio​ ​de​ ​viviendas​ ​y​ ​un​​desplome​​del​​8.8%​​en​​unidades​​para​​la​​venta.​ ​En​ ​Brasil​​,​ ​el​
​sector​ ​de​​energías​​renovables​​atraviesa​​una​​crisis​​de​​inversión​​y​​empleo​​por​​restricciones​​del​ ​ONS​
​tras​​el​ ​apagón​​de​​2023.​​La​​inseguridad​​jurídica​​y​​la​​saturación​​de​​redes​​han​​provocado​​pérdidas​​de​
​ingresos​ ​de​ ​hasta​ ​25%​ ​en​ ​plantas​ ​de​ ​generación​ ​y​ ​despidos​ ​cercanos​ ​al​ ​10%.​ ​En​ ​Colombia,​ ​el​
​mercado​ ​laboral​ ​registró​ ​un​ ​desempleo​ ​del​​9.2%​​en​​febrero,​​el​ ​nivel​ ​más​​bajo​​en​​25​​años​​para​​ese​
​mes,​ ​aunque​​con​​una​​informalidad​​persistente​​del​​55.3%.​​El​​crecimiento​​del​​empleo​​se​​concentró​​en​
​el​ ​sector​ ​público,​ ​mientras​ ​la​ ​agricultura​ ​perdió​ ​363,000​ ​ocupados.​ ​En​ ​el​ ​frente​​fiscal,​ ​el​ ​recaudo​
​tributario​​creció​​un​​10.5%​​($54.66​​billones)​​y​​se​​ha​​ejecutado​​el​​20.1%​​de​​la​​meta​​de​​subastas​​de​​TES.​
​Para​ ​mitigar​ ​el​ ​déficit​ ​del​ ​Fepc​ ​de​ ​$10.7​ ​billones,​ ​el​ ​Gobierno​ ​ajustará​ ​el​ ​precio​ ​del​ ​diésel​ ​para​
​vehículos​​particulares​​bajo​​paridad​​internacional.​​Hoy,​​los​​inversionistas​​se​​preparan​​para​​la​​decisión​
​del Banco de la República, en donde esperamos un incremento entre 75 y 100 pbs.​

​Información relevante de mercados​
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​Movimientos diarios tesoros EE.UU​

​Plazo​
​(años)​

​Último​ ​Cambio (pbs)​

​2​ ​3.80​ ​-2.98​

​5​ ​3.94​ ​-4.35​

​7​ ​4.13​ ​-4.27​

​10​ ​4.31​ ​-3.66​

​30​ ​4.89​ ​-2.60​

​Fuente: Bloomberg​

​Variaciones diarias (%)​

​Estados Unidos*​
​S&P 500​ ​+0.96%​

​Dow Jones​ ​+1.01%​

​Nasdaq​ ​+0.88%​
​Europa​

​Stoxx 600​ ​+0.96%​
​DAX​ ​+0.97%​
​FTSE​ ​+1.28%​

​Asia​
​CSI 300​ ​-0.33%​

​Nikkei​ ​+1.22%​
​ASX​ ​+0.56%​

​Fuente: Bloomberg *Futuros​

​Materias primas​

​Commodity​ ​Ult. precio​ ​Var (%)​

​Plata​ ​73.39​ ​4.37%​

​Oro​ ​4617.10​ ​2.01%​

​Café​ ​295.90​ ​1.15%​

​Cobre​ ​5.53​ ​0.98%​

​WTI​ ​103.32​ ​0.43%​

​Maíz​ ​454.25​ ​-0.33%​

​Gas N​ ​2.84​ ​-1.73%​

​Brent​ ​107.25​ ​-4.90%​
​Fuente: Investing​

​Calendario económico del día​

​Fuente: Bloomberg - Pronósticos de Investigaciones Económicas Accivalores​

​| Peso colombiano​

​El​ ​dólar​​global​​inicia​​la​​jornada​​con​​una​​corrección​​moderada,​​aunque​​aún​​se​​mantiene​​por​​encima​
​de​​la​​zona​​de​​100​​puntos​​en​​el​ ​índice​​DXY,​​en​​un​​entorno​​internacional​​que​​continúa​​marcado​​por​
​la​ ​aversión​ ​al​ ​riesgo​ ​asociada​ ​al​ ​conflicto​ ​en​ ​Medio​ ​Oriente​ ​y​ ​por​ ​los​ ​riesgos​ ​que​ ​el​ ​choque​
​energético​ ​representa​ ​para​ ​el​ ​crecimiento​ ​global.​ ​Este​ ​retroceso​ ​parcial​ ​del​ ​dólar​ ​permite​ ​una​
​ligera​ ​recuperación​ ​de​ ​las​ ​monedas​ ​latinoamericanas,​ ​luego​ ​de​ ​las​ ​presiones​ ​de​ ​depreciación​
​observadas​​en​​jornadas​​recientes.​ ​Sin​​embargo,​​en​​el​​caso​​de​​Colombia,​​la​​tasa​​de​​cambio​​continúa​
​rezagada​​frente​​al​ ​desempeño​​de​​sus​​pares​​regionales,​ ​por​​lo​​que​​un​​entorno​​externo​​algo​​menos​
​desafiante​​para​​las​​monedas​​emergentes​​no​​necesariamente​​debería​​traducirse​​en​​una​​apreciación​
​significativa​​del​ ​peso​​colombiano.​​De​​cara​​a​​la​​jornada,​​el​ ​mercado​​mantiene​​el​​foco​​en​​la​​reunión​
​de​ ​política​ ​monetaria​ ​del​ ​BanRep,​ ​de​ ​modo​ ​que​ ​mientras​ ​se​ ​materialicen​ ​las​ ​expectativas​ ​del​
​mercado,​​el​ ​atractivo​​del​ ​diferencial​ ​de​​tasas​​seguirá​​siendo​​el​​principal​​fundamental​​que​​respalde​
​la​​apreciación​​del​​peso,​​favoreciendo​​hoy​​que​​la​​tasa​​de​​cambio​​se​​mantenga​​cerca​​de​​la​​zona​​de​
​COP$3,660​​por​​dólar​​en​​anticipación​​a​​la​​decisión.​​En​​línea​​con​​lo​​anterior,​​anticipamos​​un​​rango​
​de​​negociación​​acotado​​entre​​COP$3,640​​y​​COP$3,690​​con​​posibles​​extensiones​​hacia​​COP$3,620​
​y COP$3,710 por dólar.​

​| Materias primas​
​Al​ ​inicio​​de​​la​​jornada,​​el​ ​petróleo​ ​subió,​ ​tras​​el​​ataque​​iraní​​al​​petrolero​​Al-Salmi​​cerca​​de​​Dubái.​​La​
​persistente​ ​ofensiva​ ​contra​ ​la​ ​infraestructura​ ​energética​ ​y​ ​el​ ​bloqueo​ ​de​ ​facto​ ​en​ ​el​ ​Estrecho​ ​de​
​Ormuz​​mantienen​​la​​prima​​de​​riesgo​​al​​alza,​​mientras​​el​​mercado​​evalúa​​el​​cambio​​de​​estrategia​​de​​la​
​administración​ ​Trump​ ​hacia​ ​el​ ​debilitamiento​ ​de​ ​las​ ​capacidades​ ​misilísticas​ ​de​ ​Teherán.​ ​En​
​contraste,​ ​el​ ​oro​​tuvo​​un​​ligero​​repunte​​técnico,​​aunque​​se​​encamina​​a​​cerrar​​marzo​​con​​una​​caída​
​del​ ​13%,​ ​su​ ​peor​ ​desempeño​ ​mensual​ ​desde​ ​2008.​ ​Este​ ​retroceso​ ​responde​​al​ ​shock​​inflacionario​
​derivado del crudo, que ha forzado una postura restrictiva en las tasas de interés globales.​

​| Renta fija​

​El​ ​mercado​ ​de​ ​deuda​ ​soberana​ ​global​ ​continúa​ ​enfrentando​ ​una​ ​volatilidad​ ​extrema​​debido​​a​​la​
​intensificación​ ​del​ ​conflicto​ ​entre​ ​Irán​ ​e​ ​Israel/EE.UU.​ ​En​ ​EE.UU​​.,​ ​el​ ​rendimiento​ ​del​ ​bono​​a​​10​
​años​ ​retrocedió​ ​al​ ​4.32%​ ​(tras​ ​un​​alza​​mensual​​de​​38​​pbs),​ ​mientras​​que​​el​ ​de​​2​​años​​se​​situó​​en​
​3.828%;​​esto​​ocurre​​mientras​​Jerome​​Powell​ ​señala​​que​​la​​Fed​​"mirará​​a​​través"​​de​​los​​choques​​de​
​oferta,​ ​reduciendo​ ​las​ ​apuestas​ ​de​ ​alzas​ ​de​ ​tipos​ ​a​ ​solo​​10​​pbs​​para​​2026.​​En​ ​Europa​​,​ ​la​​presión​
​inflacionaria​​por​​los​​costos​​energéticos​​llevó​​los​​rendimientos​​a​​máximos​​de​​varios​​años:​​Alemania​
​(3%),​ ​Francia​ ​(3.75%),​ ​Italia​ ​(4%)​ ​y​ ​el​ ​Reino​ ​Unido​ ​(4.85%)​​registraron​​incrementos​​mensuales​​de​
​entre​​36​​y​​70​​pbs,​​con​​los​​mercados​​descartando​​recortes​​del​​BCE​​y​​el​​BoE​​para​​anticipar​​al​​menos​
​dos​​subidas​​en​​2026.​​En​​Asia,​​el​​yield​​de​​China​​cayó​​al​​1.80%​​tras​​datos​​de​​PMI​​resilientes,​​mientras​
​que​​en​ ​Japón​​descendió​​al​​2.34%,​​a​​pesar​​de​​un​​tono​​más​​hawkish​​en​​el​​BoJ​​ante​​las​​tensiones​​en​​el​
​Estrecho​​de​​Ormuz.​​En​​América​​Latina,​​Brasil​​sufrió​​una​​violenta​​corrección​​por​​encima​​del​​14.25%​
​debido​ ​al​ ​deterioro​ ​de​ ​su​ ​credibilidad​ ​fiscal​ ​(exclusiones​ ​tributarias​ ​de​ ​BRL$30​ ​mil​ ​millones​ ​y​
​enmiendas​​de​​BRL$61​​mil​ ​millones)​​y​​un​​recorte​​de​​la​​Selic​​al​ ​14.75%​​sin​​guía​​futura;​​en​​contraste,​
​México​ ​(9.16%)​​y​ ​Chile​​(5.69%)​​mantuvieron​​relativa​​estabilidad​​diaria,​​aunque​​con​​alzas​​mensuales​
​de 0.37 y 0.43 puntos respectivamente, reflejando el persistente riesgo geopolítico global.​

​En​ ​Colombia​​,​ ​el​ ​mercado​ ​de​ ​TES​ ​registró​ ​un​ ​comportamiento​ ​mixto​ ​a​ ​lo​ ​largo​​de​​la​​curva,​ ​con​
​movimientos​​diferenciados​​entre​​tramos​​que​​reflejan​​ajustes​​técnicos​​de​​portafolio​​en​​un​​entorno​
​de​ ​liquidez​ ​activa​ ​y​ ​monitoreo​ ​de​ ​las​ ​expectativas​ ​de​ ​política​ ​monetaria​ ​local.​ ​En​ ​el​ ​segmento​
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​medio​ ​de​ ​la​ ​curva​ ​se​ ​observaron​ ​caídas​ ​moderadas​ ​en​ ​los​ ​rendimientos,​ ​destacándose​ ​los​ ​TES​
​febrero​​de​​2033,​​que​​cerraron​​en​​13.46%​​(-6​​pbs),​ ​y​​los​​TES​​abril​​de​​2028,​​que​​descendieron​​hasta​
​13.88%​​(-7​​pbs),​ ​mientras​​que​​el​​TES​​junio​​de​​2032​​se​​mantuvo​​prácticamente​​estable​​en​​13.55%.​​En​
​contraste,​ ​algunos​ ​nodos​ ​de​ ​la​ ​curva​ ​registraron​ ​presiones​ ​al​ ​alza,​ ​como​ ​los​ ​TES​ ​noviembre​​de​
​2027,​ ​que​​subieron​​a​​13.94%​​(+4​​pbs),​​y​​los​​TES​​octubre​​de​​2034,​​que​​avanzaron​​a​​13.23%​​(+6​​pbs),​​al​
​tiempo​ ​que​ ​el​ ​tramo​ ​largo​ ​mostró​ ​un​ ​desempeño​ ​algo​ ​más​ ​favorable​ ​con​ ​el​ ​TES​ ​2050​
​retrocediendo a 12.75% (-4 pbs).​

​Más​ ​allá​ ​de​ ​la​ ​dinámica​ ​diaria​ ​de​ ​tasas,​ ​la​ ​jornada​ ​estuvo​ ​marcada​ ​por​ ​un​ ​fuerte​ ​interés​ ​de​​los​
​inversionistas​ ​en​ ​la​ ​opción​ ​no​ ​competitiva​ ​de​ ​la​ ​subasta​ ​de​ ​TES​ ​en​ ​UVR,​ ​donde​ ​se​ ​ejercieron​
​COP$497,878​​millones,​ ​equivalentes​​al​ ​95.8%​​del​​monto​​potencialmente​​adjudicable,​​concentrados​
​principalmente​​en​​las​​referencias​​2031​​y​​2062,​​lo​​que​​sugiere​​una​​demanda​​sólida​​por​​instrumentos​
​indexados​ ​a​ ​inflación​ ​en​ ​un​ ​contexto​ ​de​ ​incertidumbre​ ​sobre​ ​la​ ​trayectoria​ ​de​ ​precios.​ ​Este​
​resultado​ ​además​ ​confirma​ ​la​ ​reactivación​​de​​la​​demanda​​en​​este​​mecanismo​​—siendo​​la​​tercera​
​opción​ ​no​ ​competitiva​ ​consecutiva​ ​ejercida​ ​tras​ ​siete​ ​episodios​ ​sin​ ​uso—​ ​y​ ​se​ ​produce​ ​en​ ​un​
​momento​ ​en​ ​el​ ​que​ ​el​ ​Gobierno​ ​amplió​ ​el​ ​monto​​de​​las​​subastas​​desde​​COP$300​​mil​ ​millones​​a​
​COP$400​ ​mil​ ​millones,​ ​dentro​ ​de​ ​un​ ​programa​ ​de​ ​financiamiento​ ​para​ ​2026​ ​que​ ​contempla​
​COP$85.25​ ​billones​ ​en​ ​colocaciones​ ​de​ ​TES,​ ​con​ ​una​ ​meta​ ​cercana​​a​​COP$60​​billones​​mediante​
​subastas,​ ​factores​ ​que​ ​seguirán​ ​condicionando​ ​la​ ​dinámica​ ​de​ ​oferta​ ​y​ ​absorción​ ​de​ ​deuda​
​soberana en el mercado local.​

​| Renta variable​
​El​ ​mercado​​accionario​​global​​anticipa​​una​​apertura​​alcista,​ ​bajo​​la​​expectativa​​de​​avances​​en​​las​
​negociaciones​​de​​cese​​al​ ​fuego​​en​​Irán,​​aunque​​la​​incertidumbre​​sigue​​latente.​​En​​particular,​​los​
​futuros​ ​de​ ​los​ ​índices​ ​bursátiles​ ​estadounidenses​ ​subieron​ ​el​ ​martes,​ ​tras​ ​la​ ​publicación​ ​de​ ​un​
​nuevo​ ​informe​​sobre​​un​​eventual​​cese​​al​ ​fuego​​en​​Irán.​ ​Sin​​embargo,​​el​ ​sector​​tecnológico​​lideró​
​las​ ​pérdidas:​ ​Micron​ ​ha​ ​caído​ ​un​ ​20%​ ​en​ ​una​ ​semana,​ ​a​ ​la​ ​vez​ ​que​ ​Nvidia​ ​baja​ ​un​ ​12%​ ​desde​
​principios​ ​de​ ​año​ ​y​ ​un​ ​22%​ ​desde​ ​su​ ​máximo​ ​del​ ​30​ ​de​ ​octubre.​ ​Por​ ​su​ ​parte,​ ​los​ ​precios​ ​del​
​petróleo​ ​se​ ​mantuvieron​ ​volátiles​ ​en​ ​torno​ ​a​ ​los​ ​USD$100​ ​por​ ​barril,​ ​con​ ​el​ ​sector​ ​energético​
​ganando​ ​más​ ​del​ ​11%​ ​en​ ​lo​ ​que​ ​va​ ​de​ ​marzo,​ ​el​ ​único​​sector​​que​​terminará​​el​ ​mes​​en​​territorio​
​positivo.​ ​Entre​ ​los​ ​valores​ ​que​ ​registraron​ ​movimientos​ ​antes​ ​de​ ​la​ ​apertura,​ ​las​ ​acciones​ ​de​
​McCormick​ ​subieron​ ​un​ ​4.8%​ ​después​ ​de​ ​que​ ​Unilever​ ​anunciara​ ​que​ ​se​ ​encontraba​ ​en​
​negociaciones​ ​para​ ​fusionar​ ​su​ ​negocio​ ​de​ ​alimentos​ ​con​ ​el​ ​fabricante​​de​​especias.​ ​Entre​​tanto,​
​Constellation​ ​Energy​ ​cayó​ ​un​ ​1.9%​ ​tras​ ​pronosticar​ ​ganancias​ ​para​ ​2026​ ​por​ ​debajo​ ​de​ ​las​
​expectativas​​de​​Wall​ ​Street.​ ​En​​Europa,​​el​ ​Stoxx​​600,​​el​ ​FTSE​​100​​y​​el​​CAC​​40​​muestran​​resiliencia​
​con​​ganancias​​durante​​la​​jornada.​​En​​noticias​​corporativas,​ ​Novo​​Nordisk​​nunció​​un​​programa​​de​
​suscripción​ ​para​ ​sus​ ​medicamentos​ ​contra​ ​la​ ​obesidad​​Wegovy.​​Según​​la​​compañía,​ ​esta​​medida​
​garantizará​​que​​los​​pacientes​​disfruten​​de​​precios​​mensuales​​más​​bajos​​y​​predecibles.​​Finalmente,​
​el​ ​mercado​ ​asiático​ ​muestra​ ​un​ ​desempeño​ ​mixto,​ ​con​ ​ganancias​ ​en​ ​el​ ​Hang​ ​Seng,​ ​pero​
​correcciones en el Nifty 50 y el Nikkei 225.​

​En​ ​el​ ​mercado​​local,​ ​el​ ​MSCI​​COLCAP​​se​​ve​​presionado​​por​​un​​entorno​​de​​aversión​​al​ ​riesgo​​y​
​correcciones​ ​generalizadas​ ​de​ ​la​ ​renta​​variable​​internacional​​.​ ​En​​la​​última​​jornada,​​cayó​​0.80%​
​hasta​​las​​2,195​​unidades,​ ​acotando​​su​​avance​​en​​lo​​corrido​​del​ ​año​​a​​6.14%.​​Durante​​la​​semana,​​se​
​esperan​​nuevas​​correcciones​​en​​sectores​​con​​mayor​​sensibilidad​​al​ ​ciclo​​macroeconómico,​​sector​
​externo​ ​y​ ​exposición​ ​a​ ​la​ ​política​ ​monetaria​ ​como​ ​el​ ​sector​ ​financiero,​ ​consumo​ ​discrecional​ ​e​
​inmobiliario.​ ​Ecopetrol​ ​ha​ ​mostrado​ ​estabilidad​​frente​​a​​sus​​pares,​ ​pero​​enfrenta​​una​​resistencia​
​cerca de los COP$2,800, lo que previene nuevas valorizaciones sin catalizadores relevantes.​

​| Noticias de emisores​

​●​​Cementos​​Argos:​ ​Alianza​​Fiduciaria​​S.A.​​y​​Fiduciaria​​Central​​S.A.,​​en​​su​​calidad​​de​​representantes​
​legales​​de​​los​​tenedores​​de​​bonos,​​convocaron​​a​​una​​reunión​​conjunta​​de​​la​​Asamblea​​General​​de​
​Tenedores​​de​​Bonos​​de​​Cementos​​Argos​​S.A.​ ​para​​el​ ​próximo​​15​​de​​abril​ ​de​​2026​​a​​las​​3:00​​p.m.,​
​con​ ​el​ ​objetivo​ ​primordial​ ​de​ ​someter​ ​a​ ​votación​ ​la​ ​aprobación​ ​de​ ​una​ ​fusión​ ​abreviada​ ​por​
​absorción,​ ​en​ ​la​ ​cual​ ​Cementos​ ​Argos​ ​actuará​ ​como​ ​sociedad​ ​absorbente​ ​y​ ​Concretos​ ​Argos​
​S.A.S. como sociedad absorbida.​

​●​​Terpel:​ ​formalizó​ ​el​ ​30​ ​de​ ​marzo​​de​​2026​​un​​contrato​​estratégico​​de​​suministro​​con​​Ecopetrol​
​S.A.​ ​por​ ​una​ ​cuantía​ ​estimada​ ​de​ ​COP$10,490,385,421,909,​ ​destinado​ ​a​ ​la​ ​provisión​ ​de​ ​ACPM,​
​diésel​ ​marino,​ ​gasolina​ ​motor​ ​corriente​ ​y​ ​extra,​ ​incluyendo​ ​mezclas​ ​con​ ​biocombustibles​ ​y​
​referencias de gasolina extra carbono compensada.​

​●​​Grupo​ ​Aval:​ ​informó​ ​que,​ ​el​ ​30​ ​de​ ​marzo​ ​de​ ​2026,​ ​cumplió​ ​con​ ​el​ ​pago​ ​de​ ​intereses​
​correspondiente a su Sexta Emisión de Bonos de deuda local en pesos colombianos.​

​●​​Nutresa:​ ​El​ ​30​ ​de​ ​marzo​ ​de​ ​2026,​ ​Erton​ ​Holding​ ​S.A.​ ​formalizó​ ​la​ ​suscripción​ ​de​ ​6,114,816​
​acciones​ ​preferenciales​ ​de​ ​Grupo​ ​Nutresa​ ​S.A.​ ​por​ ​un​ ​valor​ ​total​ ​de​ ​USD$500​ ​millones.​ ​Esta​
​operación​ ​se​ ​perfeccionó​ ​bajo​ ​las​ ​condiciones​ ​del​ ​Reglamento​ ​de​​Suscripción​​aprobado​​por​​la​
​Junta​​Directiva​​y​​contó​​con​​el​ ​respaldo​​previo​​de​​la​​Asamblea​​de​​Accionistas,​ ​la​​cual​​autorizó​​el​
​proceso el 16 de febrero de 2026 con una mayoría del 99,9% de las acciones representadas.​

​●​​Éxito:​ ​La​ ​Asamblea​ ​General​ ​de​ ​Accionistas,​ ​celebrada​ ​el​ ​30​ ​de​ ​marzo​ ​de​ ​2026,​ ​aprobó​ ​por​
​unanimidad​​un​​dividendo​​anual​​de​​COP$160​​por​​acción,​​el​​cual​​representa​​un​​incremento​​de​​más​
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​de​​siete​​veces​​respecto​​al​ ​año​​anterior​​y​​será​​pagado​​en​​tres​​cuotas.​ ​la​​Asamblea​​autorizó​​el​​uso​
​de​​hasta​​COP$17,000​​millones​​de​​sus​​reservas​​para​​cubrir​​el​ ​impuesto​​al​​patrimonio​​derivado​​de​
​la​ ​Emergencia​ ​Económica,​ ​protegiendo​ ​así​ ​los​ ​resultados​​del​ ​ejercicio.​ ​En​​materia​​de​​gobierno​
​corporativo,​ ​con​​un​​respaldo​​del​​98,95%,​​se​​eligió​​a​​los​​nuevos​​integrantes​​del​​órgano​​directivo,​
​estableciendo​ ​una​ ​política​ ​de​ ​remuneración​ ​austera​ ​donde​ ​los​ ​miembros​ ​patrimoniales​ ​y​
​ejecutivos no recibirán honorarios.​

​●​​Canacol:​ ​anunció​ ​el​ ​nombramiento​ ​de​ ​Breakpoint​ ​Advisory​ ​Partners​ ​LLC​ ​como​ ​su​​Director​​de​
​Reestructuración,​ ​bajo​ ​el​ ​marco​ ​de​ ​los​ ​procedimientos​ ​legales​ ​que​ ​la​ ​compañía​ ​adelanta​ ​en​
​Canadá ante la Court of King’s Bench of Alberta.​

​●​​Mineros:​ ​La​ ​Asamblea​ ​General​ ​Ordinaria​ ​de​ ​Accionistas,​ ​celebrada​ ​el​ ​27​ ​de​ ​marzo​ ​de​ ​2026,​
​aprobó​​una​​transformación​​estructural​ ​de​​su​​gobierno​​corporativo​​y​​una​​ambiciosa​​estrategia​​de​
​retorno de capital.​
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​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 (Bank​​of Japan).​
​Bonos TIPS:​​bonos indexados a la inflación de EE.UU.​
​Breakeven:​ ​inflación​ ​esperada​ ​necesaria​ ​para​ ​igualar​ ​rendimientos​
​financieros.​
​BTC​​: acrónimo para​​Bid 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 mercados​​financieros.​
​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​ ​en​​inglés​​para​​la​​tasa​​interbancaria​​a​​un​​día​​(Overnight​
​Index Swaps).​
​PBoC:​​acrónimo​​en​​inglés​​para​​Banco​​Popular​​de​​China​​(People's​​Bank​
​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:​​la​​diferencia​​de​​precio​​entre​​los​​precios​​de​​compra​​y​​de​​venta​
​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,​​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. © 2026 Acciones & Valores S.A.​
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