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​Movimientos de las monedas​

​Moneda​ ​Cierre​ ​Cambio (%)​

​GBP/USD​ ​1.35​ ​0.27%​

​USD/NZD​ ​1.68​ ​0.22%​

​USD/CAD​ ​1.37​ ​0.09%​

​USD/MXN​ ​17.26​ ​0.02%​

​USD/CNY​ ​6.91​ ​-0.01%​

​USD/AUD​ ​1.42​ ​-0.06%​

​EUR/COP​ ​4,353​ ​-0.27%​

​USD/JPY​ ​154.71​ ​-0.29%​

​USD/BRL​ ​5.17​ ​-0.71%​

​USD/COP​ ​3,683​ ​-0.90%​

​Fuente: Yahoo - Finance​

​Materias primas​

​Commodity​ ​Ult. precio​ ​Var (%)​

​Café​ ​278.25​ ​3.35%​

​Plata​ ​87.23​ ​3.20%​

​Oro​ ​5,206.00​ ​2.00%​

​WTI​ ​66.49​ ​0.38%​

​Cobre​ ​5.865​ ​0.23%​

​Brent​ ​71.72​ ​0.11%​

​Gas Natural​ ​2.92​ ​-0.14%​

​Maiz​ ​440.75​ ​-0.58%​

​Fuente: Investing​

​Comportamiento diario​

​USD/COP​

​Cierre​ ​$3,683​

​Mínimo​ ​$3,681​

​Máximo​ ​$3,718​

​var. diaria​ ​-0.90%​

​Vol. (USD mll)​ ​1,192​
​Fuente: Set-FX​

​| Resumen del día​

​Los​ ​mercados​ ​siguen​ ​digiriendo​ ​la​ ​situación​ ​comercial​ ​actual,​ ​luego​ ​del​ ​anuncio​ ​del​ ​presidente​
​Donald​​Trump​​de​​elevar​​al​ ​15%​​el​ ​arancel​​global​​aplicado​​bajo​​la​​Sección​​122​​de​​la​​Ley​​de​​Comercio.​
​Mientras​ ​tanto,​ ​los​ ​inversionistas​ ​estarán​ ​atentos​ ​a​ ​la​ ​temporada​ ​de​ ​resultados,​ ​con​ ​más​ ​de​ ​50​
​compañías​ ​del​ ​S&P​ ​500​ ​presentando​ ​sus​ ​balances.​ ​En​ ​particular,​ ​será​ ​importante​ ​el​ ​informe​ ​de​
​Nvidia,​ ​en​ ​busca​​de​​señales​​sobre​​la​​evolución​​del​​gasto​​en​​inteligencia​​artificial.​ ​En​​Colombia,​ ​los​
​bancos​​se​​reunirán​​hoy​​con​​el​ ​Gobierno​​en​​el​ ​Ministerio​​de​​Hacienda​​para​​discutir​​la​​propuesta​​de​
​inversiones​ ​forzosas.​ ​Se​ ​confirmó​ ​la​​asistencia​​del​ ​presidente​​de​​Asobancaria​​y​​representantes​​de​
​Grupo Aval, Bancolombia, Davivienda y Banco Caja Social.​

​| Monedas​
​El​ ​dólar​​estadounidense​​1​ ​inició​​la​​semana​​con​​tono​​más​​débil,​​retrocediendo​​tras​​el​​fallo​​de​​la​​Corte​
​Suprema​ ​que​ ​anuló​ ​el​ ​esquema​ ​arancelario​ ​previo​ ​y​ ​el​ ​posterior​ ​anuncio​ ​de​ ​nuevos​ ​gravámenes​
​temporales​​bajo​​otra​​figura​​legal,​ ​lo​​que​​reintroduce​​un​​elevado​​nivel​​de​​incertidumbre​​regulatoria.​
​Aunque​​el​ ​mercado​​debate​​si​​mayores​​aranceles​​podrían​​ser​​inflacionarios​​—y​​por​​tanto​​sostener​​un​
​sesgo​ ​más​ ​restrictivo​ ​de​ ​la​ ​Fed—,​ ​en​ ​el​ ​corto​ ​plazo​ ​predominó​ ​la​ ​lectura​ ​de​ ​riesgo​ ​político​ ​y​​de​
​potencial​ ​fragmentación​ ​comercial,​ ​presionando​ ​al​ ​billete​ ​verde.​ ​En​ ​este​ ​entorno,​ ​las​ ​monedas​
​desarrolladas​ ​recuperaron​ ​terreno:​ ​el​ ​euro​ ​avanzó​ ​hacia​ ​1.18​ ​apoyado​ ​también​ ​por​ ​señales​ ​de​
​estabilización​​en​​la​​actividad​​europea,​​el​​yen​​se​​fortaleció​​como​​activo​​defensivo​​y​​la​​libra​​se​​apreció​
​moderadamente,​ ​aunque​​con​​limitaciones​​estructurales​​por​​el​ ​sesgo​​más​​acomodaticio​​del​​BoE.​​En​
​suma,​​el​ ​dólar​​corrige​​parte​​del​ ​impulso​​previo,​ ​pero​​sin​​una​​señal​​técnica​​de​​reversión​​estructural,​
​manteniéndose en una fase de ajuste más táctico que direccional.​

​En​​América​​Latina,​ ​el​ ​debilitamiento​​inicial​ ​del​ ​dólar​​favoreció​​un​​mejor​​desempeño​​relativo​​de​​las​
​divisas​ ​emergentes,​ ​destacándose​ ​el​ ​peso​ ​colombiano​ ​como​ ​una​ ​de​ ​las​ ​monedas​ ​con​ ​mayor​
​apreciación​​en​​la​​región.​​El​ ​USD/COP​​cerró​​en​​$3,683,​​con​​una​​caída​​de​​$34​​frente​​al​​viernes,​​tras​
​operar​ ​entre​ ​$3,681​ ​y​ ​$3,718​​y​​registrar​​un​​volumen​​de​​USD$1,192​​millones,​ ​lo​​que​​confirma​​que​​el​
​ajuste​ ​bajista​ ​estuvo​ ​acompañado​ ​por​ ​flujos​ ​relevantes,​ ​aunque​ ​inferiores​ ​a​ ​los​ ​observados​ ​en​ ​la​
​jornada​ ​previa.​ ​El​ ​movimiento​​refleja​​el​ ​atractivo​​del​ ​diferencial​ ​de​​tasas​​y​​el​ ​renovado​​interés​​por​
​estrategias​ ​de​ ​carry​ ​tras​ ​el​ ​giro​ ​más​ ​restrictivo​ ​del​ ​banco​ ​central,​ ​en​ ​contraste​ ​con​ ​un​ ​entorno​
​regional​ ​más​ ​mixto​ ​—con​ ​el​ ​peso​ ​chileno​ ​presionado​ ​por​ ​la​ ​caída​ ​del​ ​cobre​ ​y​ ​el​ ​peso​ ​mexicano​
​afectado​ ​por​ ​factores​ ​idiosincráticos—.​​No​​obstante,​ ​pese​​al​ ​avance​​del​ ​día,​ ​el​ ​USD/COP​​continúa​
​operando​ ​dentro​ ​del​ ​rango​ ​ampliado​ ​de​ ​las​ ​últimas​ ​semanas​ ​y​ ​su​ ​dirección​ ​estructural​ ​seguirá​
​altamente​​condicionada​​por​​la​​trayectoria​​del​ ​DXY​​y​​por​​la​​sostenibilidad​​de​​los​​flujos​​hacia​​deuda​
​local, en un contexto donde persisten riesgos fiscales y políticos internos.​

​| Materias primas​
​El​ ​petróleo​​cerró​​la​​jornada​​estable​​con​​una​​cotización​​plana​​con​​el​ ​Brent​​en​​USD$71.72/barril​ ​y​​el​
​WTI​ ​en​ ​USD$66.49/barril,​ ​reflejando​ ​un​ ​equilibrio​ ​técnico​ ​entre​ ​la​ ​distensión​ ​geopolítica​ ​y​ ​la​
​incertidumbre​​comercial.​ ​El​ ​anuncio​​de​​una​​tercera​​ronda​​de​​negociaciones​​nucleares​​entre​​EE.UU.​
​e​ ​Irán​ ​en​ ​Ginebra​ ​redujo​ ​la​ ​prima​ ​de​ ​riesgo​ ​por​ ​conflicto​ ​militar;​ ​no​ ​obstante,​ ​el​ ​avance​ ​de​ ​los​
​precios​​fue​​limitado​​por​​el​ ​anuncio​​del​ ​presidente​​Trump​​de​​elevar​​los​​aranceles​​globales​​al​​15%,​​lo​
​que​​genera​​temores​​sobre​​una​​desaceleración​​en​​la​​demanda​​global​​de​​crudo.​​En​​contraste,​ ​el​​oro​
​escaló​​un​​2%​​hasta​​los​​USD$5,206/onzas,​ ​alcanzando​​máximos​​de​​tres​​semanas​​ante​​una​​renovada​
​demanda​ ​por​ ​refugio​ ​seguro​ ​frente​ ​a​ ​la​ ​volatilidad​ ​arancelaria​ ​y​ ​el​ ​bajo​ ​crecimiento​ ​del​ ​PIB​
​estadounidense.​ ​Esta​ ​tendencia​ ​alcista​​se​​extendió​​a​​la​​plata,​ ​que​​repuntó​​un​​3.2%​​alcanzando​​los​
​USD$87.23/onzas.​

​| Renta variable​
​●​​El​ ​MSCI​ ​COLCAP​ ​repuntó​ ​impulsado​ ​por​ ​el​ ​desempeño​​de​​Grupo​​Cibest,​ ​avanzando​​un​​2.10%​

​hasta​​los​​2,468.6​​puntos.​ ​En​​este​​contexto,​ ​el​ ​Grupo​​Nutresa​​reveló​​que​​espera​​la​​adquisición​​de​
​Mimo’s​​en​​el​ ​primer​​trimestre​​de​​2026,​​al​​tiempo​​que​​está​​acelerando​​su​​estrategia​​de​​reingreso​​al​

​1​ ​Valor correspondiente al Índice DXY que mide la​​fortaleza del dólar estadounidense frente a una canasta de seis monedas: el euro (EUR), el yen​
​japonés (JPY), la libra esterlina (GBP), el dólar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).​
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​Cierre acciones (%)​

​Estados Unidos​
​S&P 500​ ​-1.04%​

​Dow Jones​ ​-1.66%​

​Nasdaq​ ​-1.13%​
​Europa​

​Stoxx 600​ ​-0.49%​
​DAX​ ​-1.06%​
​FTSE​ ​-0.02%​

​Asia​
​Hang Seng​ ​+2.53%​

​Nikkei 225​ ​-1.12%​
​ASX​ ​-0.61%​

​Fuente: Bloomberg​

​Cierre ETF’s​

​Bitcoin​

​IBIT​ ​-4.87%​

​Fuente: Bloomberg​

​Mercado Local​

​Acciones más negociadas​
​ECOPETROL​ ​$ 2,330​ ​0.87%​

​PFCIBEST​ ​$ 75,000​ ​0.94%​

​CIBEST​ ​$ 97,500​ ​12.72%​

​Acciones más valorizadas​
​CIBEST​ ​$ 97,500​ ​12.72%​

​PFDAVVNDA​ ​$ 28,800​ ​5.11%​

​ISA​ ​$ 29,500​ ​3.15%​

​Acciones menos valorizadas​
​PFGRUPSURA​ ​$ 50,800​ ​-3.68%​

​FABRICATO​ ​$ 5​ ​-3.12%​

​GEB​ ​$ 2,960​ ​-2.63%​
​Fuente: BVC​

​mercado​​venezolano​​tras​​el​​cambio​​de​​mandato​​en​​ese​​país.​​Por​​su​​parte,​​Almacenes​​Éxito​​informó​
​sobre​​la​​convocatoria​​de​​una​​reunión​​ordinaria​​de​​la​​Asamblea​​General​​de​​Accionistas​​el​​lunes​​30​
​de​​marzo​​de​​2026,​​mientras​​que​​Mineros​​hizo​​lo​​propio​​para​​el​​viernes​​27​​de​​marzo​​de​​2026.​​En​​el​
​orden​ ​del​ ​día,​ ​Mineros​ ​incluye​ ​la​ ​aprobación​ ​de​ ​un​ ​programa​ ​de​​readquisición​​de​​acciones​​por​
​USD$20​​millones​​y​​la​​consideración​​de​​una​​reforma​​estatutaria.​​En​​el​​transcurso​​de​​la​​semana,​​se​
​esperan​ ​los​ ​resultados​ ​corporativos​ ​de​​Grupo​​Cibest,​ ​Celsia,​ ​Grupo​​Aval,​ ​Éxito,​ ​Terpel,​ ​así​ ​como​
​Grupo​ ​Argos​ ​y​ ​Grupo​ ​Sura.​ ​Durante​ ​la​ ​jornada,​ ​Ecopetrol​ ​fue​ ​la​ ​acción​ ​más​ ​negociada​
​(COP$80,452​ ​millones),​ ​seguida​ ​por​ ​PF​ ​Cibest​ ​(COP$75,905​ ​millones)​ ​y​ ​Cibest​ ​(COP$41,848​
​millones).​ ​Por​​su​​parte,​​la​​acción​​ordinaria​​de​​Grupo​​Cibest​​encabezó​​las​​ganancias​​(+12.72%),​​junto​
​con​​PF​​Davivienda​​(+5.11%)​​e​​ISA​​(+3.15%),​ ​mientras​​que​​las​​mayores​​caídas​​fueron​​para​​PF​​Grupo​
​Sura (-3.68%), Fabricato (-3.12%) y GEB (-2.63%).​

​●​​El​ ​S&P​​500​​cae​​1.04%​​ante​​el​​temor​​a​​la​​disrupción​​de​​la​​IA​​y​​la​​disputa​​arancelaria​​en​​EE.UU.​​En​
​particular,​ ​el​ ​mercado​​accionario​​se​​vio​​presionado​​por​​IBM,​​que​​cayó​​un​​13%​​tras​​el​ ​anuncio​​de​
​Anthropic​ ​de​ ​nuevas​ ​capacidades​ ​de​ ​programación​ ​para​ ​su​ ​producto​ ​Claude​​Code.​​En​​paralelo,​
​acciones​ ​de​ ​software​ ​como​ ​Microsoft​ ​y​ ​CrowdStrike​ ​volvieron​ ​a​ ​verse​ ​presionadas​ ​por​ ​la​
​preocupación​ ​por​ ​la​ ​disrupción​ ​de​ ​la​ ​IA.​ ​El​ ​software​ ​no​ ​ha​ ​sido​ ​el​ ​único​ ​sector​ ​afectado​
​recientemente:​ ​las​​acciones​​vinculadas​​al​ ​transporte​​por​​carretera​​y​​la​​logística,​ ​los​​bienes​​raíces​
​comerciales​ ​y​ ​los​ ​servicios​ ​financieros​ ​también​ ​han​​sufrido​​pérdidas​​este​​mes.​ ​La​​preocupación​
​por​​las​​posibles​​implicaciones​​de​​la​​IA​​para​​la​​economía​​se​​avivó​​después​​de​​que​​Citrini​​Research​
​publicara​​un​​estudio​​sobre​​cómo​​el​ ​auge​​de​​la​​IA​​podría​​perjudicar​​a​​la​​economía,​​provocando​​un​
​desempleo​​del​​10%.​​En​​contraste,​​las​​áreas​​defensivas​​del​​mercado,​​como​​los​​productos​​básicos​​de​
​consumo,​ ​tuvieron​ ​un​ ​rendimiento​ ​superior.​ ​Las​ ​acciones​ ​de​ ​Walmart​ ​y​ ​Procter​ ​&​ ​Gamble​
​lideraron​ ​el​ ​mercado,​ ​con​ ​subidas​ ​de​ ​más​ ​del​ ​2%​ ​cada​ ​una.​ ​Por​ ​último,​ ​la​ ​administración​ ​de​
​Donald​​Trump​​advirtió​​sobre​​aranceles​​más​​altos​​con​​aplicación​​inmediata,​​a​​pesar​​de​​que​​la​​Corte​
​Suprema​ ​anulara​ ​sus​ ​aranceles​ ​recíprocos​ ​la​ ​semana​ ​pasada.​ ​En​ ​Europa,​ ​los​ ​mercados​
​respondieron​​a​​la​​cautela​​comercial,​ ​con​​desvalorizaciones​​en​​el​ ​Stoxx​​600,​​el​ ​FTSE​​100​​y​​el​​CAC​
​40.​​Entre​​tanto,​ ​las​​acciones​​de​​Rolls-Royce​​cayeron​​un​​0.2%​​tras​​conocerse​​que​​la​​multinacional​
​está​ ​preparando​ ​una​ ​nueva​ ​recompra​ ​de​ ​acciones​ ​por​ ​GBP$1,500​ ​millones​ ​como​ ​parte​ ​de​ ​su​
​informe​ ​anual​ ​de​ ​resultados.​ ​Finalmente,​ ​las​ ​acciones​​asiáticas​​mostraron​​un​​desempeño​​mixto,​
​con el Hang Seng y el Nikkei 225 al alza, pero correcciones en el índice Shanghai.​

​| Renta fija​
​●​​El​ ​mercado​​de​​bonos​​del​​Tesoro​​estadounidense​​registró​​un​​avance​​generalizado​​impulsado​​por​

​una​ ​renovada​ ​demanda​ ​de​ ​activos​ ​refugio,​ ​en​ ​un​ ​contexto​ ​de​ ​incertidumbre​ ​comercial​ ​y​ ​de​
​fuerte​​corrección​​en​​los​​mercados​​accionarios.​​Los​​rendimientos​​descendieron​​entre​​2.5​​y​​7​​pbs​​a​
​lo​​largo​​de​​la​​curva,​ ​con​​un​​claro​​liderazgo​​del​​tramo​​medio,​ ​donde​​el​ ​rendimiento​​a​​5​​años​​cayó​
​6.6​​pbs​​y​​el​ ​de​​7​​años​​6.5​​pbs,​​mientras​​el​​rendimiento​​del​​bono​​a​​10​​años​​retrocedió​​5.5​​pbs​​hasta​
​4.03%​ ​y​ ​el​ ​30​ ​años​ ​bajó​ ​2.4​ ​pbs​ ​a​ ​4.70%.​ ​Este​ ​comportamiento​ ​generó​ ​un​ ​empinamiento​ ​del​
​diferencial​ ​5s30s​ ​hasta​ ​112​ ​pbs​ ​y​ ​una​ ​fuerte​ ​compresión​ ​del​ ​2s5s30s,​ ​reflejando​ ​un​
​reposicionamiento​ ​táctico​ ​en​ ​la​ ​parte​ ​media​ ​de​ ​la​ ​curva,​ ​apoyado​ ​además​ ​por​ ​operaciones​
​relevantes​ ​en​ ​futuros​ ​y​ ​estrategias​ ​de​ ​aplanamiento.​ ​Por​ ​su​ ​parte,​ ​el​ ​mercado​ ​de​ ​derivados​​de​
​tasas​​profundizó​​el​ ​sesgo​​acomodaticio,​ ​con​​los​​futuros​​sobre​​la​​tasa​​de​​financiación​​garantizada​
​descontando​​un​​ciclo​​de​​recortes​​más​​amplio​​por​​parte​​de​​la​​Fed,​​incluso​​trasladando​​expectativas​
​de​ ​ajustes​ ​bajistas​ ​hacia​ ​2027.​ ​En​ ​conjunto,​ ​la​ ​sesión​ ​evidenció​ ​una​ ​combinación​ ​de​ ​flujos​
​defensivos,​ ​ajuste​ ​en​ ​expectativas​ ​de​ ​política​ ​monetaria​ ​y​ ​revalorización​ ​del​ ​riesgo​ ​macro,​
​consolidando​ ​una​ ​curva​ ​más​ ​baja​ ​en​ ​rendimientos​ ​y​ ​con​ ​mayor​ ​pendiente​ ​en​ ​el​ ​tramo​
​intermedio-largo.​

​●​​El​ ​mercado​​europeo​​registró​​un​​avance​​generalizado,​​con​​los​​bonos​​soberanos​​liderados​​por​​los​
​Bunds,​ ​en​ ​un​ ​contexto​ ​de​ ​fuerte​ ​demanda​ ​por​ ​activos​ ​refugio​ ​ante​ ​la​ ​caída​ ​de​ ​las​ ​bolsas.​ ​El​
​rendimiento​​del​ ​bono​​alemán​​a​​10​​años​​descendió​​2​​pbs​​hasta​​2.72%,​​mientras​​que​​los​​franceses​​e​
​italianos​ ​replicaron​​el​ ​movimiento​​(-2​​pbs),​ ​manteniéndose​​estable​​el​ ​diferencial​ ​BTP-Bund​​en​​61​
​pbs,​ ​lo​​que​​evidencia​​ausencia​​de​​tensiones​​periféricas​​y​​un​​ajuste​​más​​global​​que​​idiosincrático.​
​En​​Reino​​Unido,​​la​​dinámica​​fue​​más​​marcada,​​con​​un​​aplanamiento​​alcista​​de​​la​​curva​​que​​llevó​​el​
​rendimiento​ ​a​ ​10​ ​años​ ​a​ ​4.32%​ ​(-3​ ​pbs),​ ​su​ ​nivel​ ​más​ ​bajo​ ​desde​ ​diciembre​ ​de​​2024,​​reflejando​
​expectativas​​de​​política​​monetaria​​más​​acomodaticia​​en​​un​​entorno​​de​​crecimiento​​frágil​​y​​riesgos​
​prolongados​ ​derivados​ ​de​ ​las​ ​tensiones​ ​comerciales,​ ​según​ ​declaraciones​ ​del​ ​miembro​ ​del​ ​BoE​
​Alan​ ​Taylor.​ ​Aunque​ ​el​ ​índice​ ​Ifo​ ​alemán​ ​sorprendió​ ​ligeramente​ ​al​ ​alza,​ ​el​ ​dato​ ​tuvo​ ​impacto​
​marginal,​ ​confirmando​ ​que​ ​la​ ​sesión​ ​estuvo​ ​dominada​​por​​flujos​​defensivos​​y​​por​​la​​correlación​
​con​ ​el​ ​movimiento​​previo​​de​​los​​bonos​​del​ ​Tesoro​​estadounidense.​ ​En​​suma,​​la​​jornada​​dejó​​una​
​curva​​europea​​con​​sesgo​​de​​aplanamiento,​​menores​​rendimientos​​en​​el​​tramo​​medio​​y​​largo,​​y​​un​
​mercado​ ​que​ ​prioriza​ ​cobertura​ ​ante​ ​riesgos​ ​macro-financieros​ ​por​ ​encima​ ​de​ ​las​ ​señales​
​puntuales de actividad.​

​●​​El​ ​mercado​ ​de​ ​TES​ ​registró​​un​​ajuste​​alcista​​generalizado​​en​​tasas,​ ​reflejando​​una​​corrección​
​significativa​ ​a​ ​lo​ ​largo​ ​de​ ​toda​ ​la​ ​curva​ ​y​ ​un​ ​claro​ ​cambio​ ​de​ ​tono​ ​frente​ ​a​ ​la​ ​compresión​
​observada​ ​en​ ​sesiones​ ​previas.​ ​El​ ​movimiento​ ​fue​ ​particularmente​ ​intenso​ ​en​​el​ ​tramo​​corto​​y​
​medio,​ ​donde​​el​ ​TES​​nov-27​​subió​​28​​pbs​​hasta​​12.84%​​y​​el​​abr-28​​avanzó​​22​​pbs​​a​​13.15%,​​mientras​
​que​ ​el​ ​feb-33​ ​aumentó​ ​27​ ​pbs​ ​a​ ​13.62%​ ​y​ ​el​ ​jun-32​ ​24​ ​pbs​ ​a​ ​13.63%,​ ​evidenciando​ ​presión​
​simultánea​ ​en​ ​nodos​ ​sensibles​ ​a​ ​expectativas​​de​​política​​monetaria​​y​​a​​prima​​fiscal.​ ​En​​el​ ​tramo​
​largo​ ​también​ ​se​ ​observó​ ​un​ ​desplazamiento​ ​relevante,​ ​con​ ​el​ ​oct-34​ ​en​ ​13.29%​ ​(+15​ ​pbs)​ ​y​ ​el​
​oct-50​ ​en​ ​13.04%​ ​(+26​ ​pbs),​ ​configurando​ ​un​ ​empinamiento​ ​bajista​ ​moderado​ ​de​ ​la​ ​curva​ ​y​
​sugiriendo​ ​que​ ​el​ ​ajuste​ ​no​ ​respondió​ ​únicamente​ ​a​ ​un​ ​cambio​ ​en​​expectativas​​de​​corto​​plazo,​
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​sino​​también​​a​​una​​recomposición​​de​​primas​​por​​riesgo​​y​​duración.​​Este​​comportamiento​​se​​da​​en​
​un​​contexto​​de​​elevada​​oferta​​acumulada​​en​​lo​​corrido​​del​ ​mes,​ ​ampliación​​del​​saldo​​de​​TES​​y​​un​
​entorno​ ​internacional​ ​aún​​volátil​ ​en​​tasas​​globales,​ ​factores​​que​​reducen​​el​ ​apetito​​marginal​​por​
​duración​​y​​obligan​​al​ ​mercado​​a​​exigir​​mayores​​rendimientos​​para​​absorber​​el​ ​papel.​ ​En​​suma,​​la​
​sesión​ ​dejó​ ​una​​curva​​más​​alta​​y​​con​​mayor​​pendiente​​en​​el​ ​tramo​​largo,​​reflejando​​un​​mercado​
​que​ ​reevalúa​ ​simultáneamente​ ​el​ ​balance​ ​entre​ ​liquidez,​ ​sostenibilidad​ ​fiscal​ ​y​ ​condiciones​
​financieras externas.​

​Variaciones diarias renta fija (%):​

​Fuente: Bloomberg - Investigaciones Económicas Accivalores​

​Cierre de acciones locale​

​Fuente: BVC - Investigaciones Económicas Accivalores​
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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.​
​BTP:​​bonos Italianos.​
​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.​
​Dovish:​ ​Término​ ​utilizado​ ​para​ ​describir​ ​una​ ​postura​ ​de​ ​política​
​monetaria​​acomodaticia​​o​​expansiva,​​generalmente​​orientada​​a​​estimular​
​el crecimiento económico.​
​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).c​
​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.​
​Twist​ ​Steepening:​ ​fenómeno​ ​en​ ​la​ ​curva​ ​de​ ​rendimiento​ ​de​ ​los​
​bonos​ ​donde​ ​las​​tasas​​de​​interés​​a​​largo​​plazo​​aumentan​​más​​que​
​las​ ​tasas​ ​a​ ​corto​ ​plazo,​ ​resultando​ ​en​ ​una​ ​curva​ ​que​ ​se​ ​vuelve​
​más empinada, especialmente en el extremo largo.​
​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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