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​Movimientos de las monedas​

​Moneda​ ​Cierre​ ​Cambio (%)​

​USD/COP​ ​3,830​ ​3.87%​

​EUR/COP​ ​4,430​ ​1.61%​

​USD/NZD​ ​1.67​ ​0.26%​

​USD/MXN​ ​17.18​ ​0.24%​

​USD/BRL​ ​5.13​ ​0.24%​

​USD/AUD​ ​1.40​ ​0.17%​

​USD/CAD​ ​1.36​ ​0.07%​

​USD/JPY​ ​156.07​ ​-0.14%​

​USD/CNY​ ​6.84​ ​-0.40%​

​GBP/USD​ ​1.34​ ​-0.51%​

​Fuente: Yahoo - Finance​

​Materias primas​

​Commodity​ ​Ult. precio​ ​Var (%)​

​Oro​ ​5,208​ ​0.72%​

​Cobre​ ​6.03​ ​0.40%​

​WTI​ ​64.36​ ​-1.62%​

​Café​ ​281.45​ ​-0.22%​

​Plata​ ​88.82​ ​0.51%​

​Gas Natural​ ​2.83​ ​0.15%​

​Maiz​ ​443.75​ ​-0.20%​

​Brent​ ​69.83​ ​-1.22%​

​Fuente: Investing​

​Comportamiento diario​

​USD/COP​

​Cierre​ ​$3,830​

​Mínimo​ ​$3,705​

​Máximo​ ​$3,830​

​var. diaria​ ​+3.87%​

​Vol. (USD mll)​ ​1,689​
​Fuente: Set-FX​

​| Resumen del día​

​En​ ​el​ ​panorama​ ​global,​ ​Irán​ ​y​ ​EE.UU.​ ​reportan​ ​avances​ ​significativos​ ​en​ ​la​ ​tercera​ ​ronda​ ​de​
​negociaciones​ ​nucleares,​ ​a​​dos​​días​​del​ ​ultimátum​​de​​Trump.​​En​​este​​contexto,​ ​Wall​ ​Street​​rebotó​
​desde​ ​los​ ​mínimos​ ​de​ ​la​ ​sesión​ ​tras​ ​la​ ​caída​ ​del​ ​petróleo​ ​—ante​ ​avances​ ​en​ ​las​ ​conversaciones​
​nucleares​ ​entre​ ​ambos​ ​países—​ ​y​ ​el​ ​repunte​ ​de​ ​los​ ​bonos;​ ​sin​ ​embargo,​ ​el​ ​sector​ ​de​
​semiconductores​​retrocedió,​ ​ya​​que​​las​​cifras​​de​​Nvidia​​no​​lograron​​disipar​​las​​inquietudes​​sobre​​la​
​solidez​ ​del​ ​ciclo​ ​de​ ​inversión​​en​​IA.​ ​Aunque​​NVIDIA​​presentó​​resultados​​del​ ​cuarto​​trimestre​​por​
​encima​ ​de​ ​las​ ​expectativas​ ​en​ ​ingresos​ ​y​ ​utilidades,​ ​la​ ​reacción​ ​del​ ​mercado​ ​esta​​mañana​​habría​
​estado​​influida​​por​​dudas​​sobre​​la​​sostenibilidad​​del​​elevado​​gasto​​de​​capital​​destinado​​a​​centros​​de​
​datos​ ​e​ ​infraestructura​ ​de​ ​Inteligencia​ ​Artificial.​ ​En​ ​Colombia,​ ​se​ ​escala​ ​la​​disputa​​comercial​ ​con​
​Ecuador, luego de que este elevara al 50% los aranceles a importaciones desde Colombia​

​| Monedas​
​El​ ​dólar​ ​estadounidense​​1​ ​operó​ ​en​ ​la​ ​zona​ ​de​ ​97.6–97.8​ ​en​ ​una​ ​jornada​ ​de​ ​consolidación,​ ​sin​ ​un​
​impulso​​direccional​​contundente,​ ​en​​un​​entorno​​donde​​el​​mercado​​descuenta​​con​​alta​​probabilidad​
​que​​la​​Fed​​mantendrá​​tasas​​estables​​en​​marzo​​y​​donde​​la​​narrativa​​comercial​​sigue​​generando​​más​
​ruido​​que​​reacción​​efectiva​​en​​precios.​ ​La​​ligera​​recuperación​​del​​yen​​tras​​comentarios​​del​​BoJ​​que​
​mantienen​​abierta​​la​​puerta​​a​​nuevas​​alzas,​ ​junto​​con​​un​​euro​​estable​​alrededor​​de​​1.18​​y​​una​​libra​
​contenida​ ​en​ ​1.35,​ ​han​ ​impedido​ ​un​ ​rebote​ ​más​ ​claro​ ​del​ ​dólar.​ ​En​ ​este​ ​contexto,​ ​el​ ​índice​ ​se​
​mantiene​​lateral,​ ​reflejando​​un​​equilibrio​​entre​​tasas​​estadounidenses​​aún​​elevadas​​y​​un​​apetito​​por​
​riesgo​ ​global​ ​que​ ​no​ ​termina​ ​de​ ​deteriorarse​ ​de​ ​forma​ ​estructural.​ ​Así,​ ​el​ ​dólar​ ​global​ ​no​ ​fue​ ​el​
​principal​​catalizador​​de​​volatilidad​​en​​la​​sesión,​​sino​​que​​más​​bien​​acompaño​​un​​entorno​​de​​relativa​
​estabilidad en el bloque desarrollado.​

​En​ ​contraste,​ ​el​ ​USD/COP​ ​tuvo​ ​una​ ​jornada​ ​de​ ​fuerte​ ​dislocación​ ​idiosincrática,​ ​cerrando​ ​en​
​COP$3,830​​(+$143​​frente​​al​ ​miércoles),​ ​su​​mayor​​nivel​ ​del​ ​año​​y​​desde​​diciembre​​de​​2025,​​con​​una​
​devaluación​​diaria​​cercana​​al​ ​3.9%,​​la​​peor​​entre​​sus​​pares​​globales.​​El​​movimiento​​estuvo​​explicado​
​principalmente​​por​​el​​ruido​​político​​tras​​la​​encuesta​​que​​otorga​​una​​amplia​​ventaja​​al​​candidato​​Iván​
​Cepeda,​​el​ ​aumento​​en​​la​​prima​​de​​riesgo​​local​ ​—reflejado​​en​​el​ ​alza​​del​ ​CDS​​a​​5​​años​​de​​Colombia​
​sobre​ ​los​ ​216​ ​pbs—​​y​​la​​fuerte​​desvalorización​​de​​los​​TES,​​cuyos​​rendimientos​​reales​​se​​ubican​​en​
​máximos​ ​históricos.​ ​Las​ ​cinco​ ​operaciones​ ​de​ ​compra​ ​de​​gran​​tamaño​​en​​el​ ​último​​minuto​​—que​
​impulsaron​ ​el​ ​salto​ ​desde​ ​la​ ​zona​ ​de​ ​COP$3,760​ ​hasta​ ​COP$3,830—​ ​sugieren​ ​la​ ​activación​ ​de​
​garantías,​ ​flujos​ ​offshore​ ​o​ ​eventuales​ ​compras​ ​oficiales​ ​de​ ​divisas,​ ​amplificando​ ​un​ ​mercado​ ​ya​
​sensible.​ ​Mientras​ ​monedas​ ​como​ ​el​ ​CLP​ ​(-1.06%)​ ​y​ ​otros​ ​emergentes​ ​también​ ​cedieron​ ​en​ ​un​
​entorno​ ​de​ ​mayor​ ​aversión​ ​al​ ​riesgo,​ ​el​ ​peso​ ​colombiano​ ​mostró​ ​una​ ​beta​ ​significativamente​
​superior​ ​por​ ​factores​ ​internos.​ ​En​ ​adelante,​ ​el​ ​USD/COP​ ​quedará​ ​menos​ ​atado​ ​al​ ​DXY​ ​y​ ​más​
​condicionado​​por​​la​​evolución​​del​​riesgo​​político,​ ​la​​dinámica​​de​​tasas​​locales​​y​​la​​confirmación​​de​
​flujos,​ ​en​​un​​contexto​​donde​​el​ ​“trade​​electoral”​ ​comienza​​a​​incorporarse​​de​​manera​​más​​explícita​
​en la formación de precios.​

​| Materias primas​
​El​​petróleo​​cerró​​la​​jornada​​con​​una​​corrección​​con​​el​​Brent​​cerrando​​en​​USD$69.83/barril​ ​y​​el​​WTI​
​en​ ​USD$64.36/barril,​ ​presionados​ ​por​ ​el​ ​escepticismo​ ​tras​ ​la​ ​conclusión​ ​de​ ​las​ ​conversaciones​
​nucleares​ ​en​ ​Ginebra.​ ​Aunque​ ​Omán​ ​reportó​​"progresos​​significativos",​ ​la​​ausencia​​de​​un​​acuerdo​
​formal​​y​​la​​determinación​​de​​Irán​​de​​continuar​​con​​el​​enriquecimiento​​de​​uranio​​mantienen​​elevada​
​la​ ​tensión,​ ​contrarrestando​ ​el​ ​efecto​ ​bajista​ ​del​ ​incremento​ ​de​ ​16​ ​millones​ ​de​ ​barriles​ ​en​ ​los​
​inventarios​​de​​EE.UU.​​En​​contraste,​ ​el​ ​oro​​escaló​​hasta​​los​​USD$5,208/onza,​​reafirmando​​su​​papel​
​de​ ​refugio​ ​ante​ ​la​ ​amenaza​ ​latente​ ​de​ ​un​ ​conflicto​ ​militar​ ​y​ ​la​ ​incertidumbre​ ​por​ ​la​ ​política​
​arancelaria del 15% de la administración Trump.​

​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​ ​-0.53%​

​Dow Jones​ ​+0.04%​

​Nasdaq​ ​-1.18%​
​Europa​

​Stoxx 600​ ​-0.04%​
​DAX​ ​+0.45%​
​FTSE​ ​+0.37%​

​Asia​
​Hang Seng​ ​+1.44%​

​Nikkei 225​ ​+0.29%​
​ASX​ ​+0.51%​

​Fuente: Bloomberg​

​Cierre ETF’s​

​Bitcoin​

​IBIT​ ​-2.47%​

​Fuente: Bloomberg​

​Mercado Local​

​Acciones más negociadas​
​PFCIBEST​ ​$ 65,200​ ​-5.09%​

​ECOPETROL​ ​$ 2,250​ ​-3.43%​

​CIBEST​ ​$ 83,600.00 ​-5.75%​

​Acciones más valorizadas​
​BVC​ ​$ 15,900​ ​1.53%​

​PFDAVVNDA​ ​$ 29,000​ ​0.42%​

​TIN​ ​$ 12,740​ ​0.16%​

​Acciones menos valorizadas​
​EXITO​ ​$ 4,505​ ​-8.99%​

​GRUPOSURA​ ​$ 57,500​ ​-8.41%​

​CORFICOLCF​ ​$ 17,460​ ​-6.13%​
​Fuente: BVC​

​| Renta variable​
​●​​El​ ​MSCI​​COLCAP​​tuvo​​su​​peor​​jornada​​en​​lo​​corrido​​del​​año,​​con​​una​​caída​​del​​4.13%​​hasta​​los​

​2.284​ ​puntos,​ ​por​ ​debajo​ ​de​ ​su​ ​media​ ​móvil​ ​de​ ​50​ ​días.​ ​En​ ​este​ ​contexto,​ ​otros​ ​mercados​
​emergentes​​como​​Chile​​y​​Brasil​​también​​registraron​​correcciones​​en​​una​​coyuntura​​de​​aversión​​al​
​riesgo​ ​global.​ ​En​ ​el​ ​frente​ ​local,​ ​el​ ​Grupo​ ​Aval​ ​realizó​ ​su​ ​llamada​ ​de​ ​resultados​ ​del​ ​4T25,​
​destacando​ ​un​ ​crecimiento​ ​sostenido​ ​de​ ​su​ ​utilidad​ ​neta​ ​anual​ ​desde​ ​el​ ​2023.​ ​Sin​ ​embargo,​
​advierte​ ​riesgos​ ​en​ ​el​ ​guideline​ ​para​ ​2026​ ​por​ ​cuenta​ ​de​ ​un​ ​menor​ ​crecimiento​​de​​cartera​​y​​el​
​eventual​ ​recaudo​ ​del​ ​impuesto​ ​al​ ​patrimonio,​ ​este​ ​último​ ​con​ ​un​​impacto​​negativo​​de​​hasta​​1.0​
​punto​​en​​el​ ​ROE​​consolidado.​​En​​paralelo,​ ​Goldman​​Sachs​​mantuvo​​la​​perspectiva​​de​​inversión​​de​
​Grupo​​Cibest​​en​​Neutral,​ ​elevando​​el​ ​precio​​objetivo​​a​​USD$76.00,​​lo​​que​​implica​​un​​aumento​​del​
​10.14%​​respecto​​del​ ​objetivo​​anterior.​ ​Por​​último,​​el​ ​Grupo​​Éxito​​Grupo​​Éxito​​confirmó​​sus​​planes​
​de​​expansión​​internacional,​ ​por​​lo​​que​​buscaría​​adquisiciones​​en​​la​​región​​que​​puedan​​fortalecer​
​su​ ​portafolio​ ​y​ ​presentó​ ​su​ ​propuesta​ ​de​ ​distribución​ ​de​ ​utilidades​ ​por​ ​COP$160​ ​por​ ​acción,​
​destacando​​que​​en​​2026​​los​​accionistas​​recibirán​​un​​dividendo​​más​​de​​siete​​veces​​superior​​al​​del​
​año​​anterior​​(COP$21.11​ ​por​​acción),​ ​reflejo​​de​​la​​solidez​​del​​negocio.​​Durante​​la​​jornada,​​PF​​Cibest​
​fue​​la​​acción​​más​​negociada​​(COP$82,812​​millones),​​seguida​​por​​Ecopetrol​​(COP$43,078​​millones)​​y​
​Cibest​ ​(COP$35,442​ ​millones).​ ​Por​ ​su​​parte,​ ​la​​acción​​de​​la​​BVC​​encabezó​​las​​ganancias​​(+1.53%),​
​junto​ ​con​ ​PF​ ​Davivienda​ ​(+0.42%)​ ​y​ ​TIN​ ​(-0.16%),​ ​mientras​ ​que​ ​las​ ​mayores​ ​caídas​ ​fueron​ ​para​
​Éxito (-8.99%), Grupo Sura (-8.41%) y Corficolombiana (-6.13%).​

​●​​El​ ​mercado​​accionario​​cerró​​a​​la​​baja​​con​​notorias​​correcciones​​en​​el​​S&P​​500​​y​​Nasdaq,​​tras​​la​
​reacción​​de​​cautela​​sobre​​los​​resultados​​de​​Nvidia.​ ​En​​particular,​ ​las​​acciones​​de​​Nvidia​​cayeron​
​más​​del​​5%,​​incluso​​después​​de​​que​​el​​gigante​​de​​chips​​publicara​​ganancias​​e​​ingresos​​superiores​​a​
​los​ ​esperados​ ​en​ ​el​ ​cuarto​ ​trimestre.​ ​La​ ​acción​ ​sufrió​ ​su​ ​peor​ ​día​ ​bursátil​ ​desde​ ​abril​ ​y​ ​otras​
​acciones​ ​de​ ​chips​ ​como​ ​Broadcom,​ ​Lam​ ​Research,​ ​Western​ ​Digital​ ​y​​Applied​​Materials​​también​
​cayeron.​​Por​​otro​​lado,​​Salesforce​​-tras​​recientes​​caídas​​ante​​la​​disrupción​​por​​la​​IA-​​subió​​un​​4%​
​después​ ​de​ ​que​ ​sus​ ​últimos​ ​resultados​ ​trimestrales​ ​superaron​ ​las​ ​expectativas.​ ​Sin​​embargo,​​la​
​compañía​​emitió​​una​​previsión​​de​​ingresos​​para​​el​ ​año​​fiscal​​2027​​por​​debajo​​de​​las​​expectativas.​
​En​ ​Europa,​ ​el​ ​Stoxx​​600​​cerró​​estable,​ ​mientras​​que​​los​​índices​​locales​​FTSE​​100,​​DAX​​y​​CAC​​40​
​avanzaron​ ​durante​​la​​jornada.​​La​​atención​​del​​mercado​​se​​centró​​en​​los​​resultados​​corporativos,​
​con​​Schneider​​Electric,​​Allianz,​​AXA,​​London​​Stock​​Exchange​​Group,​​Stellantis​​y​​Covestro​​entre​​las​
​más​​destacadas.​ ​En​​paralelo,​ ​Puma​​registró​​una​​caída​​de​​sus​​acciones​​tras​​confirmar​​la​​caída​​del​
​13.1%​ ​en​ ​las​ ​ventas​ ​de​ ​2025,​ ​que​ ​fue​​atribuida​​a​​la​​presión​​de​​la​​tasa​​de​​cambio.​ ​Finalmente,​ ​las​
​acciones​​asiáticas​​mostraron​​un​​desempeño​​mixto,​ ​con​​el​ ​Nikkei​​225​​y​​el​ ​Nifty​​50​​al​​alza,​​pero​​el​
​Hang Seng y el Shanghai retrocediendo.​

​| Renta fija​
​●​​El​​mercado​​de​​bonos​​del​​Tesoro​​estadounidense​​profundizó​​el​​movimiento​​de​​valorización​​en​​un​

​claro​​entorno​​de​​aversión​​al​ ​riesgo,​ ​impulsado​​por​​la​​fuerte​​corrección​​del​​sector​​tecnológico​​lo​
​que​​reactivó​​la​​demanda​​por​​duración​​y​​llevó​​el​​rendimiento​​del​​bono​​a​​10​​años​​a​​mínimos​​del​​año,​
​tocando​​4.01%,​​su​​nivel​ ​más​​bajo​​desde​​finales​​de​​noviembre.​​La​​caída​​fue​​generalizada​​a​​lo​​largo​
​de​ ​la​ ​curva​ ​(3–5​ ​pbs),​ ​con​ ​liderazgo​ ​del​ ​tramo​ ​intermedio,​ ​mientras​​el​ ​30​​años​​descendió​​hacia​
​4.67%,​ ​acercándose​ ​a​ ​sus​ ​mínimos​ ​recientes.​ ​El​ ​movimiento​ ​estuvo​ ​reforzado​ ​por​ ​factores​
​técnicos​ ​relevantes:​ ​el​ ​rebalanceo​ ​de​ ​fin​​de​​mes​​del​ ​índice​​Bloomberg​​Treasury​​—que​​incorpora​
​emisiones​ ​largas​ ​recientes—​ ​podría​ ​generar​ ​compras​ ​adicionales​ ​por​ ​parte​ ​de​ ​inversionistas​
​pasivos,​ ​ampliando​ ​la​ ​extensión​ ​de​ ​duración​ ​estimada​ ​en​ ​0.10​ ​años.​ ​La​ ​subasta​​de​​USD$44,000​
​millones​​en​​notas​​a​​7​ ​años​​se​​adjudicó​​en​​3.79%,​​en​​línea​​con​​el​ ​nivel​ ​esperado​​por​​el​ ​mercado​​y​
​con​ ​una​ ​demanda​ ​sólida,​ ​reflejando​ ​mayor​ ​participación​ ​de​ ​inversionistas​ ​directos​ ​y​ ​menor​
​adjudicación​​a​​los​​creadores​​de​​mercado,​​sin​​generar​​presiones​​adicionales​​sobre​​las​​tasas.​​A​​pesar​
​de​ ​la​ ​volatilidad​ ​en​​el​ ​precio​​del​ ​petróleo​​asociada​​a​​tensiones​​geopolíticas​​en​​Medio​​Oriente,​ ​el​
​sesgo​​dominante​​fue​​la​​rotación​​desde​​renta​​variable​​hacia​​activos​​libres​​de​​riesgo,​​consolidando​
​un entorno favorable para la deuda soberana estadounidense en el corto plazo.​

​●​​El​ ​mercado​ ​europeo​ ​registró​ ​un​ ​movimiento​ ​de​ ​valorización​ ​con​ ​aplanamiento​ ​alcista​ ​de​ ​la​
​curva,​ ​liderado​ ​por​ ​los​ ​gilts​ ​británicos​ ​en​ ​un​ ​entorno​ ​de​​fuerte​​corrección​​de​​los​​principales​
​índices​ ​bursátiles,​ ​lo​ ​que​ ​reactivó​ ​la​ ​demanda​ ​por​ ​activos​​refugio.​ ​El​ ​rendimiento​​del​ ​gilt​ ​a​​10​
​años​ ​cayó​ ​3​ ​pbs​ ​hasta​​4.28%,​​mientras​​que​​el​ ​tramo​​largo​​profundizó​​el​ ​descenso​​llevando​​el​ ​30​
​años​​a​​su​​nivel​ ​más​​bajo​​desde​​abril,​ ​reflejando​​un​​aumento​​en​​las​​apuestas​​de​​recortes​​por​​parte​
​del​ ​BoE,​ ​que​ ​ahora​ ​descuenta​ ​cerca​ ​de​ ​51​ ​pbs​ ​de​ ​flexibilización​ ​este​ ​año​ ​frente​​a​​48​​pbs​​el​ ​día​
​anterior.​ ​En​​la​​zona​​euro,​​los​​bunds​​acompañaron​​el​ ​movimiento​​con​​una​​caída​​marginal​​de​​1​ ​pb​
​hasta​ ​2.70%,​ ​superando​ ​ligeramente​ ​a​ ​los​ ​periféricos,​ ​mientras​ ​que​ ​el​ ​diferencial​ ​BTP-bund​ ​se​
​amplió​​levemente​​a​​61​​pbs.​​El​​tono​​defensivo​​estuvo​​respaldado​​por​​la​​caída​​de​​la​​renta​​variable,​​las​
​expectativas​ ​de​ ​política​ ​monetaria​ ​más​ ​acomodaticias​ ​en​ ​Reino​ ​Unido​ ​y​ ​la​ ​cautela​ ​previa​ ​a​ ​la​
​próxima​​programación​​de​​emisiones​​del​ ​Tesoro​​británico.​ ​En​​el​ ​frente​​macro,​​los​​comentarios​​de​
​Christine​ ​Lagarde​ ​sobre​​el​ ​monitoreo​​de​​los​​efectos​​de​​la​​inteligencia​​artificial​ ​en​​el​ ​empleo​​y​​el​
​repunte​ ​de​ ​la​ ​inflación​ ​en​ ​Bélgica​ ​aportaron​ ​matices,​ ​pero​ ​no​ ​alteraron​ ​el​ ​sesgo​ ​comprador​
​dominante en deuda soberana core durante la sesión.​

​●​​El​ ​mercado​ ​de​ ​TES​ ​en​ ​Colombia​ ​profundizó​ ​la​ ​desvalorización​ ​y​ ​llevó​ ​las​ ​tasas​ ​a​ ​niveles​ ​no​
​observados​ ​desde​ ​octubre​ ​de​ ​2022,​ ​en​ ​un​ ​contexto​ ​de​ ​creciente​ ​prima​ ​por​ ​riesgo​ ​fiscal​ ​y​
​político.​ ​Las​ ​referencias​ ​clave​ ​cerraron​ ​nuevamente​ ​en​ ​la​ ​zona​​del​ ​14%:​​el​ ​TES​​febrero​​2033​​en​
​14.02%​​(+18​​pbs),​ ​junio​​2032​​en​​14.05%​​(+26​​pbs),​ ​abril​ ​2028​​en​​14.04%​​(+44​​pbs)​​y​​noviembre​​2027​
​en​​13.99%​​(+69​​pbs),​​mientras​​el​​2050​​finalizó​​en​​13.51%​​(+26​​pbs),​​configurando​​un​​desplazamiento​
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​alcista​ ​prácticamente​ ​paralelo​​de​​la​​curva.​ ​En​​términos​​mensuales,​ ​las​​tasas​​acumulan​​aumentos​
​entre​ ​120​ ​y​ ​171​ ​pbs,​ ​reflejando​ ​una​ ​marcada​ ​ampliación​ ​de​ ​la​ ​prima​ ​exigida​ ​por​ ​el​ ​mercado.​ ​El​
​trasfondo​ ​fundamental​ ​combina​ ​varios​ ​factores:​ ​la​ ​sorpresa​ ​alcista​ ​en​ ​la​​inflación​​básica​​(5.4%),​
​que​ ​según​ ​el​ ​codirector​ ​Villamizar​ ​podría​ ​seguir​​presionada​​por​​el​ ​rezago​​del​​salario​​mínimo;​​la​
​ausencia​​de​​un​​ancla​​fiscal​​tras​​el​​abandono​​de​​la​​Regla​​Fiscal;​​y​​las​​crecientes​​necesidades​​de​​caja​
​del​ ​Gobierno,​​evidenciadas​​en​​un​​aumento​​del​​saldo​​de​​TES​​que​​podría​​superar​​COP$17.5​​billones​
​en​ ​febrero,​ ​el​ ​mayor​ ​incremento​ ​mensual​ ​histórico​ ​excluyendo​ ​el​ ​efecto​​del​ ​TRS.​​Con​​inflación​
​alrededor​ ​de​ ​5.4%,​ ​los​ ​niveles​ ​nominales​ ​actuales​​implican​​tasas​​reales​​cercanas​​o​​superiores​​al​
​8%,​​máximos​​históricos​​en​​la​​serie​​reciente,​ ​mientras​​el​​Gobierno​​se​​está​​fondeando​​a​​costos​​que​
​superan​ ​ampliamente​ ​la​ ​tasa​ ​repo,​ ​consolidando​ ​un​ ​entorno​ ​de​​tensión​​estructural​ ​en​​la​​deuda​
​pública local y elevando la vulnerabilidad de la curva ante nuevos choques de confianza.​

​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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