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Resumen
● El S&P 500 cayó -0.24%, el Dow Jones cayó 

-0.54%, y el Nasdaq avanzó +0.06%. El índice 
de gran capitalización comenzó la semana 
intentando revertir las pérdidas; sin embargo, 
no logró mantener el optimismo hasta el final.

● Si bien la temporada de resultados de las “siete 
magníficas” o “Mag. 7” fue sólida en cuanto a 
las cifras, el mercado internacional también 
otorga un peso relevante a los mensajes de la 
administración acerca del futuro. En este 
contexto, observamos que el 67% de las 
acciones que comandan la carrera por 
inteligencia artificial y tecnología 
decepcionaron a los inversionistas con su 
percepción del 2025.

● El mercado local mostró un desempeño 
positivo en el balance, con las mayores 
ganancias observadas en PF-Grupo Sura 
(+5.8%) y  Canacol (+4.17%) y las mayores 
contracciones registradas en las acciones de 
Celsia (-0.81%) y GEB (-1.33%).

● Para esta semana, anticipamos un rango de 
movimiento para el Colcap, con un mínimo de 
1,495 puntos, apertura en 1,516, cierre en 1,504 
y un máximo de 1,527 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% 1,81% 3,00%
Tasa de desempleo nacional (%PEA, promedio) 10,90% 16,70% 13,80% 11,20% 10,20% 10,1% 10,2%
Inflación (var.anual %, fin de periodo) 3,81% 1,62% 5,60% 13,13% 9,28% 5,20% 4,07%
Inflación básica (var.anual %, fin de periodo) 3,40% 1,39% 2,84% 9,23% 8,81% 5,75% 3,66%
Tasa Banrep (tasa, fin de periodo) 4,25% 1,75% 3,00% 12,00% 13,00% 9,50% 7,00%
IBR mensual nominal (tasa, fin de periodo) 4,11% 1,71% 2,97% 11,23% 12,08% 8,99% 6,12%
Balance fiscal GNC (% PIB) -2,46% -7,79% -6,97% -5,30% -4,20% -5,60% -5.2%
Deuda neta GNC (%PIB) 46,3% 48,4% 60,7% 60,1% 52,8% 56,5% 59,0%
Balance comercial (USD millones, total) -10.782 -10.130 -15.259 -14.331 -9.902 -10.500 -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 4.233
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

Amazon: La empresa advirtió sobre posibles 
dificultades en su unidad de computación en la nube 
para satisfacer la creciente demanda relacionada con la 
inteligencia artificial. Aunque Amazon casi duplicó su 
beneficio neto en el cuarto trimestre, las proyecciones 
para el primer trimestre de 2025 no cumplieron con las 
expectativas del mercado, lo que provocó una caída del 
4% en el valor de sus acciones en operaciones 
posteriores al cierre del mercado.

Uber: La compañía sorprendió al mercado al 
multiplicar por más de cuatro sus beneficios en el 
último trimestre, alcanzando los 6.610 millones de 
euros. Cerró el año con un beneficio neto de 9.466 
millones de euros, consolidando su posición en el 
sector de transporte y movilidad.

Ford: El CEO de la empresa, Jim Farley, señaló que los 
aranceles impuestos por la administración de Donald 
Trump podrían poner en riesgo miles de millones de 
dólares en ganancias para la compañía, debido a su 
cadena de suministro global y su exposición a 
mercados como México y Canadá.

Local Market Movers

Ecopetrol: Anuncia perfeccionamiento exitoso de la 
transacción con Repsol por adquirir el 45% restante de 
su participación en el bloque CPO-09, por un valor de 
USD $452M, lo cual lo convierte en el titular del 100% 
del interés de participación en dicho bloque.

Enka: La Junta Directiva aprobó someter a 
consideración en la Asamblea General de Accionistas 
una propuesta de traslado de reservas patrimoniales 
por valor de COP$5 mil millones (mm) a readquisición 
de acciones, a través de un programa de 3 años por un 
monto hasta COP$15 mm.

ISA: Interconexión Eléctrica conoció que la sanción a 
Jorge Andrés Carrillo, por incumplimiento en el reporte 
de información financiera en la plataforma CHIP, fue 
revocada por la Contralor General de la República 
debido a que Jorge Andrés Carrillo no era la persona 
responsable de la elaboración del reporte.
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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 levemente negativo; los inversores 
estuvieron atentos a los resultados corporativos.

El S&P 500 cayó -0.24%, el Dow Jones cayó -0.54%, y el 
Nasdaq avanzó +0.06%. El índice de gran capitalización 
comenzó la semana intentando revertir las pérdidas; sin 
embargo, no logró mantener el optimismo hasta el final. 

Parte del negativismo de la última jornada de la semana, 
se encuentra explicado por la sorpresa bajista en la tasa 
de desempleo. Un mercado laboral sólido significa 
presión sobre las próximas decisiones de la tasa de 
interés de la Fed, lo que presiona las valoraciones, 
especialmente las del sector de tecnología. 

Si bien la temporada de resultados de las “siete 
magníficas” o “Mag. 7” fue sólida en cuanto a las cifras, el 
mercado internacional también otorga un peso 
relevante a los mensajes de la administración acerca del 
futuro. En este contexto, observamos que el 67% de las 
acciones que comandan la carrera por inteligencia 
artificial y tecnología decepcionaron a los inversionistas 
con su percepción del 2025. Estas fueron Tesla, Amazon, 
Microsoft y Google (Gráfico 1).

En el caso de Amazon, sus perspectivas de crecimiento 
de ingresos parecen mostrar debilidad para el sector de 
consumo discrecional, mismo caso que los mensajes de 
Tesla. Entre tanto, Google y Microsoft intentaron dar 
guías que no fueran pesimistas, si bien su revisión de 
cifras deja ver una debilidad en los pronósticos y en los 
crecimientos de segmentos relevantes como la nube y 
los servicios por inteligencia artificial.

La dinámica entre el rendimiento de las ‘Mag 7’ y el S&P 
500, muestra un retroceso en la tendencia, lo que 
significa que el castigo de las ‘Mag 7’ ha sido más amplio 
que la caída general del índice de gran capitalización. Al 
añadirle la expectativa de beneficios por acción (BPA) 
futuros de las ‘Mag 7’ frente a los BPA del S&P 500, 
observamos que hasta el momento el ratio se ha 
estancado. Es decir, esta temporada de resultados no ha 
sentado de forma correcta para generar mayor 
optimismo sobre las ganancias futuras de las ‘Mag 7’, lo 
que deja espacio para observar posibles ajustes. 
Adicionalmente, esta dinámica no tiene en cuenta que 
aún falta el reporte de resultados de Nvidia, la cual tiene 
un peso relevante en el índice (Gráfico 2).

EE.UU.: Presión sobre las tech
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Gráfico 1. Perspectivas sobre las guías de 
2025 de las ‘Mag 7’

Gráfico 2. Rendimiento vs beneficios 
por acción

Fuente: Bloomberg – Investigaciones Económicas – 1 año 
adelante

Fuente:  Bloomberg - Investigaciones Económicas



Colombia: Una posible resistencia a la vista

Nuestra expectativa para la semana anterior de un 
movimiento bajista, en un rango con un mínimo de 
1,490 puntos, apertura en 1,520, cierre en 1,504 y un 
máximo de 1,525 puntos, se cumplió. Además, la 
volatilidad estuvo muy acotada al rango que 
esperábamos.

El índice parece haber alcanzado un techo de corto 
plazo, el cual podría ubicarse transitoriamente en un 
nivel cercano a los 1,530 puntos. En la formación de 
velas observamos la consolidación de un “hombre 
colgado”, lo que sería indicio de un posible cambio de 
tendencia. Mantenemos nuestro primer nivel de 
soporte sobre los 1,504 puntos. Por este motivo, las 
próximas velas semanales serán especialmente 
relevantes, dos velas bajistas que lleven a un 
rompimiento del soporte podrían evidenciar el cambio 
de tendencia (Gráfico 3).

La correlación diaria entre el índice local y el USDCOP 
se ubica en -17%. Si bien no consideramos que se 
ubique en un nivel significativo, movimientos fuertes 
del USDCOP al alza podrían significar una caída en el 
índice, debido a lo que podría ser una mayor 
percepción de riesgo para las acciones a nivel local.

En el mes de enero, observamos un comportamiento 
positivo de los inversionistas extranjeros, lo que 
impulsó los activos en Colombia. En el neto, los 
operadores internacionales registraron compras por 
cerca de COP$108 mil millones, siendo sus acciones 
favoritas: PF-Bancolombia (COP$86 mil millones), 
IColcap (COP$33 mil millones) y PF-Grupo Sura 
(COP$22 mil millones). En contraste, los mayores 
vendedores netos de acciones a nivel  local, fueron las 
personas naturales, con ventas de cerca de COP$89 mil 
millones. Las principales ventas se dieron en los activos 
de PF-Bancolombia (COP$61 mil millones), ISA (COP$30 
mil millones) y PF-Aval (COP$29 mil millones). Por 
tanto, el comportamiento de los extranjeros durante el 
mes de febrero será clave para mantener los precios 
actuales, un cambio del sentimiento inversor, podría 
culminar con un retroceso del índice. 

Para esta semana, anticipamos un rango de movimiento 
para el Colcap, con un mínimo de 1,495 puntos, 
apertura en 1,516, cierre en 1,504 y un máximo de 1,527 
puntos.

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

Gráfico 4.  Movimientos de los 
participantes del mercado local

Fuente: BVC – Investigaciones Económicas - COP$ 
millones 



El mercado se alista para el primer rebalanceo de 
acciones del índice local, el MSCI Colcap. Como es 
costumbre el rebalanceo se llevará a cabo el último 
día del mes, el 28 de febrero y la canasta estimativa 
del índice se publicaría el 18 de febrero.

En nuestro escenario base, los cambios estimados 
para el rebalanceo serían pocos. Anticipamos 
compras posibles en las acciones de 
PF-Bancolombia (COP$216 millones), Ecopetrol 
(COP$121 millones) y Bancolombia (COP$116 
millones), y ventas relevantes en las acciones de 
Mineros (COP$709 millones), Grupo Bolívar 
(COP$90 millones) y PEI (COP$438 millones). No 
obstante, es importante tener en cuenta que, la 
acción de Mineros aún se encuentra suspendida 
por lo ocurrido con la Oferta Pública de Adquisición 
por parte de Sunvalley Investments (Gráfico 5). 

En nuestro segundo escenario, consideramos que la 
acción de Conconcreto cumple con los criterios 
necesarios para ingresar a la canasta del índice 
MSCI Colcap. La acción cumple con la 
capitalización bursátil ajustada por flotante (52.2% 
de flotante, según cifras de Bloomberg), los 
criterios de liquidez (3 meses, 12 meses y frecuencia 
de negociación) y el FIF.

En este caso, la acción de Conconcreto podría 
entrar al índice con un peso de ~0.4%, lo que 
significaría un flujo estimado de COP$26 mil 
millones o el equivalente a 41.7 millones de 
acciones. Su inclusión tendría como consecuencia 
flujos de venta relevante en las acciones de 
PF-Bancolombia (COP$5.3 mil millones), 
Bancolombia (COP$3.2 mil millones) y Ecopetrol 
(COP$2.8 mil millones) (Gráfico 6).

Debido a que el repunte relevante de Conconcreto 
ocurrió en diciembre, influenciado por la noticia 
acerca de lo ocurrido con el Consorcio Ituango 
(CCC), somos conscientes de que existe una amplia 
probabilidad de que el administrador del índice 
postergue su inclusión. El activo debería mantener 
sus características actuales para ser considerado en 
el rebalanceo del mes de noviembre.

Activos locales: Atentos al primer 
rebalanceo del índice
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Gráfico 5. Escenario 1: Sin inclusión de 
Conconcreto

Fuente:  BlackRock - Estimaciones: Investigaciones Económicas - 
COP$ millones - Promedio negociado 3 meses - cifras al 07/02/25

Gráfico 6. Escenario 2: Con 
inclusión de Conconcreto

Estimaciones:  BlackRock - Investigaciones Económicas - COP$ 
millones - Promedio negociado 3 meses - cifras al 07/02/25



Perspectiva Técnica Local
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La acción de Ecopetrol mostró un 
movimiento alcista la semana anterior 
(Cierre: COP$2,000). El activo nos 
sorprendió con el movimiento. Para esta 
semana, creemos que el activo podría 
buscar un rango entre los COP$2,030 y los 
COP$1,935.

La acción de PF-Bancolombia 
mostró una leve caída (Cierre: 
COP$40,640). El activo nos 
sorprendió levemente con el 
mínimo. Para esta semana, creemos 
que el activo podría buscar un rango 
entre los COP$39,480 y los 
COP$41,080. 

La acción de Bancolombia culminó con 
una leve caída (Cierre: COP$42,900), 
sorprendiendo ligeramente nuestra 
expectativa. Para esta semana, creemos 
que el activo podría buscar un rango 
entre los COP$41,560 y los COP$43,150. 

Fuente: Investing - Investigaciones Económicas

Fuente: Investing - Investigaciones Económicas

Fuente: Investing - Investigaciones Económicas



Perspectiva Técnica Local
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La acción de Nubank realizó el 
movimiento alcista que esperábamos 
(Cierre: COP$56,700). El activo nos 
sorprendió levemente al alza. Para 
esta semana, creemos que el activo 
podría ir a buscar un rango entre los 
COP$56,300 y los COP$60,700 

La acción de ISA mostró una vela 
bajista, cerrando en COP$18,000. El 
activo nos sorprendió levemente con 
el mínimo. Para esta semana, 
creemos que el activo podría buscar 
un rango entre los COP$17,800 y los 
COP$18,180

La acción de GEB mostró un 
desempeño negativo. El activo nos 
sorprendió con el movimiento 
bajista (Cierre:COP$2,590). Para esta 
semana, creemos que el activo 
podría buscar un rango entre los 
COP$2,540 y los COP$2,600. 

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 
retroceso leve (Cierre: 3,680). Para 
esta semana, creemos que el activo 
podría buscar un rango entre los 
COP$3,630 y los COP$3,715.

La acción de Grupo Argos mostró un 
movimiento alcista leve la semana 
anterior (Cierre: COP$20,260). Para 
esta semana, creemos que el activo 
podría buscar un rango entre los 
COP$19,800 y los COP$20,480.

La acción de Mineros se encuentra 
suspendida por el Aviso de Oferta 
Pública de Adquisición (OPA) por 
parte de Sunvalley Investments.

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 alcista la 
semana anterior (Cierre: 
COP$10,680). Para esta semana, 
creemos que el activo podría buscar 
un rango entre los COP$10,300 y los 
COP$10,880. 

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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