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Resumen
● El S&P 500 cayó -1.5%, el Dow Jones retrocedió 

-2.6% y el Nasdaq perdió -2.3%. El índice S&P 
500 mostró una vela bajista de descanso 
después del fuerte avance de la semana 
anterior.

● Nvidia se encuentra en el centro de atención 
del mercado, principalmente porque las 
recientes medidas tomadas por el presidente 
de EE.UU., Donald Trump, parecen tener un 
efecto negativo contundente sobre la 
compañía de microchips. La más relevante, es 
la decisión de restringir las exportaciones de 
microchips de Nvidia a China, específicamente 
la gama H20.

● El mercado local mostró un desempeño mixto 
en el balance la semana pasada, con las 
mayores ganancias observadas en Cemargos 
(+6.6%) y  Bancolombia (+9.1%) y las mayores 
contracciones registradas en las acciones de 
PF-Davivienda (-2.6%) y Grupo Bolívar (-2.8%).

● Para esta semana, anticipamos un rango de 
movimiento para el Colcap, con un mínimo de 
1,550 puntos, apertura en 1,624, cierre en 1,605 
y un máximo de 1,635 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% 1,70% 2,70%
Tasa de desempleo nacional (%PEA, promedio) 10,90% 16,70% 13,80% 11,20% 10,20% 10,20% 10,0%
Inflación (var.anual %, fin de periodo) 3,81% 1,62% 5,60% 13,13% 9,28% 5,20% 4,80%
Inflación básica (var.anual %, fin de periodo) 3,40% 1,39% 2,84% 9,23% 8,81% 5,75% 4,52%
Tasa Banrep (tasa, fin de periodo) 4,25% 1,75% 3,00% 12,00% 13,00% 9,50% 7,50%
IBR mensual nominal (tasa, fin de periodo) 4,11% 1,71% 2,97% 11,23% 12,08% 8,99% 7,06%
Balance fiscal GNC (% PIB) -2,46% -7,79% -6,97% -5,30% -4,20% -6,80% -6,20%
Deuda neta GNC (%PIB) 48,4% 60,7% 60,1% 57,7% 53,8% 60,00% 62,0%
Balance comercial (USD millones, total) -10.782 -10.130 -15.259 -14.331 -9.902 -10.811 -11.000
Balance en cuenta corriente (% PIB) -4,58% -3,42% -5,60% -6,26% -2,70% -1,80% -2,60%
Tasa de cambio (USD/COP, promedio) 3.282 3.696 3.747 4.248 4.328 4.074 4.244
Precio de petróleo (USD por barril, promedio) 64,3 42,0 80,9 100,9 82,49 80,5 71,0
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Factores internacionales

Nvidia: Nvidia anunció que asumirá una pérdida 
trimestral de hasta USD 5,500 millones debido a las 
nuevas restricciones impuestas por el gobierno 
estadounidense, que prohíben la exportación a China 
de su chip de inteligencia artificial H20. Esta medida, 
enmarcada en la guerra comercial entre EE.UU. y 
China, provocó una caída de casi el 7% en las acciones 
de la compañía y arrastró al Nasdaq a una baja del 
3.07% el miércoles 16 de abril.

Boeing: China ordenó a sus aerolíneas no adquirir 
aviones, piezas o equipos aeronáuticos de Boeing ni de 
otras empresas estadounidenses, como represalia por 
los aranceles impuestos por el presidente, Donald 
Trump. Esta decisión agravó la guerra comercial entre 
ambos países y provocó una caída del 4.6% en las 
acciones de Boeing el martes 15 de abril.

Apple: Trump anunció exenciones temporales para 
productos electrónicos, incluyendo teléfonos 
inteligentes y ordenadores, con el objetivo de evitar 
alzas de precios al consumidor. Esta medida benefició 
a empresas como Apple, cuyas acciones se vieron 
impulsadas por la noticia.

Factores locales

Ecopetrol: Suscribió un Acuerdo Marco de Inversión 
(AMI) con AES Colombia para adquirir el 49% del 
clúster eólico Jemeiwaa Ka'I en La Guajira, un 
proyecto con una capacidad aproximada de 1087 
MW y una línea de transmisión de 35 km. El acuerdo 
está sujeto al cumplimiento de condiciones legales, 
y, una vez cumplidos los requisitos, la compañía 
publicará la información correspondiente de 
acuerdo con la normativa aplicable.

Bancolombia: Convoca a asamblea de tenedores de 
bonos vinculados al desempeño sostenible, el 
viernes 2 de mayo de 2025 a las 10:00 a.m. de 
manera virtual.

Promigas: Efectuó el pago de intereses trimestrales 
vencidos de sus Bonos Sociales 2024 por un total de 
COP$1,088 millones, correspondientes a dos tramos 
de la Serie Única Subserie A, con valores nominales 
de COP$29,600 millones y COP$8,000 millones, 
cubriendo periodos entre enero y abril de 2025.
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Desempeño semanal

Fuente: Bloomberg – Investigaciones Económicas

Desempeño semanal S&P500

Fuente: Bloomberg – Investigaciones Económicas



Los mercados internacionales se mostraron negativos 
a mitad de la semana. Los mercados mostraron un 
comportamiento bajista leve. El S&P 500 cayó -1.5%, el 
Dow Jones retrocedió -2.6% y el Nasdaq perdió -2.3%. El 
índice S&P 500 mostró una vela bajista de descanso 
después del fuerte avance de la semana anterior.

El S&P 500 parece tener dificultades para consolidar el 
rebote. El índice no logró consolidarse por encima del 
62% del nivel de Fibonacci que hemos trazado, por lo 
que, de mantenerse este nivel como resistencia, sería 
más probable observar un movimiento hasta los 5,200 
puntos nuevamente (Gráfico 1). El RSI del índice parece 
salir del terreno de sobreventa, sumándose al soporte 
clave en torno a los 5,000 puntos. De regresar a ese 
nivel, consideramos probable que el índice vuelva a 
rebotar.

Las acciones de tecnología sufren con las decisiones 
actuales. Nvidia se encuentra en el centro de atención 
del mercado, principalmente porque las recientes 
medidas tomadas por Trump parecen tener un efecto 
negativo contundente sobre la compañía de microchips. 
La más relevante es la decisión de restringir las 
exportaciones de microchips de Nvidia a China, 
específicamente la gama H20, lo que, según la empresa, 
le costaría cerca de USD$5.5 mil millones.

El sector de microchips parece no mostrar mucha 
estabilidad. Con las recientes medidas, la estabilidad del 
comercio para el sector de microchips parece ponerse 
en juego. Las especulaciones podrían ir desde una 
pérdida de participación de mercado relevante para 
Nvidia hasta el surgimiento de un nuevo competidor del 
otro lado del mundo. Lo anterior ya lo hemos visto 
reflejado en la participación de mercado de Nvidia en 
China, la cual pasó de 25% en 2021 hasta cerca de un 4% 
en 2024. Adicionalmente, observamos el mismo patrón 
en la participación de los ingresos, con un incremento 
significativo por parte de EE.UU. (44%) y una 
disminución relevante en China (17%), Taiwán (22%) y 
otros (Gráfico 2).  Debido a la reacción del mercado, la 
acción se encuentra sobre un soporte relevante en los 
USD$104/acción, por lo que de mantenerse el 
negativismo, es probable que el activo vaya en búsqueda 
de niveles por debajo de los USD$100 nuevamente.

EE.UU.: Tensión en los microchips
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Gráfico 1.  Técnico semanal del S&P 500

Gráfico 2.  Participación de las 
ventas por región

Fuente: Nvidia (10k)  – Investigaciones Económicas

Fuente: Tradingview  - Investigaciones Económicas



Colombia: Revirtiendo las pérdidas

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

Gráfico 4. Comportamiento Colcap vs 
región

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Económicas - Base 
100: Feb-15

Se cumplió nuestra expectativa pero con mayor 
volatilidad. Nuestra expectativa para la semana 
anterior de un movimiento alcista se cumplió, en un 
rango con un mínimo de 1,540 puntos, apertura en 
1,568, cierre en 1,580 y un máximo de 1,600 puntos. Sin 
embargo, la fortaleza compradora fue mayor a la 
anticipada.

El índice lucha con la indecisión. El índice salió del 
rango lateral que habíamos anunciado y realizó el 
rebote que esperábamos un poco encima del nivel de 
los 1,540 puntos. El Colcap intenta volver al rango de 
lateralización; sin embargo, el techo de los 1,630 puntos 
sigue siendo especialmente relevante y necesitará de 
apetito por parte de los inversores para lograr 
consolidar un rompimiento. Creemos que existe la 
posibilidad de que estemos ante la formación técnica 
de un banderín alcista (patrón de continuidad), debido 
al movimiento de las velas durante lo corrido de 2025 
(Gráfico 3). Aunque, el movimiento sobre el volúmen 
mitiga nuestras expectativas, ya que, ha tenido un 
incremento y volatilidad relevante desde el máximo 
alcanzado a mediados de febrero. En un escenario 
hipotético en el que la formación técnica se cumpla, el 
movimiento del índice podría ir a buscar niveles incluso 
por encima de los 1,800 puntos.

Mejor desempeño de los más pequeños de la región. Al 
hacer el análisis del comportamiento del índice local 
frente a la dinámica de la región, observamos que el 
Colcap ha tenido un movimiento destacable por encima 
de los países comparables. El índice local ha tenido un 
rendimiento por encima de Brasil y México. 
Destacamos que, en el último año, el Colcap mantiene 
una correlación positiva del 95% con el IPSA de Chile, 
lo que creemos que podría estar aludido a la ocurrencia 
de próximos periodos electorales en ambas regiones. 
En el caso del Bovespa en Brasil y el Mexbol, las 
correlaciones con el Colcap son de -15% y 4%, 
respectivamente, lo que puede significar que hay 
mayor apetito por mercados más pequeños en LatAm  
(Gráfico 4). 

Para esta semana, anticipamos un rango de movimiento 
para el Colcap, con un mínimo de 1,550 puntos, 
apertura en 1,624, cierre en 1,605 y un máximo de 1,635 
puntos.



La acción de Bancolombia ha mostrado una alta 
volatilidad. La acción preferencial de Bancolombia se 
ha movido en un rango entre los COP$45,000 y 
COP$40,302, mientras que, la referencia ordinaria lo ha 
hecho entre los COP$51,060 y los COP$45,540, incluso 
marcando un máximo histórico (Gráfico 5).

Avanzan las aprobaciones para los cambios de 
estructura societaria. A inicios de mes, la Asamblea de 
Tenedores de Bonos aprobó con el voto afirmativo del 
100% de los tenedores presentes, que representan el 
87.85% del saldo insoluto de las emisiones vigentes, la 
Escisión Parcial de Banca de Inversión Bancolombia 
S.A. Corporación Financiera en beneficio de 
Bancolombia y la Escisión Parcial de Bancolombia en 
beneficio de Grupo Cibest. El siguiente paso será 
someter el mismo a consideración y aprobación de la 
Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de 
Bancolombia del próximo 23 de abril.

Los cambios para la conformación de Grupo Cibest 
mantienen el atractivo por el banco. Entre los cambios 
relevantes, el mercado se encuentra especialmente 
atento a la posibilidad de que la compañía, al dejar de 
ser un banco y convertirse en holding, pueda realizar 
una recompra de acciones. Hasta el momento se ha 
dicho que la compañía podría tener un plan de 
recompra por alrededor de USD$300 millones. Lo 
anterior significa que, a una tasa de cambio promedio 
de COP$4,100, el valor del programa sería de cerca de 
COP$1.2 billones. Sin embargo, al hacer la comparación 
con el valor de mercado del banco (~COP$45.1 billones), 
este programa equivaldría a cerca del 2.7% del valor de 
mercado o cerca de 26 millones de acciones. 

El comportamiento de los bancos internacionales 
seguirá siendo relevante. Debido a la exposición de la 
acción preferencial al mercado internacional, el 
sentimiento sobre el sector bancario tendrá una alta 
relevancia sobre la dinámica de Bancolombia a nivel 
local. Al hacer el análisis entre la dinámica del banco y 
los índices bancarios a nivel internacional, se observa 
cierta resiliencia por parte de las acciones del banco 
colombiano. Sin embargo, si el mercado ya tiene 
incorporado la ocurrencia del programa de recompras, 
podríamos observar un ajuste de este comportamiento 
(Gráfico 6).

Local: Volatilidad en Bancolombia

Gráfico 5. Técnico semanal de Bancolombia
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Fuente: Tradingview – Investigaciones Económicas

Gráfico 6. Comparativo entre 
Bancolombia y bancos internacionales

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Económicas - Base 
100: Abr-24
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Calendario de dividendos

Libros de resultados 4T24

Resumen local

PEI    click aquí
Bancolombia    click aquí
Cemargos    click aquí
ISA    click aquí
Grupo Aval    click aquí
Ecopetrol   click aquí
Mineros    click aquí

Davivienda click aquí
Celsia click aquí
Grupo Argos click aquí
Grupo Sura click aquí
Nu Bank click aquí
Corficolombiana click aquí
GEB click aquí

Banco de Bogotá click aquí
Canacol click aquí
Terpel click aquí
Promigas click aquí
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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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