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• En el inicio de 2025 se está profundizando la 

divergencia entre la economía estadounidense y las de 

otros países desarrollados, lo que refuerza la 

expectativa de tasas altas por más tiempo en EE. UU. y 

la fortaleza global del dólar.  

• En la actualización de proyecciones del Fondo 

Monetario Internacional (FMI), publicada la semana 

pasada, se resalta la disparidad del crecimiento de las 

principales economías. La expectativa de crecimiento 

mundial para 2025 es de 3,3%, relativamente estable 

frente a la actualización de octubre (3,2%), pero se 

revisó al alza en 0,5 puntos porcentuales el pronóstico 

para EE. UU., a 2,7%, mientras que se redujeron los 

pronósticos de las otras principales economías.  

• Existe una alta incertidumbre por la implementación de 

las políticas económicas anunciadas por Donald 

Trump, quien se posesiona hoy como presidente de EE. 

UU., dentro de las cuales está la reducción de 

impuestos corporativos, la desregulación empresarial y 

el aumento de aranceles, especialmente a China. 

Aunque es probable se moderen en su paso por el 

Congreso, estos anuncios han impulsado un 

fortalecimiento global del dólar y se espera que 

generen presiones inflacionarias adicionales, un mayor 

deterioro fiscal y condiciones financieras más 

restrictivas.  

• Los inversionistas ajustaron nuevamente su 

expectativa sobre la tasa de interés de la Fed y 

actualmente esperan que en 2025 haya sólo un recorte 

de 25 puntos básicos (pbs), el cual ocurriría en el 

segundo semestre. Lo anterior contrasta con los 

recortes de 125 pbs que esperaban en septiembre y de 

75 pbs que esperaban hace un mes. 
• En la zona euro, las expectativas apuntan a una 

recuperación gradual en 2025 y a que el Banco Central 

Europeo (BCE) adopte una postura más flexible en la 

medida que la inflación continúe disminuyendo.  

• El índice DXY se ha apreciado 9% desde finales de 

septiembre y 3,5% en el último mes. A su vez, las tasas 

de interés de los bonos del Tesoro estadounidense a 

 

• El índice DXY se ha apreciado 9% desde finales de 
septiembre y 3,5% en el último mes. A su vez, las tasas 
de interés de los bonos del Tesoro estadounidense a 
10 años alcanzaron recientemente sus niveles más 
altos desde finales de 2023.  

• El contexto global está generando presiones de 
depreciación para las monedas de países 
emergentes. En Colombia, la tasa de cambio cerró 
2024 en $4.405 y en lo corrido de 2025 se ha 
negociado $4.273 y $4.400, favorecida por el aumento 
en los precios del petróleo. La expectativa de recortes 
de la tasa de interés de BanRep supone que el 
diferencial de tasas respecto a EE. UU. disminuya, lo 
cual presionará al alza el precio del dólar en Colombia, 
en un contexto de alta incertidumbre por la situación 
fiscal del país.  

• La llegada de Trump genera gran incertidumbre para 
Colombia. Tal como expresó nuestro invitado especial 
de fin de año, Dan Restrepo, aunque el crecimiento de 
EE. UU. podría beneficiar nuestra economía, sus 
políticas proteccionistas y migratorias podrían limitar 
remesas y afectar el crecimiento, mientras que las 
tensiones políticas complicarían la cooperación 
bilateral (Entrevista a Dan Restrepo, Analista Político 
de EE. UU. para Latam) 

 
 

 

• Las tasas de rendimientos de los Tesoros 

americanos se redujeron, en promedio, 13 pbs. En 

particular, el título a 10 años, que alcanzó a 

superar el nivel más alto registrado en 2024, 

finalizó la semana pasada en 4,61% valorizándose 

15 pbs. 

• En Colombia, la curva de rendimientos de los TES 

en tasa fija se desvalorizó, en promedio, siete pbs, 

viéndose más afectada la parte media de la curva.  

• Esta semana el Ministerio de Hacienda volverá a 

subastar $400 mil millones en TES en UVR de 

largo plazo con vencimientos en 2041 y 2055.  
 

 

https://www.youtube.com/watch?v=UM_4y021Su8
https://www.youtube.com/watch?v=UM_4y021Su8
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• El peso colombiano se depreció levemente frente 

al dólar y la tasa de cambio USDCOP cerró la 

semana en $4.338. 

• En diciembre, la inflación IPC de EE.UU. repuntó al 

2,9% explicada en su mayoría por un aumento de 

los precios de la energía. 

• En diciembre, la producción industrial de EE.UU. 

aumentó 0,9% impulsado por la mejora en la 

producción manufacturera.  

• En 2024 la economía china creció 5% gracias al 

impulso de los estímulos económicos del 

gobierno chino y el mayor dinamismo de la 

producción industrial. 

 
 

 
• En diciembre, la confianza del consumidor 

alcanzó su mejor registro desde agosto de 

2022, ubicándose en -3,4%. 
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• En el inicio de 2025 se está profundizando la divergencia entre la economía 

estadounidense y las de otros países desarrollados, lo que refuerza la expectativa de tasas 

altas por más tiempo en EE. UU. y la fortaleza global del dólar.  

• En la actualización de proyecciones del Fondo Monetario Internacional (FMI), publicada la 

semana pasada, se resalta la disparidad del crecimiento de las principales economías. La 

expectativa de crecimiento mundial para 2025 es de 3,3%, relativamente estable frente a 

la actualización de octubre (3,2%), pero se revisó al alza en 0,5 puntos porcentuales el 

pronóstico para EE. UU., a 2,7%, mientras que se redujeron los pronósticos de las otras 

principales economías.  

• Existe una alta incertidumbre por la implementación de las políticas económicas 

anunciadas por Donald Trump, quien se posesiona hoy como presidente de EE. UU., dentro 

de las cuales está la reducción de impuestos corporativos, la desregulación empresarial y 

el aumento de aranceles, especialmente a China. Aunque es probable se moderen en su 

paso por el Congreso, estos anuncios han impulsado un fortalecimiento global del dólar y 

se espera que generen presiones inflacionarias adicionales, un mayor deterioro fiscal y 

condiciones financieras más restrictivas.  

• Los inversionistas ajustaron nuevamente su expectativa sobre la tasa de interés de la Fed 

y actualmente esperan que en 2025 haya sólo un recorte de 25 puntos básicos (pbs), el 

cual ocurriría en el segundo semestre. Lo anterior contrasta con los recortes de 125 pbs 

que esperaban en septiembre y de 75 pbs que esperaban hace un mes. 
• En la zona euro, las expectativas apuntan a una recuperación gradual en 2025 y a que el 

Banco Central Europeo (BCE) adopte una postura más flexible en la medida que la 

inflación continúe disminuyendo.  

• El índice DXY se ha apreciado 9% desde finales de septiembre y 3,5% en el último mes. A 

su vez, las tasas de interés de los bonos del Tesoro estadounidense a 10 años alcanzaron 

recientemente sus niveles más altos desde finales de 2023.  

• El contexto global está generando presiones de depreciación para las monedas de países 

emergentes. En Colombia, la tasa de cambio cerró 2024 en $4.405 y en lo corrido de 2025 

se ha negociado $4.273 y $4.400, favorecida por el aumento en los precios del petróleo. 

La expectativa de recortes de la tasa de interés de BanRep supone que el diferencial de 

tasas respecto a EE. UU. disminuya, lo cual presionará al alza el precio del dólar en 

Colombia, en un contexto de alta incertidumbre por la situación fiscal del país.  

• La llegada de Trump genera gran incertidumbre para Colombia. Tal como expresó nuestro 

invitado especial de fin de año, Dan Restrepo, aunque el crecimiento de EE. UU. podría 

beneficiar nuestra economía, sus políticas proteccionistas y migratorias podrían limitar 

remesas y afectar el crecimiento, mientras que las tensiones políticas complicarían la 

cooperación bilateral (Entrevista a Dan Restrepo, Analista Político de EE. UU. para Latam) 
 

Las primeras semanas de 2025 indican que la divergencia entre la economía estadounidense 

y las de otros países desarrollados se está acentuando, lo que se ha reflejado en el 

fortalecimiento global del dólar y en ajustes en las expectativas sobre las tasas de interés en 
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EE. UU.. Si bien hay una gran incertidumbre por la implementación de las políticas económicas 

anunciadas por Donald Trump, quien se posesiona hoy como presidente de ese país, lo cierto 

es que la economía estadounidense mantiene un desempeño muy superior al de sus pares en 

la zona euro, Reino Unido y Japón. En su actualización de proyecciones económicas más 

reciente, el Fondo Monetario Internacional (FMI) pronostica un crecimiento del PIB de EE. UU. 

de 2,7% en 2025, superior en 0,5 puntos porcentuales al pronóstico de octubre, mientras que 

el de la zona euro lo redujo a 1,0%, desde 1,2% (Tabla 1). 

 

 
En su última reunión de 2024, a mediados de diciembre, la Reserva Federal (Fed) redujo en 25 
puntos básicos (pbs) la tasa de interés de los fondos federales al rango 4,25%-4,50%, en línea 
con lo esperado, al tiempo que revisó al alza sus proyecciones de crecimiento para 2024 y 
2025 a 2,5% y 2,1%, desde el 2,0% que proyectaba en septiembre para ambos años. Además, 
redujo los pronósticos de tasa de desempleo de 4,4% para 2024 y 2025, a 4,2% y 4,3%, 
respectivamente, mientras que aumentó las proyecciones de inflación PCE a 2,5% en 2025 y 
2,1% en 2026, indicando que la inflación se ubicaría en la meta de 2,0% sólo hasta 2027. 
 
En efecto, las cifras han confirmado que la economía estadounidense logró un aterrizaje suave 

a pesar de las altas tasas de interés, impulsada por el consumo privado, la inversión en 

maquinaria y equipo y en productos de propiedad intelectual. Los efectos de la Inteligencia 

Artificial en la productividad están contribuyendo a ampliar la brecha respecto a otras 

economías desarrolladas, lo cual se evidencia en el desempeño de los índices accionarios. 

Los datos del mercado laboral de diciembre sorprendieron positivamente y reforzaron la 

expectativa de tasas altas por más tiempo. Sin embargo, algunos sectores clave como el 

manufacturero, que había mostrado signos de recuperación a partir de 2022, enfrentan 

mayores dificultades en medio de tensiones comerciales y altos costos de producción. 

 

Entre tanto, el mercado laboral sigue dando muestras de fortaleza. En el último mes de 2024, 

se crearon 256 mil nóminas no agrícolas, por encima de las 164 mil que esperaban los 

analistas y de las 212 mil que se crearon en noviembre. Así, la creación de empleo en 

diciembre fue la más alta desde marzo de 2024, impulsando una reducción en la tasa de 

 

Proyección para 2024 Proyección para 2025 

24-oct 17-ene Cambio  24-oct 17-ene Cambio  

(%) (%) (p.p.) (%) (%) (p.p.) 

PIB mundial 3,2 3,2 0,0 3,2 3,3 0,1 

Economías avanzadas 1,8 1,7 -0,1 1,8 1,9 0,1 

EE. UU. 2,8 2,8 0,0 2,2 2,7 0,5 

Eurozona 0,8 0,8 0,0 1,2 1,0 -0,2 

Reino Unido 1,1 0,9 -0,2 1,5 1,6 0,1 

Japón 0,3 -0,2 -0,5 1,1 1,1 0,0 

EM y en desarrollo 4,2 4,2 0,0 4,2 4,2 0,0 

Asia 5,3 5,2 -0,1 5,0 5,1 0,1 

China 4,8 4,8 0,0 4,5 4,6 0,1 

India 7,0 6,5 -0,5 6,5 6,5 0,0 

Europa 3,2 3,2 0,0 2,2 2,2 0,0 

América Latina y el Caribe 2,1 2,4 0,3 2,5 2,5 0,0 

Fuente: FMI, World Economic Outlook. Ediciones: octubre de 2024 y enero de 2025.    
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desempleo a 4,1%, inferior al 4,2% que esperaba el mercado. Por su parte, la lucha para llevar 

la inflación a la meta de la Fed de 2,0% sigue siendo una prioridad. La inflación medida a través 

del IPC cerró el 2024 en 2,9%, con presiones al alza del sector energético, mientras que la 

inflación núcleo, que excluye alimentos y energía, se ubicó en 3,2% anual, impulsada por alzas 

en vivienda, transporte y seguros de automóviles. 

 

Bajo este contexto, los mercados ajustaron nuevamente su expectativa sobre la tasa de 

interés de la Fed y actualmente esperan que en 2025 haya sólo un recorte de 25 pbs, el cual 

ocurriría en el segundo semestre. Lo anterior contrasta con los recortes de 125 pbs que 

esperaban en septiembre y de 75 pbs que esperaban hace un mes (Gráfico 1). 

 

La presidencia de Donald Trump genera incertidumbre sobre las políticas comerciales y 

fiscales de EE. UU., especialmente con las mayorías republicanas en el Senado y la Cámara. 

Su programa incluye reducción de impuestos corporativos, desregulación y un enfoque 

proteccionista, especialmente hacia China. Aunque algunas medidas se moderarán en el 

Congreso, se espera que su segundo mandato implique: i) fortalecimiento global del dólar; ii) 

presiones inflacionarias; iii) deterioro fiscal; y iv) condiciones financieras más restrictivas. 

 

La economía estadounidense enfrenta un reto importante asociado al aumento de la deuda 

pública posterior a la pandemia, a niveles de 121% del PIB en 2024, cerca de su máximo 

histórico. Desde 2020, el déficit fiscal de EE. UU. ha sido muy superior al promedio de 3,5% del 

PIB del lustro prepandemia y se estima sería de 6,7% en 2024 y 6,5% en 2025, solamente 

comparables con episodios de crisis (Gráfico 2). El ajuste fiscal no es una prioridad en el 

programa económico de Trump. Por el contrario, si se aprueba la extensión permanente de la 

“Ley de Empleos y Reducción de Impuestos”, una reforma que estaba prevista para expirar en 

2025, las finanzas públicas estadunidenses podrían deteriorarse aún más. Bajo este contexto, 

anticipamos que en 2025 continuará la divergencia entre la política monetaria, de carácter 

contractivo, y la política fiscal, que seguiría siendo expansiva. El costo de la deuda podría llegar 

Fuente: CME Group.
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a ser un lastre para el crecimiento económico de EE. UU., exacerbando los riesgos fiscales y 

limitando el margen de maniobra tanto del gobierno como de la Fed. 

 

 

En la zona euro, el panorama de 2025 apunta a una recuperación gradual en 2025: el FMI 

espera que el crecimiento se acelere a 1,0% este año, desde 0,8% en 2024, con un panorama 

económico que mejora parcialmente gracias a la estabilización de los precios de la energía y 

una moderada recuperación del consumo. Sin embargo, Alemania –la principal economía del 

bloque– enfrenta dificultades importantes, en un contexto adverso para la industria 

manufacturera. Bajo este contexto, se espera que el Banco Central Europeo (BCE) adopte una 

postura más flexible en la medida que la inflación continúe disminuyendo. 

El FMI espera que China desacelere su crecimiento a 4,5% en 2025, desde 4,8% en 2024, en 

medio de la transición hacia un modelo de crecimiento más orientado al consumo interno. 

Esta desaceleración se debe, en parte, a la menor dinámica de la demanda externa y los 

efectos de las tensiones comerciales con EE. UU. y otros países. Además, la crisis inmobiliaria 

que afectó a China en los últimos años sigue teniendo repercusiones en su sector financiero, 

lo que limita las perspectivas de crecimiento en el corto plazo. En términos de precios, China 

enfrenta riesgos de deflación en sectores como la propiedad inmobiliaria. La política 

monetaria del Banco Popular de China apunta a medidas selectivas para estimular el consumo 

y las inversiones en sectores clave. Además, las tensiones geopolíticas, en particular en 

Oriente Medio, así como las fricciones comerciales mundiales, permanecen elevadas. 

 

 
La expectativa de un mayor diferencial de tasas de interés entre EE. UU. y otras economías 

desarrolladas ha llevado a un fortalecimiento global del dólar, especialmente respecto al euro. 

El índice DXY, que mide el comportamiento del dólar estadounidense frente a otras seis 

monedas de reserva, se ha apreciado 9% desde finales de septiembre y 3,5% en el último mes 

(Gráfico 3).  

Fuente: Reserva Federal de San Louis y Oficina de Presupuesto del Congreso (CBO). *Pronósticos de la 

CBO a partir de 2024.
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A su vez, en las primeras semanas del año, las tasas de interés de los bonos del Tesoro 
estadounidense a 10 años alcanzaron sus niveles más altos desde finales de 2023, llegando 
a 4,8% en algunas jornadas, aunque después del dato de inflación de diciembre –que estuvo 
en línea con las expectativas– corrigieron parcialmente y cerraron la semana pasada en 4,62%. 
Lo cierto es que la tendencia de empinamiento de la curva de bonos del Tesoro continúa en 
2025; el diferencial entre los rendimientos a 10 y 2 años de estos títulos se ubica alrededor de 
40 puntos básicos, lo que representa el nivel más alto desde mayo de 2022 (Gráfico 4). 
 

De esta forma, el contexto global está generando presiones de depreciación para las monedas 
de países emergentes. En Colombia, la tasa de cambio USDCOP registró incrementos 
importantes a finales de 2024 y llegó a negociarse por encima de $4.500 en la segunda 
semana de noviembre, en donde a la fortaleza global del dólar se sumaron las preocupaciones 
por la situación fiscal doméstica. Sin embargo, el tipo de cambio cerró el año en $4.405 y en 
lo corrido de 2025 se ha negociado $4.273 y $4.400, en un contexto en el que los precios del 
petróleo Brent han aumentado de 73 dólares por barril (dpb) a niveles cercanos a 80 dpb 
actualmente. La expectativa de recortes de la tasa de interés de BanRep supone que el 
diferencial de tasas respecto a EE. UU. disminuya, lo que cual podría presionar al alza el precio 
del dólar en Colombia, en un medio de alta incertidumbre en torno a la situación fiscal del país. 
Anticipamos que el tipo de cambio USDCOP registrará un promedio de $4.355 durante 2025, 
con una alta volatilidad que podría llevarlo a superar los $4.500 en algunos momentos del año. 
 
Finalmente, la llegada de Trump a la presidencia genera una gran incertidumbre para 
Colombia. Tal como expresó nuestro invitado especial de fin de año, Dan Restrepo, si bien un 
mayor crecimiento de EE. UU., como nuestro principal socio comercial y con una histórica 
relación bilateral, podría dinamizar nuestra economía, sus políticas proteccionistas y 
migratorias restrictivas podrían limitar las remesas y afectar el crecimiento económico. 
Además, las tensiones derivadas del aumento de la inseguridad y las diferencias ideológicas 
dificultarían la cooperación y los acuerdos bilaterales entre ambos países (Entrevista a Dan 
Restrepo, Analista Político de EE. UU. para Latam | Corfi - YouTube). 

 

  

Fuente: Refinitiv Eikon. Fuente: Refinitiv Eikon. Cálculos Corficolombiana 
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• Las tasas de rendimientos de los Tesoros americanos se redujeron, en promedio, 13 pbs. 

En particular, el título a 10 años, que alcanzó a superar el nivel más alto registrado en 2024, 

finalizó la semana pasada en 4,61% valorizándose 15 pbs. 

• En Colombia, la curva de rendimientos de los TES en tasa fija se desvalorizó, en promedio, 

siete pbs, viéndose más afectada la parte media de la curva.  

• Esta semana el Ministerio de Hacienda volverá a subastar $400 mil millones en TES en 

UVR de largo plazo con vencimientos en 2041 y 2055.  

 

 
La semana anterior hubo una valorización generalizada a lo largo de la curva de rendimientos 
de los Tesoros americanos. Este comportamiento estuvo asociado a dos noticias puntuales, 
que alentaron a los mercados a mantener la posibilidad que la Fed pueda reducir su tasa de 
interés en 50 puntos básicos (pbs) este año. El primero hace referencia al resultado de la 
inflación de Estados Unidos que estuvo en línea con lo esperado (ver “Contexto externo y 
mercado cambiario” en este informe), más una desaceleración en la inflación súper núcleo –
extrae alimentos, energéticos y vivienda–. El segundo tuvo que ver con un aumento de las 
solicitudes iniciales por desempleo que pasaron de 203.000 a 217.000.  
 
Con este contexto, las tasas de rendimientos de los Tesoros americanos se redujeron, en 
promedio, 13 pbs. En particular, el título a 10 años, que alcanzó a superar el nivel más alto 
registrado en 2024, finalizó la semana pasada en 4,61% valorizándose 15 pbs (Gráfico 1). 
 

 
 

 

 

 
Fuente: Refinitiv Eikon. Cálculos: Corficolombiana 
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El mercado de deuda pública en Colombia, la semana pasada, estuvo en contra corriente a la 
percibido con los Tesoros americanos. La curva de rendimientos de los TES se desvalorizó, 
en promedio, siete pbs, viéndose más afectados los títulos de la parte media de la curva, los 
cuales tienen vencimientos entre 2031 y 2032 (Gráfico 2). Posiblemente, las expectativas 
derivadas de las encuestas de los analistas sobre el cierre de la inflación local para este año 
y el escenario de tasas más altas por más tiempo en EE. UU. incidieron en el comportamiento 
semanal de la deuda colombiana.  
 
Finalmente, el Ministerio de Hacienda continuó su cronograma de subastas de TES de largo 
plazo y ofertó referencias en tasa fija con vencimiento en 2036, 2046 y 2050, obteniendo un 
bid to cover1 de 4,2 veces. Las tasas de corte fueron del 11,744%, 12,388% y 12,276%, 
respectivamente. Además, para esta semana se volverán a subastar $400 mil millones en las 
dos referencias recién creadas en UVR con vencimientos en 2041 y 2055.  
 

 
 
 
 
 
 
 
 

  

 
1 Bid to cover: razón del valor demandado sobre el valor ofrecido 

 

 
Fuente: SEN y Refinitiv Eikon. Cálculos: Corficolombiana 
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TES Tasa Fija               

TFIT08261125 6,25% 26-nov-25 0,79 8,59% 8,60% 98,04 98,06 

TFIT15260826 7,50% 26-ago-26 1,41 9,11% 9,18% 97,59 97,54 

TFIT08031127 5,75% 3-nov-27 2,39 9,83% 9,81% 90,33 90,46 

TFIT16280428 6,00% 28-abr-28 2,65 10,28% 10,29% 88,46 88,50 

TFIT16180930 7,75% 18-sep-30 4,15 10,74% 10,88% 87,67 87,16 

TFIT10260331 7,00% 26-mar-31 4,31 11,03% 11,13% 82,48 82,15 

TFIT16300632 7,00% 30-jun-32 5,03 11,22% 11,34% 79,29 78,85 

TFIT11090233 13,25% 9-feb-33 4,45 11,41% 11,48% 109,34 108,96 

TFIT16181034 7,25% 18-oct-34 6,06 11,58% 11,61% 75,37 75,26 

TFIT16090736 6,25% 9-jul-36 6,62 11,84% 11,84% 65,74 65,80 

TFIT21280542 9,25% 28-may-42 6,93 12,22% 12,22% 78,88 78,83 

TFIT23250746 11,50% 25-jul-46 7,06 12,43% 12,49% 92,95 92,55 

TFIT31261050 7,25% 26-oct-50 8,00 12,33% 12,37% 60,79 60,44 

TES UVR               

TUVT11070525 3,50% 7-may-25 0,30 1,02% 1,15% 100,78 100,70 

TUVT11170327 3,30% 17-mar-27 1,98 4,56% 4,51% 97,43 97,54 

TUVT10180429 2,25% 18-abr-29 3,83 4,88% 4,87% 90,06 90,15 

TUVT20250333 3,00% 25-mar-33 6,75 5,20% 5,14% 85,59 85,98 

TUVT20040435 4,75% 4-abr-35 7,57 5,44% 5,31% 94,66 95,65 

TUVT18250237 3,75% 25-feb-37 8,89 5,51% 5,44% 84,72 85,29 

TUVT17200341 5,00% 20-mar-41 10,23 5,69% 5,63% 92,85 93,42 

TUVT32160649 3,75% 16-jun-49 14,35 5,08% 5,06% 81,60 81,86 

TUVT31190555 5,25% 19-may-55 14,53 5,26% 5,24% 99,82 100,17 

Fuente: Refintiv Eikon, SEN. Cálculos: Corficolombiana.           
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COLGLB26 4,500% 28-ene-26 0,94 124,80 5,75% 5,42% 98,77 99,12 

COLGLB27 3,875% 25-abr-27 2,04 180,70 6,09% 5,86% 95,40 95,88 

COLGLB29 4,500% 15-mar-29 3,50 244,10 6,70% 6,48% 92,22 92,98 

COLGLB30 3,000% 30-ene-30 4,27 284,20 7,16% 6,88% 82,90 83,98 

COLGLB31 3,125% 15-abr-31 5,17 317,50 7,43% 7,21% 79,04 80,03 

COLGLB32 3,250% 22-abr-32 5,86 330,50 7,63% 7,35% 76,21 77,56 

COLGLB33 8,000% 20-abr-33 5,63 342,80 7,81% 7,47% 101,06 103,10 

COLGLB34 7,500% 2-feb-34 5,95 359,20 7,91% 7,64% 97,39 99,08 

COLGLB37 7,375% 18-sep-37 7,75 380,48 8,12% 7,89% 94,19 95,91 

COLGLB41 6,125% 18-ene-41 8,62 412,00 8,42% 8,21% 80,25 81,79 

COLGLB42 4,125% 22-feb-42 9,87 402,00 8,37% 8,12% 62,07 63,73 

COLGLB44 5,625% 26-feb-44 9,55 422,65 8,54% 8,31% 72,96 74,70 

COLGLB45 5,000% 15-jun-45 10,30 423,20 8,55% 8,31% 66,22 67,96 

COLGLB49 5,200% 15-may-49 10,69 433,40 8,56% 8,36% 66,06 67,50 

COLGLB51 4,125% 15-may-51 11,75 403,50 8,28% 8,05% 55,98 57,60 

COLGLB53 8,750% 14-nov-53 10,34 466,50 8,83% 8,65% 99,10 100,97 

COLGLB61 3,875% 15-feb-61 12,44 394,00 8,07% 7,83% 51,16 52,79 

Fuente: Refinitiv Eikon. Cálculos: Corficolombiana. 

 
 
 

     

31-dic-24 5,39% 5,00% 5,00% 5,46% 6,74% 

18-ene-24 5,82% 5,30% 5,12% 5,08% 5,35% 

18-dic-24 7,01% 7,50% 7,77% 8,01% 8,12% 

10-ene-25 5,54% 5,07% 4,99% 5,30% 6,40% 

17-ene-25 5,63% 5,15% 5,04% 5,33% 6,44% 

Cambios (pbs)           

Semanal 9 7 5 3 4 

Mensual -139 -235 -273 -268 -168 

Anual -19 -15 -8 26 109 

Año corrido 24 15 5 -12 -30 

Fuente: Precia. Cálculos: Corficolombiana 
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Fuente: BanRep. Cálculos: Corficolombiana  Fuente: BanRep y Precia. Cálculos: Corficolombiana 

   

   

 

 

 
Fuente: Superintendencia Financiera y BanRep. Cálculos: 
Corficolombiana  

Fuente: Superintendencia Financiera y BanRep. Cálculos: 
Corficolombiana 

   

  
 

 

 

 
Fuente: BanRep.  Fuente: BanRep. Cálculos: Corficolombiana 
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hace dos años 650,4 16,50% 628,2 16,64% 22,2 12,74% 

hace un año 662,6 1,88% 647,9 3,14% 14,7 -33,70% 

cierre 2024 687,8 3,30% 669,1 2,71% 18,7 30,15% 

hace un mes 685,5 2,82% 667,1 2,49% 18,4 16,20% 

3-ene.-25 683,5 3,15% 665,0 2,65% 18,5 25,23% 

Fuente: Banco de la República 

* Ajustada por titularizaciones de cartera hipotecaria 

             

     
 

hace dos años 324,3 16,51% 212,5 18,05% 97,1 13,51% 

hace un año 332,6 2,57% 207,1 -2,52% 104,5 7,62% 

cierre 2024 353,4 5,68% 201,5 -3,26% 112,7 7,89% 

hace un mes 351,9 4,93% 202,0 -3,48% 111,7 7,82% 

3-ene.-25 349,9 5,21% 200,7 -3,10% 112,8 8,02% 

Fuente: Banco de la República 

* Ajustada por titularizaciones de cartera hipotecaria 

     
 

hace dos años 324,3 16,51% 302,9 16,79% 21,4 12,62% 

hace un año 332,6 2,57% 318,6 5,19% 14,0 -34,63% 

cierre 2024 353,4 5,68% 335,7 4,64% 17,7 30,11% 

hace un mes 351,9 4,93% 334,5 4,43% 17,4 15,59% 

3-ene.-25 349,9 5,21% 332,4 4,34% 17,5 25,15% 

Fuente: Banco de la República 
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• El peso colombiano se depreció levemente frente al dólar y la tasa de cambio USDCOP cerró 

la semana en $4.338. 

• En diciembre, la inflación IPC de EE.UU. repuntó al 2,9% explicada en su mayoría por un 

aumento de los precios de la energía 

• En diciembre, la producción industrial de EE.UU. aumentó 0,9% impulsado por la mejora en la 

producción manufacturera.  

• En 2024 la economía china creció 5% gracias al impulso de los estímulos económicos del 

gobierno chino y el mayor dinamismo de la producción industrial. 

 

 
La semana pasada se conoció la inflación IPC de diciembre en EE.UU., que subió por tercer 
mes consecutivo. El IPC mensual aumentó 0,4%. En términos anuales la inflación se ubicó en 
2,9% desde el 2,7% registrado en noviembre, en línea con la expectativa del consenso de 
analistas. A detalle, el repunte de la inflación general se explica en su mayoría por una menor 
caída de los precios de la energía (-0,4% en diciembre vs -3,1% en noviembre). En términos 
anuales, los precios de la energía aumentaron 2,6%, lo que explicaría el 40% del incremento de 
la inflación general. 

  

Fuente: Refinitv Eikon. Fuente. Refinitiv Eikon. 

 
Con este resultado, la inflación cerró el 2024 por fuera del objetivo del 2% y con un repunte 
que, junto al buen desempeño del mercado laboral estadounidense en diciembre, reafirma la 
expectativa del mercado de que no haya recortes en la tasa de interés de la Fed en su reunión  
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del 29 de enero. Adicionalmente, los mercados futuros anticipan un único recorte de 25 pbs 
en la reunión de junio, dando cuenta de una postura más cautelosa por parte de la Fed. 

No obstante, el IPC subyacente aumentó 3,2% anual, por debajo del 3,3% registrado en 
noviembre y de las estimaciones del consenso de analistas de 3,3%. En términos mensuales, 
el IPC subyacente aumentó 0,2%, tras subir un 0,3% durante cuatro meses consecutivos. Esto 
representa un ligero alivio para el componente núcleo de la inflación que se mantuvo 
persistente a lo largo del año. La moderación de la inflación subyacente se explicó por una 
disminución de 0,2 p.p. de la tasa interanual de los servicios hasta 4,4%. 

 

 
Fuente: Fed Watch Tool de CME Group.

La producción industrial aumentó 0,9% en diciembre, registrando el mayor crecimiento desde 
agosto y ubicándose por encima de la expectativa del consenso de analistas de 0,3%. Este 
buen comportamiento fue influenciado por la resolución de la huelga en Boeing y por un mayor 
dinamismo de la producción manufacturera. Excluyendo la producción de automóviles, la 
producción manufacturera aumentó 0,7%, mientras que la minería creció 1,8% y la producción 
de servicios públicos creció un 2,1%, el buen comportamiento del sector indica una mayor 
estabilidad de la producción industrial, junto a esto, la utilización de la capacidad en las 
fábricas subió a su máximo en tres meses registrando una utilización del 76,6% 

Po su parte, las ventas minoristas en EE.UU. aumentaron 0,4% en diciembre, tras un avance 
revisado al alza de 0,8% en noviembre y por debajo del consenso de analistas de 0,5%, este 
menor desempeño en diciembre responde a una caída del gasto en bares y restaurantes (-
0,3%) y un bajo desempeño de las ventas en línea. Excluyendo los automóviles, la gasolina, los 
materiales de construcción y los servicios de alimentos, las ventas minoristas aumentaron 
0,7% en diciembre, registrando el mayor crecimiento en tres meses.  

En el cuarto trimestre de 2024, la economía china creció 5,4% en términos anuales, superando 
el 4,6% observado en el tercer trimestre y por encima del consenso de analistas (5,0%). Por su 
parte, frente al trimestre inmediatamente anterior, el PIB aumentó 1,6%, registrando  
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crecimientos que no se observaban desde el primer trimestre de 2023. El buen desempeño de 
la economía china durante el cuarto trimestre se explica por el mayor dinamismo de la 
producción industrial en un contexto de mejor desempeño de la demanda interna, gracias a 
las medidas de estímulo económico anunciadas por el gobierno chino. 

Con esto, la economía China creció 5% en el 2024, en línea con el objetivo del gobierno chino 
para el 2024. La producción industrial tuvo un sólido crecimiento de 5,8% en 2024, mientras 
que el comercio tuvo un crecimiento anual del 3,5% No obstante, el consumo interno y el sector 
inmobiliario no se han recuperado en su totalidad. Además, para 2025, las autoridades chinas 
mencionaron que los efectos negativos del contexto externo están aumentando; advirtiendo 
los problemas que enfrentará la economía de cara al 2025. 

El peso colombiano cerró la semana pasada en $4.338, lo que significó una depreciación de 
0,4% respecto al cierre del viernes de la semana anterior, suponiendo un aumento semanal de 
17 pesos. No obstante, durante la semana el tipo de cambio tuvo un comportamiento mixto, 
alcanzando máximos de $4.343 el lunes y mínimos de $4.294 el jueves; cifra no observada 
desde octubre de 2024. 

La apreciación inicial de la moneda durante el inicio de la semana estuvo en línea con el 
incremento de los precios del petróleo, en un contexto de preocupaciones sobre una posible 
reducción del suministro del crudo debido a las sanciones impuestas por Estados Unidos y el 
Reino Unido a la industria petrolera rusa. El lunes 13 de enero la referencia Brent alcanzó los 
81,60 dólares por barril, lo que representa su precio más alto desde agosto de 2024. 

No obstante, el viernes el peso colombiano tuvo una depreciación de 1,03% respecto al día 
anterior influenciado por la reacción de los mercados a los datos de inflación en Estados 
Unidos que se publicaron el jueves en donde se mantiene el panorama de tasas altas por más 
tiempo por parte de la Fed, debido al repunte de la inflación IPC en diciembre. 

 
Finalmente, durante la semana pasada se negociaron USD 6.313 millones en la sesión spot, lo 
que significó un promedio diario de negociación de USD 1.262 millones. El valor máximo 
alcanzado durante la semana fue de $4.358 por dólar y se registró el viernes. El valor mínimo 
por su parte fue de $4.273 y se alcanzó en la sesión del miércoles. 

Principales indicadores  País 
Cierre Variación  

  Semanal 12 meses Año corrido 
TRM Colombia 4.338,15 0,39% 8,46% 13,50% 

Dólar Interbancario Colombia 4.335,65 -0,18% 10,83% 11,88% 

USDBRL Brasil 6,0704 0,22% 22,82% 24,69% 

USDCLP Chile 1005,78 0,60% 9,42% 14,92% 

USDPEN Perú 3,7380 -0,13% 1,35% 1,43% 

USDMXN México 20,781 1,71% 21,09% 22,86% 

USDJPY Japón 156,3 -1,91% 5,39% 9,97% 

EURUSD Europa 1,0271 0,00% -5,30% -6,69% 

GBPUSD Gran Bretaña 1,2163 -0,53% -3,14% -3,85% 

DXY - Dollar Index    108,96 -0,20% 5,32% 5,92% 

Fuente: Refinitiv Eikon           
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14-ene-25 US IPP (a/a) Dic 3,3% 3,5% 3,0% 

14-ene-25 US IPP (m/m) Dic 0,2% 0,4% 0,4% 

15-ene-25 UK IPC (m/m) Dic 2,5% 2,6% 2,6% 

15-ene-25 UK IPC (a/a) Dic 0,3% 0,4% 0,1% 

15-ene-25 UK IPP (a/a) Dic 0,1% 0,0% -0,5% 

15-ene-25 UK IPP (m/m) Dic 0,1% 0,1% 0,4% 

15-ene-25 EZ Actividad industrial (a/a) Nov -1,9% -1,9% -1,1% 

15-ene-25 EZ Actividad industrial (m/m) Nov 0,2% 0,3% 0,2% 

15-ene-25 US IPC (a/a) Dic 3% 2,9% 2,7% 

15-ene-25 US IPC (m/m) Dic 0,4% 0,4% 0,3% 

16-ene-25 UK PIB (a/a) Nov 1,0% 1,3% 1,1% 

16-ene-25 UK PIB (m/m) Nov 0,1 0,2 -0,1 

16-ene-25 UK Actividad industrial (a/a) Nov -1,8% -1,0% -1,1% 

16-ene-25 UK Actividad industrial (m/m) Nov -0,4 0,1 -0,6 

16-ene-25 US Ventas Minoristas (a/a) Dic 3,92% - 4,12% 

16-ene-25 US Ventas Minoristas (m/m) Dic 0,4% 0,6% 0,8% 

16-ene-25 CH PIB (a/a) 4T24 5,4% 5,0% 4,6% 

16-ene-25 CH PIB (t/t) 4T24 1,6% 1,6% 1,3% 

16-ene-25 CH Tasa de desempleo Dic 5,1% 5,0% 5,0% 

17-ene-25 UK Ventas Minoristas (a/a) Dic 3,6% 4,2% 0,0% 

17-ene-25 UK Ventas Minoristas (m/m) Dic -0,6% 0,1% 0,1% 

17-ene-25 EZ IPC (a/a) Dic 2,4% 2,4% 2,2% 

17-ene-25 EZ IPC (m/m) Dic 0,4% 0,4% -0,3% 

Fuente: Refinitiv Eikon      
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• En diciembre, la confianza del consumidor alcanzó su mejor registro desde agosto de 2022, 

ubicándose en -3,4%.

 

 
En diciembre, el Índice de Confianza del Consumidor (ICC) de Fedesarrollo avanzó frente al 
dato del mes anterior, al subir 2,3 puntos porcentuales (p.p.) a -3,4 puntos. El resultado se 
presentó en línea con un incremento de 4,4 p.p en el Índice de Expectativas del Consumidor, 
el cual se ubicó en terreno positivo por primera vez en 26 meses (0,3%), lo cual fue 
compensado por una disminución de 0,7 p.p en el índice de Condiciones Económicas (-8,9%). 
El nivel del ICC es el más alto desde ago-22, cuando se registró un valor por -2,4%.  
 
En el ICC, la pregunta que mostró la mayor expansión intermensual fue: Dentro de un año, ¿a 
su hogar le estará yendo económicamente mejor?, al pasar de 14,9% en noviembre al 25,8% 
en diciembre, lo que refleja el optimismo que los consumidores tienen sobre su bienestar 
financiero. Por su parte, la pregunta ¿Cree usted que este es un buen momento o un mal 
momento para que la gente compre muebles, nevera, lavadora, televisor, y cosas como esas? 
Descendió de -5,0% en noviembre a -11,0% en diciembre, evidenciando una disminución en las 
condiciones económicas actuales.  

 
El ICC se deterioró intermensualmente en todos los niveles socioeconómicos. Sin embargo, 
solo mostró aumento en ciudades como Cali y Barranquilla, mientras que en las otras tres 
ciudades presentó una caída. Además, la disposición a comprar vivienda disminuyó 6,5 p.p. 
frente a noviembre, pero se sitúa 21,6 p.p. por encima en comparación con diciembre de 2023.  

 
 
 

 

Fuente: Fedesarrollo. Cálculos Corficolombiana.  
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Deuda Pública – IDP Corficolombiana 721,68 0,78% 2,21% 3,00% 7,08% 

COLCAP 1377,04 -1,08% 1,28% 0,20% 19,73% 

COLEQTY 1041,78 -1,08% 1,51% 3,75% 30,30% 

Cambiario – TRM 4338,15 #N/D #N/D 13,50% 10,08% 

Acciones EEUU - Dow Jones 43487,83 2,00% 0,09% 15,38% 16,69% 

Fuente: BanRep, Superfinanciera, Refinitiv Eikon, BVC, Corficolombiana 

DTF E.A. (18 ene - 24 ene) 9,21% 9,20% 1,0 9,22% 12,35% 11,86% 

DTF T.A. (18 ene - 24 ene) 8,71% 8,70% 0,9 8,72% 3,15% 11,18% 

IBR E.A. overnight 9,51% 9,51% 0,0 9,75% 12,98% 13,01% 

IBR E.A. a un mes 0,00% 0,00% 0,0 0,00% 12,95% 0,00% 

TES -  Feb 2033 11,50% 11,41% 9,2 11,24% 9,92% 9,69% 

Tesoros 10 años 4,61% 4,76% -15,3 4,39% 3,87% 4,10% 

Global Brasil Mar 2034 6,85% 6,85% 0,0 7,06% 6,26% 6,18% 

SOFR 4,28% 4,29% -1,0 4,62% 5,38% 5,32% 

Fuente: BanRep, Superfinanciera, Refinitiv Eikon 

Deuda Pública – IDP Corficolombiana 721,68 0,78% 2,21% 3,00% 7,08% 

COLCAP 1377,04 -1,08% 1,28% 0,20% 19,73% 

COLEQTY 1041,78 -1,08% 1,51% 3,75% 30,30% 

Cambiario – TRM 4338,15 #N/D #N/D 13,50% 10,08% 

Acciones EEUU - Dow Jones 43487,83 2,00% 0,09% 15,38% 16,69% 

Fuente: BanRep, Superfinanciera, Refinitiv Eikon, BVC, Corficolombiana 
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8:30 
US 23-ene-25 

Nuevas peticiones de subsidios por 
desempleo 

 - 217k 

9:45 US 24-ene-25 PMI Manufacturero (p) Ene - 49,4% 

9:45 US 24-ene-25 PMI Servicios (p) Ene - 56,8% 

9:45 US 24-ene-25 PMI Compuesto (p) Ene - 55,4% 

10:00 US 24-ene-25 Confianza del consumidor U. Michigan Ene 7320,0% 7400,0% 

 
 

  
 

10:00 EZ 23-ene-25 Confianza del consumidor Ene -14,5% -14,5 

4:00 EZ 24-ene-25 PMI Manufacturero (p) Ene 0,453 45,1% 

4:00 EZ 24-ene-25 PMI Servicios (p) Ene 0,516 51,6% 

4:00 EZ 24-ene-25 PMI Compuesto (p) Ene - 49,6% 

 
 

  
 

7:00 
CO 21-ene-25 Balanza Comercial (USD) Nov - 1,052 B 

7:00 
CO 21-ene-25 

Subasta de TES corto plazo por 200 mil 
millones 

  -   

10:00 
CO 21-ene-25 Importaciones (a/a) Nov - 0,066 

11:00 
CO 21-ene-25 ISE Nov - 0,031 

7:00 
CO 22-ene-25 

Subasta de TES UVR largo plazo por 400 mil 
millones 

  -   

 
 

  
 

7:00 MX 21-ene-25 Ventas minoristas (a/a) Nov - -1,2% 

7:00 MX 21-ene-25 Ventas minoristas (m/m) Nov - -0,3% 

7:00 MX 24-ene-25 Actividad Económica (a/a) Nov - 0,7% 

7:00 MX 24-ene-25 Actividad Económica (m/m) Nov - -0,7% 
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2:00 UK 21-ene-25 Tasa de desempleo Nov - 4,3% 

19:00 UK 23-ene-25 Confianza del consumidor (GFK) Ene - -1700,0% 

4:25 UK 24-ene-25 PMI Manufacturero (p) Ene - 47,0% 

4:30 UK 24-ene-25 PMI Servicios (p) Ene - 51,1% 

4:30 UK 24-ene-25 PMI Compuesto (p) Ene - 50,4% 

 
      

 
 

  
 

18:50 JP 22-ene-25 Exportaciones (a/a) Dic 0,023 3,8% 

18:50 JP 22-ene-25 Importaciones (m/m) Dic 0,026 -3,8% 

18:30 JP 23-ene-25 IPC (a/a) Dic - 2,9% 

18:30 JP 23-ene-25 IPC (m/m) Dic - 0,6% 

18:30 JP 23-ene-25 IPC núcleo (a/a) Dic 0,03 2,7% 

19:30 JP 23-ene-25 PMI Manufacturero Ene - 49,6% 

19:30 JP 23-ene-25 PMI Servicios Ene - 50,9% 

22:00 JP 23-ene-25 Tasa de política monetaria Ene 0,005 0,3% 
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Actividad Económica            

Crecimiento real           

PIB (%) 10,8 7,3 0,6 1,8 2,6 

Consumo Privado (%) 14,7 10,7 0,8 1,4 2,4 

Consumo Público (%) 9,8 0,8 1,6 0,1 1,1 

Formación Bruta de Capital Fijo (%) 16,7 11,5 -9,5 2,0 2,9 

Exportaciones (%) 14,6 12,3 3,4 3,8 0,6 

Importaciones (%) 26,7 23,6 -15,0 3,0 4,7 

Mercado laboral           

Tasa de desempleo nacional, promedio anual (%) 13,8 11,2 10,2 10,5 10,3 

Precios           

Inflación, fin de año (%) 5,6 13,1 9,3 5,0 4,0 

Inflación, promedio anual (%) 3,5 10,2 11,8 6,6 4,0 

Tasas de Interés           

Tasa de interés de política monetaria, fin de año (%) 3,00 12,00 13,00 9,25 7,00 

DTF E.A., fin de año (%) 3,21 13,70 12,69 9,04 6,45 

TES TF 2 años (Tasa, %) 6,36 12,12 9,35 8,1 7,1 

TES TF 10 años (Tasa, %) 8,38 13,25 10,02 10,9 10,1 

Finanzas Públicas           

Balance fiscal total Gobierno Nacional Central (GNC) (% PIB) -7,1 -5,3 -4,3 -5,6 -5,1 

Balance fiscal primario GNC (% PIB) -3,7 -1,0 -0,4 -0,9 -0,5 

Deuda bruta GNC (% PIB)* 63,0 60,8 56,7 58,2 59,4 

Sector Externo           

Tasa de cambio, fin de año (COP/USD) 4.070 4.850 3.875 4.379 4.389 

Tasa de cambio, promedio anual (COP/USD) 3.768 4.278 4.352 4.110 4.355 

Cuenta corriente de la balanza de pagos (% PIB) -5,6 -6,1 -2,5 -2,7 -2,7 

Inversión extranjera directa (% PIB) 2,9 4,9 4,7 3,7 3,8 
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ADVERTENCIA 

El presente informe fue elaborado por el área de Investigaciones Económicas de Corficolombiana S.A. (“Corficolombiana”) y el área de Análisis y 

Estrategia de Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa (“Casa de Bolsa”).  Este informe y todo el material que incluye, no fue preparado para una 

presentación o publicación a terceros, ni para cumplir requerimiento legal alguno, incluyendo las disposiciones del mercado de valores. 

La información contenida en este informe está dirigida únicamente al destinatario de la misma y es para su uso exclusivo. Si el lector de este 

mensaje no es el destinatario del mismo, se le notifica que cualquier copia o distribución que se haga de éste se encuentra totalmente prohibida. Si 

usted ha recibido esta comunicación por error, por favor notifique inmediatamente al remitente. 

La información contenida en el presente documento es informativa e ilustrativa. Corficolombiana y Casa de Bolsa no son proveedores oficiales de 

precios y no extienden ninguna garantía explícita o implícita con respecto a la exactitud, calidad, confiabilidad, veracidad, integridad de la 

información presentada, de modo que Corficolombiana y Casa de Bolsa no asumen responsabilidad alguna por los eventuales errores contenidos 

en ella. Las estimaciones y cálculos son meramente indicativos y están basados en asunciones, o en condiciones del mercado, que pueden variar 

sin aviso previo. 

LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO FUE PREPARADA SIN CONSIDERAR LOS OBJETIVOS DE LOS INVERSIONISTAS, SU 

SITUACIÓN FINANCIERA O NECESIDADES INDIVIDUALES, POR CONSIGUIENTE, NINGUNA PARTE DE LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL 

PRESENTE DOCUMENTO PUEDE SER CONSIDERADA COMO UNA ASESORÍA, RECOMENDACIÓN PROFESIONAL PARA REALIZAR INVERSIONES EN 

LOS TÉRMINOS DEL ARTÍCULO 2.40.1.1.2 DEL DECRETO 2555 DE 2010 O LAS NORMAS QUE LO MODIFIQUEN, SUSTITUYAN O COMPLEMENTEN, 

U OPINIÓN ACERCA DE INVERSIONES, LA COMPRA O VENTA DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS O LA CONFIRMACIÓN PARA CUALQUIER 

TRANSACCIÓN. LA REFERENCIA A UN DETERMINADO VALOR NO CONSTITUYE CERTIFICACIÓN SOBRE SU BONDAD O SOLVENCIA DEL EMISOR, 

NI GARANTÍA DE SU RENTABILIDAD. POR LO ANTERIOR, LA DECISIÓN DE INVERTIR EN LOS ACTIVOS O ESTRATEGIAS AQUÍ SEÑALADOS 

CONSTITUIRÁ UNA DECISIÓN INDEPENDIENTE DE LOS POTENCIALES INVERSIONISTAS, BASADA EN SUS PROPIOS ANÁLISIS, INVESTIGACIONES, 

EXÁMENES, INSPECCIONES, ESTUDIOS Y EVALUACIONES. 

El presente informe no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningún valor y/o instrumento financiero y tampoco es un compromiso 

por parte de Corficolombiana y/o Casa de Bolsa de entrar en cualquier tipo de transacción. 

Corficolombiana y Casa de Bolsa no asumen responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusión o el uso de la 

información contenida en el presente documento. 

Certificación del analista 

EL(LOS) ANALISTA(S) QUE PARTICIPÓ(ARON) EN LA ELABORACIÓN DE ESTE INFORME CERTIFICA(N) QUE LAS OPINIONES EXPRESADAS 

REFLEJAN SU OPINIÓN PERSONAL Y SE HACEN CON BASE EN UN ANÁLISIS TÉCNICO Y FUNDAMENTAL DE LA INFORMACIÓN RECOPILADA, Y SE 

ENCUENTRA(N) LIBRE DE INFLUENCIAS EXTERNAS. EL(LOS) ANALISTA(S) TAMBIÉN CERTIFICA(N) QUE NINGUNA PARTE DE SU COMPENSACIÓN 

ES, HA SIDO O SERÁ DIRECTA O INDIRECTAMENTE RELACIONADA CON UNA RECOMENDACIÓN U OPINIÓN ESPECÍFICA PRESENTADA EN ESTE 

INFORME. 

Información de interés 

Algún o algunos miembros del equipo que participó en la realización de este informe posee(n) inversiones en alguno de los emisores sobre los que 

está efectuando el análisis presentado en este informe, en consecuencia, el posible conflicto de interés que podría presentarse se administrará 

conforme las disposiciones contenidas en el Código de Ética aplicable. 

CORFICOLOMBIANA Y CASA DE BOLSA O ALGUNA DE SUS FILIALES HA TENIDO, TIENE O POSIBLEMENTE TENDRÁ INVERSIONES EN ACTIVOS 

EMITIDOS POR ALGUNO DE LOS EMISORES MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU MATRIZ O SUS FILIALES, DE IGUAL FORMA, ES POSIBLE QUE 

SUS FUNCIONARIOS HAYAN PARTICIPADO, PARTICIPEN O PARTICIPARÁN EN LA JUNTA DIRECTIVA DE TALES EMISORES.  

Las acciones de Corficolombiana se encuentran inscritas en el RNVE y cotizan en la Bolsa de Valores de Colombia, por lo tanto, algunos de los 

emisores a los que se hace referencia en este informe han, son o podrían ser accionistas de Corficolombiana. Corficolombiana hace parte del 

programa de creadores de mercado del Ministerio de Hacienda y Crédito Público, razón por la cual mantiene inversiones en títulos de deuda pública, 

de igual forma, Casa de Bolsa mantiene este tipo de inversiones dentro de su portafolio.  

ALGUNO DE LOS EMISORES MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU MATRIZ O ALGUNA DE SUS FILIALES HAN SIDO, SON O POSIBLEMENTE SERÁN 

CLIENTES DE CORFICOLOMBIANA, CASA DE BOLSA, O ALGUNA DE SUS FILIALES.  

Corficolombiana y Casa de Bolsa son empresas controladas directa o indirectamente por Grupo Aval Acciones y Valores S.A. 


