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• La reconfiguración de las cadenas de suministro abre 

una ventana para que Colombia gane participación en el 

mercado estadounidense. A través de un análisis de 

ventajas comparativas reveladas (RCA) encontramos 

potencial en al menos 160 productos donde Colombia 

cuenta con una RCA superior a la de China. Entre estos 

destacan plaguicidas, confitería sin cacao, cosméticos, 

entre otros.  

• Más allá del aumento de las exportaciones, el principal 

desafío será convertir esta oportunidad en mayores 

encadenamientos productivos, inversión y sofisticación 

de la canasta exportadora, aprovechando el marco de 

cooperación económica bilateral. 

 

MERCADO DE DEUDA (PÁG.  8) 

• Los Tesoros estadounidenses a dos y 10 años finalizaron 

en 4,63% y 4,97%, con desvalorizaciones semanales de 

25 y 19 puntos básicos (pbs), respectivamente. 

• El Tesoro a 30 años cerró en 5,36% y alcanzó durante la 

semana niveles no observados desde 2007, en medio de 

presiones inflacionarias y riesgos fiscales.  

• La curva de TES en tasa fija se desvalorizó en promedio 

cerca de 13 pbs, mientras que los TES UVR 

permanecieron estables en promedio, pero con 

movimientos heterogéneos entre referencias.  

 

CONTEXTO EXTERNO Y MERCADO CAMBIARIO (PÁG . 

14)  

• El PIB de Estados Unidos creció 1,5% trimestral 

anualizado en el segundo trimestre de 2026, según el 

segundo avance entregado por la Oficina de Análisis 

Económico. Entre tanto, la inflación PCE sorprendió al 

alza en julio al mantenerse en 3,7% anual. 

• La tasa de cambio USDCOP subió con fuerza la semana 

pasada y cerró en $3.202. Con esto, el peso colombiano 

tuvo una depreciación de 5,4%, marcando su peor 

semana desde abril de 2025. 

 

 

EDI TORIAL : Reordenando el tablero: oportunidades para 

Colombia en el nuevo orden global  (PÁG . 3)  

• La reunión de la semana pasada entre el secretario de Estado 

estadounidense, Marco Rubio, y el presidente colombiano, 

Abelardo de la Espriella, no solo confirma el inicio de un 

nuevo capítulo de mayor confianza y cooperación en las 

relaciones diplomáticas con EE. UU., sino que ocurre en 

medio de un contexto global excepcional. El orden posterior 

a la Guerra Fría, basado en una creciente integración 

comercial y en la expectativa de que las grandes potencias 

podían beneficiarse simultáneamente de ella, viene dando 

paso a un sistema más fragmentado y competitivo.  

• Las intervenciones recientes de EE. UU. en Venezuela e Irán 

mostraron el regreso de la presión militar, energética y 

financiera como herramienta de política exterior, con 

resultados distintos: control efectivo en el primer caso y 

estancamiento indefinido en el segundo. Ambos episodios 

contrastan con el rol de aliado que tiene Colombia con EE. 

UU. 

• La eficiencia económica sigue siendo importante en las 

cadenas de valor, pero la seguridad económica está ganando 

protagonismo y surgen oportunidades para Colombia. El 

nearshoring, la búsqueda de proveedores confiables, el 

interés estadounidense por recursos estratégicos y la 

posibilidad de reactivación económica de Venezuela pueden 

atraer inversión y ampliar la capacidad productiva y 

exportadora. El reto es convertir la cercanía política en 

inversión efectiva, transferencia de tecnología y desarrollo 

de capacidades productivas. 

• La principal restricción para aprovechar esta coyuntura sigue 

siendo interna. Las brechas en infraestructura logística, la 

inestabilidad regulatoria y las restricciones fiscales reducen 

la capacidad del país para competir por proyectos de 

inversión frente a otras economías de la región. En 

consecuencia, el mayor acceso a mercados y la cercanía con 

EE. UU. solo se traducirán en una ventaja económica si están 

acompañados de mejores condiciones para invertir, producir 

y exportar. 
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Reordenando el tablero: oportunidades para Colombia en 

el nuevo orden global  
 

• La reunión de la semana pasada entre el secretario de Estado estadounidense, Marco 

Rubio, y el presidente colombiano, Abelardo de la Espriella, no solo confirma el inicio de 

un nuevo capítulo de mayor confianza y cooperación en las relaciones diplomáticas con 

EE. UU., sino que ocurre en medio de un contexto global excepcional. El orden posterior a 

la Guerra Fría, basado en una creciente integración comercial y en la expectativa de que 

las grandes potencias podían beneficiarse simultáneamente de ella, viene dando paso a 

un sistema más fragmentado y competitivo.  

• Las intervenciones recientes de EE. UU. en Venezuela e Irán mostraron el regreso de la 

presión militar, energética y financiera como herramienta de política exterior, con 

resultados distintos: control efectivo en el primer caso y estancamiento indefinido en el 

segundo. Ambos episodios contrastan con el rol de aliado que tiene Colombia con EE. UU. 

• La eficiencia económica sigue siendo importante en las cadenas de valor, pero la 

seguridad económica está ganando protagonismo y surgen oportunidades para 

Colombia. El nearshoring, la búsqueda de proveedores confiables, el interés 

estadounidense por recursos estratégicos y la posibilidad de reactivación económica de 

Venezuela pueden atraer inversión y ampliar la capacidad productiva y exportadora. El reto 

es convertir la cercanía política en inversión efectiva, transferencia de tecnología y 

desarrollo de capacidades productivas. 

• La principal restricción para aprovechar esta coyuntura sigue siendo interna. Las brechas 

en infraestructura logística, la inestabilidad regulatoria y las restricciones fiscales 

reducen la capacidad del país para competir por proyectos de inversión frente a otras 

economías de la región. En consecuencia, el mayor acceso a mercados y la cercanía con 

EE. UU. solo se traducirán en una ventaja económica si están acompañados de mejores 

condiciones para invertir, producir y exportar. 

• La reconfiguración de las cadenas de suministro abre una ventana para que Colombia 

gane participación en el mercado estadounidense. A través de un análisis de ventajas 

comparativas reveladas (RCA) encontramos potencial en al menos 160 productos donde 

Colombia cuenta con una RCA superior a la de China. Entre estos destacan plaguicidas, 

confitería sin cacao, cosméticos, entre otros.  

• Más allá del aumento de las exportaciones, el principal desafío será convertir esta 

oportunidad en mayores encadenamientos productivos, inversión y sofisticación de la 

canasta exportadora, aprovechando el marco de cooperación económica bilateral. 

 

El viejo orden terminó, la globalización no   
 
El cambio político de Colombia ocurre en un contexto global excepcional. El orden 
internacional que siguió al fin de la Guerra Fría, sustentado en una creciente integración 
económica y en la expectativa de que el comercio reduciría las tensiones entre las grandes 
potencias, viene dando paso a un sistema más fragmentado y competitivo. La eficiencia 
económica continúa siendo importante, pero comparte protagonismo con el objetivo de 
seguridad económica, el cual permaneció en segundo plano durante varias décadas. 
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Esto no significa el fin de la globalización. El comercio mundial permanece en niveles elevados 
respecto al PIB global, incluso después de la pandemia, las guerras comerciales y el aumento 
de las restricciones al intercambio (Gráficos 1 y 2). Lo que está cambiando es la forma de 
integrarse. La búsqueda del proveedor más barato está siendo complementada por la 
diversificación de proveedores, el nearshoring y el friendshoring. Por ende, la cercanía 
geográfica, la confiabilidad y la resiliencia adquieren valor económico. 
 

 
La pandemia hizo evidentes los costos de depender de cadenas de suministro excesivamente 
concentradas. La guerra comercial entre EE. UU. y China mostró que los aranceles podían 
utilizarse como instrumento estratégico. Los conflictos posteriores reforzaron una conclusión 
adicional: energía, semiconductores, minerales críticos, infraestructura y capacidad industrial 
no son solo un asunto económico, sino componentes de seguridad nacional. 
 
Esta visión ha sido particularmente explícita bajo la segunda administración Trump. En la 
Conferencia de Seguridad de Múnich, a comienzos de año, Marco Rubio cuestionó el supuesto 
de que la integración económica podía sustituir los intereses nacionales y planteó como 
prioridades la reindustrialización occidental y la construcción de cadenas de suministro 
menos vulnerables. El Gobierno estadounidense ha trasladado posteriormente esta visión a 
su política económica, calificando la dependencia externa de minerales críticos como un 
riesgo para la defensa nacional y priorizando fuentes domésticas y de países aliados.  
 

De la eficiencia a la seguridad: EE. UU. y China redefinen el tablero  
 
El principal eje de esta transformación es la competencia entre EE. UU. y China. Durante varias 
décadas, la integración comercial permitió reducir costos y construir cadenas globales 
altamente eficientes, pero también produjo dependencias a las importaciones asiáticas que 
Washington considera ahora estratégicamente vulnerables (Gráfico 3). En la última década, 
EE. UU. ha buscado fortalecer su producción interna y reducir la dependencia de proveedores 
externos para obtener bienes y tecnologías esenciales. La segunda administración Trump 
profundizó este giro mediante mayores cargas arancelarias, restricciones al intercambio de 
tecnologías estratégicas e incentivos a la producción local, particularmente en 
semiconductores, inteligencia artificial, baterías y minerales críticos (ver “Liberation Day: el 
costo de los aranceles en la economía global” en Informe Semanal – Abril 06 de 2025).  
 

Gráfico 1. Comercio como porcentaje del 

PIB mundial  
 

Gráfico 2. Tasa arancelaria promedio en 

Estados Unidos  

 

 

 
Fuente: Banco Mundial.  Fuente: Tax Foundation 
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Gráfico 3 . Aportes a la balanza comercial de Estados Unidos con 

China  

 
Fuente: Trademap. 

 
China, por su parte, consolidó en las últimas décadas su presencia global mediante el 
comercio, la inversión y el financiamiento de infraestructura, hasta convertirse en el principal 
mercado de exportación de buena parte de Sudamérica (Gráficos 4 y 5). En años recientes, 
además, su presencia se ha extendido hacia sectores estratégicos como minerales críticos, 
energías renovables, movilidad eléctrica y tecnologías asociadas a la transición energética, 
complementando su tradicional participación en infraestructura y materias primas (ver 
“Jugando con gigantes: la creciente presencia del dragón en LatAm” en Informe Semanal – 
Agosto 31 de 2025).  
 
Los minerales críticos ilustran la magnitud del desafío. La concentración no ocurre 
únicamente en la extracción, sino principalmente en el procesamiento. La International Energy 
Agency (IEA) estima que, excluyendo las tierras raras, la participación promedio del principal 
país refinador aumentó a 72% en 2025. Además, China representaba 91% de la producción 
refinada mundial de tierras raras para imanes en 2024. Esta concentración convierte 

decisiones comerciales  
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Gráfico  4.  Principal socio comercial de los 

países LatAm en 1990  
 

Gráfico 5 . Principal socio comercial de los 

países LatAm en 2025  

 

 

 
Fuente: Trade Map.   Fuente: Trade Map.  
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aparentemente ordinarias en asuntos geopolíticos. Los controles chinos a las exportaciones 
de minerales y tecnologías críticas desde 2025 mostraron que estas vulnerabilidades pueden 
materializarse. La IEA estima que una implementación completa de algunas restricciones 
anunciadas sobre tierras raras podría poner en riesgo billones de dólares de producción 
industrial fuera de China.  
 
La respuesta estadounidense no consiste, por tanto, simplemente en producir más 
internamente. También busca construir una red de proveedores confiables. En este nuevo 
entorno, la geografía y las alianzas recuperan parte del valor que habían perdido durante la 
fase de máxima globalización. 
 

Venezuela e Irán: efectos económicos de la geopolítica  
 
Los acontecimientos de 2026 muestran que la transformación del orden global trasciende el 
comercio. La captura de Nicolás Maduro en Venezuela y el conflicto de EE. UU. e Israel con 
Irán evidencian el regreso del poder militar, la energía y el control de activos estratégicos al 
centro de las relaciones económicas internacionales. 
 
En Venezuela, las acciones posteriores de Washington han dado un papel prioritario a la 
estabilización y recuperación de la capacidad petrolera, mientras la transición institucional 
continúa rodeada de incertidumbre. De hecho, a finales de agosto Trump anunció un acuerdo 
para facilitar el acceso estadounidense a 17 campos petroleros que reúnen cerca de 65.000 
millones de barriles de reservas probadas, equivalentes al 21,5% de las reservas probadas de 
venezolanas y el 141,3% de las reservas estadounidenses. Más allá del caso en Venezuela, se 
confirma que la seguridad energética, la resiliencia de las cadenas de suministro y el acceso 
a activos estratégicos aumentaron su relevancia en la política exterior estadounidense. 
 
Irán muestra otra dimensión. La afectación del tránsito por el estrecho de Ormuz demuestra 
nuevamente la vulnerabilidad de la economía global por depender de pocos corredores 
marítimos para movilizar energía y mercancías. Los flujos petroleros del Golfo permanecen 
afectados meses después del inicio del conflicto –muchos más de los que anticipaba el 
gobierno de Trump cuando inició el ataque– con consecuencias sobre precios, fletes y costos 
de aseguramiento. Aunque estos episodios no permiten concluir que toda la estrategia 
estadounidense responda a su competencia con China, sí muestran que la seguridad 
energética, la capacidad militar, la tecnología y la resiliencia productiva son parte de una 
estrategia más amplia. 
 

Oportunidades de Colombia ante el nuevo orden  
 
El reordenamiento mundial coincide con un cambio de orientación política en Colombia. 
Después de cuatro años de tensiones con Washington, la administración De la Espriella ha 
priorizado la reconstrucción de la relación bilateral. Los recientes Acuerdos de Barranquilla 
amplían la agenda más allá de la cooperación tradicional en seguridad e incorporan inversión, 
reconstrucción y sectores estratégicos. Esto ocurre, además, en medio de un giro hacia 
gobiernos de derecha en el mundo. Latinoamérica ha sido uno de los principales exponentes 
de esta tendencia, con liderazgos como el de Nayib Bukele y, más recientemente, con las 
llegadas de José Antonio Kast en Chile, Keiko Fujimori en Perú y Abelardo de la Espriella en 
Colombia (Gráficos 6 y 7). 
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Bajo este contexto, Colombia enfrenta nuevas condiciones bajo las cuales puede insertarse 
en las cadenas globales de suministro y relacionarse con sus principales socios. La 
geopolítica tiene efectos cada vez más directos sobre el comercio, la inversión, y el acceso 
a tecnología y recursos estratégicos.  
 
La oportunidad consiste en transformar la confianza por el cambio político en valor económico 
efectivo. El país combina atributos que adquieren relevancia en un entorno de friendshoring: 
proximidad a EE. UU., acceso preferencial mediante el TLC, costas sobre dos océanos, 
recursos naturales y una base productiva que ya exporta manufacturas y bienes 
agroindustriales. El nuevo gobierno debe aprovecharlo para fortalecer su alineamiento con 
socios estratégicos, atraer inversión, desarrollar sectores prioritarios y profundizar la 
integración con las cadenas de suministro del hemisferio.  
 
El potencial más evidente y prioritario para la administración actual está en traducir la 
alineación política con EE. UU. en resultados concretos de inversión, comercio y cooperación 
económica. Los Acuerdos de Barranquilla, anunciados tras la reunión entre De la Espriella y el 
secretario de Estado, Marco Rubio, sugieren una agenda bilateral que, además de la 
cooperación en seguridad, incorpora de manera explícita la reconstrucción, la inversión y el 
desarrollo de sectores estratégicos. La hoja de ruta contempla mecanismos de cooperación 
y financiamiento para canalizar capital hacia infraestructura, energía, vivienda, tecnología y 
reconstrucción productiva, al tiempo que plantea fortalecer las condiciones para la inversión 
mediante mayor disciplina fiscal y eficiencia del gasto1. 
 
Un primer espacio está en las cadenas regionales de producción. EE. UU. importa desde China 
bienes que Colombia produce o podría producir competitivamente. En particular, 
identificamos 160 productos en donde nuestro país tiene con ventaja comparativa revelada 
(RCA por sus siglas en inglés) superior a la de China y donde, al mismo tiempo, las 
exportaciones chinas mantienen una participación mayor a las colombianas en el mercado 
estadounidense.  
 
El Gráfico 8 muestra que estas oportunidades se concentran en bienes manufactureros y 
agroindustriales con distintos niveles de complejidad productiva: plaguicidas, confitería sin 

 
1 https://www.presidencia.gov.co/prensa/Paginas/Acuerdos-de-Barranquilla-en-economia-reconstruccion-y-seguridad-el-renacer-260908.aspx 

Gráficos 6  y 7 . Orientación política de los gobiernos en América Latina y el Caribe  

 

 

 
Elaboración propia 
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cacao, cosméticos, artículos de aseo, detergentes, preparaciones capilares y algunos textiles. 
Estos productos combinan una elevada ventaja comparativa de Colombia con un mercado 
potencial significativo en EE. UU. Asimismo, productos agroindustriales como frutas 
preparadas y conservadas, pescado procesado y alimentos preparados evidencian que existe 
margen para ampliar la presencia colombiana en la demanda estadounidense. 
 

 
El segundo espacio está en los recursos estratégicos. La cooperación bilateral en minerales 
críticos puede facilitar capital, tecnología y exploración, pero el objetivo no debería limitarse a 
aumentar la extracción. La experiencia internacional muestra que buena parte del valor y del 
poder estratégico se concentra en procesamiento, refinación y manufactura. Los dos 
memorandos de entendimiento firmados en Barranquilla, sobre minerales críticos y 
cooperación nuclear civil, apuntan precisamente en esta dirección.  
 
De acuerdo con cifras del DANE, las reservas disponibles de gas natural, cobre y níquel 
cayeron en los últimos cuatro años (Gráfico 9). Sin embargo, más que una limitación 
geológica, esta tendencia parece reflejar una insuficiente reposición de reservas en recursos 
cuya demanda está prevista para aumentar en los próximos años, dado su rol en la transición 
energética como en el desarrollo tecnológico (Gráfico 10). En este contexto, una mayor 
cooperación con EE. UU. podría facilitar el acceso al capital y la tecnología para intensificar la 
exploración y ampliar la base de reservas. Para Colombia, esto supone una oportunidad que 
trasciende la exportación de materias primas, al permitirle avanzar hacia una participación 
más activa en cadenas de suministro estratégicas y de creciente relevancia geopolítica. 
 

Gráfico 8 . Productos colombianos con potencial para sustituir importaciones 

estadounidenses desde China  

 
Fuente: Elaboración propia con datos de Trademap, Observatorio de Complejidad Económica y Atlas de complejidad 
de Harvard. El tamaño de la burbuja representa el mercado potencial, entendiéndose como el mínimo entre el total 
de las exportaciones de Colombia al mundo y el total de las importaciones estadounidenses desde China 
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Venezuela representa una tercera oportunidad, de naturaleza diferente. Una recuperación 
gradual de su economía podría reconstruir parte de un mercado que llegó a absorber 16% de 
las exportaciones colombianas. La proximidad y complementariedad productiva permiten 
competir particularmente en alimentos, químicos, cuidado personal y manufacturas. La 
normalización venezolana seguiría siendo incierta, pero Colombia parte con una ventaja 
logística difícil de replicar por competidores más distantes (ver “¿El regreso de Venezuela? 
Transición condicionada e implicaciones para Colombia” en Informe Especial – Marzo 24 de 
2026). 
 
No obstante, la velocidad de esta recuperación dependerá de la normalización de la 
producción venezolana, el levantamiento de las sanciones financieras y la capacidad de 
reducir la incertidumbre política, que podría retrasar la llegada de capital, particularmente en 
sectores no petroleros. Por ello, Venezuela representa una oportunidad de mediano plazo, 
aunque podría convertirse en uno de los mercados donde Colombia capture más rápidamente 
los beneficios de una eventual recuperación. 
 
Al mismo tiempo, el mayor alineamiento con EE. UU. no debería traducirse en una menor 
diversificación. China seguirá siendo una fuente relevante de bienes de capital, manufacturas, 
equipos e insumos, mientras que Japón puede ampliar las opciones de Colombia en 
tecnología, infraestructura, energía y manufactura avanzada. En un entorno donde las 
relaciones económicas están cada vez más determinadas por consideraciones estratégicas, 
mantener abiertas estas alternativas no implica un alineamiento político, sino preservar la 
capacidad de negociación y reducir los riesgos de una nueva concentración. En última 
instancia, la oportunidad para Colombia está en utilizar su posición frente a EE. UU. para 
fortalecer sus capacidades internas, al mismo tiempo que mantiene opciones externas para 
aprovechar la fragmentación global en lugar de quedar expuesto a ella. 

 

  

Gráfico 9 . Disponibilidad de reservas: Stock 

de cierre  
 

Gráfico 10. Demanda global por minerales 

clave para la transición energética  

 

 

 
Fuente: Cuenta Ambiental y Económica de Activos de los Recursos 
Minerales y Energéticos del DANE. 

 Fuente: Explorador de datos de Minerales Críticos de la IEA. 
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Mercado de deuda  
 
• Los Tesoros estadounidenses a dos y 10 años finalizaron en 4,63% y 4,97%, con 

desvalorizaciones semanales de 25 y 19 puntos básicos (pbs), respectivamente. 

• El Tesoro a 30 años cerró en 5,36% y alcanzó durante la semana niveles no observados 

desde 2007, en medio de presiones inflacionarias y riesgos fiscales.  

• La curva de TES en tasa fija se desvalorizó en promedio cerca de 13 pbs, mientras que los 

TES UVR permanecieron estables en promedio, pero con movimientos heterogéneos entre 

referencias.  

 

Mercado internacional  

 
La semana pasada, los Tesoros americanos se desvalorizaron de forma generalizada cerca 
de 20 pbs. Las tasas de los títulos a dos, tres y cinco años aumentaron 25, 27 y 24 puntos 
básicos (pbs), hasta 4,63%, 4,72% y 4,79%, mientras que las referencias a 10, 20 y 30 años 
subieron 19, 14 y 11 pbs, hasta 4,97%, 5,39% y 5,36%, respectivamente. El ajuste coincidió con 
un aumento de 0,4% mensual y 3,4% anual en la inflación al consumidor de agosto, el anuncio 
de la Secretaria del Tesoro estadounidense de realizar un plan de recompra de bonos de la 
parte larga, para darle una mayor liquidez a este tramo de la curva, y el incremento de los 
precios del petróleo ante las tensiones en Medio Oriente. Además, la referencia a 30 años 
cerró en 5,36%, entre los niveles más altos en 20 años, confirmando que el choque no estuvo 
limitado a la sensibilidad de la política monetaria, sino que también está reaccionado a la 
política fiscal. 
 
De cara a la semana que inicia, la atención estará concentrada en la decisión de política 
monetaria de la Reserva Federal del 16 de septiembre, junto con la actualización de sus 
proyecciones macroeconómicas y la rueda de prensa posterior. El Comité llegará a la reunión 
con información que sugiere que podría existir un eventual aumento de 25 pbs en la tasa de 
política.  

Gráfico 1. Curva de rendimientos de los 

Tesoros americanos  
  

Gráfico 2. Tasa de rendimiento del Tesoro 

americano a 30 años  

 

 

 

 
Fuente: LSEG - Workspace. Cálculos: Corficolombiana.    Fuente: LSEG - Workspace. Cálculos: Corficolombiana.  
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Mercado local  

 
En el mercado local, la curva de TES en tasa fija se desvalorizó en promedio cerca de 13 pbs, 
en una semana en la que los Tesoros americanos aumentaron cerca de 20 pbs y el Ministerio 
de Hacienda publicará el decreto que aumenta las subastas de TES en $25 billones en 2026. 
Así, las mayores presiones se concentraron en las referencias de 2028, 2029 y 2030, cuyas 
tasas subieron 19, 19 y 22 pbs, respectivamente. La curva UVR se mantuvo estable en 
promedio, aunque con movimientos diferenciados: los nodos de 2027, 2029 y 2031 se 
valorizaron 24, cuatro y seis pbs, mientras que las referencias de 2041 y 2049 se 
desvalorizaron 12 y 11 pbs. La valorización de la parte corta de la curva en UVR coincidió con 
la aceleración de la inflación local, que pasó de 6,03% anual en julio a 6,24% en agosto, con 
una variación mensual de 0,39%.  
 
De cara a la próxima semana, el mercado estará atento a la decisión de la Reserva Federal y 
al trámite del Presupuesto General de la Nación de 2027. En el frente externo, la reacción de 
los Tesoros a la decisión del 16 de septiembre será relevante para la curva local, después de 
que el aumento de las tasas internacionales coincidiera con desvalorizaciones generalizadas 
en los TES. En el frente interno, las Comisiones Económicas deberán definir el monto del PGN 
antes del 15 de septiembre, en un proyecto que contempla necesidades brutas de 
financiamiento por $266,3 billones, incluyendo $150,9 billones mediante desembolsos 
internos y $87,7 billones de fuentes externas.  
 

Gráfico 3. Curva de rendimientos de los TES 

en tasa fija, cambio semanal  
 

Gráfico 4. Curva de rendimientos de los TES 

en UVR, cambio semanal  

 

 

 
Fuente: LSEG - Workspace. Cálculos: Corficolombiana.   Fuente: LSEG - Workspace. Cálculos: Corficolombiana.  
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Cifras de deuda pública interna  
        

        Tasa  Precio  

Bono  Cupón  Vencimiento  

Duración 

Modificada 

(años)  

4 -sep -26  11 -sep -26  4 -sep -26  11 -sep -26  

TES Tasa Fija               

TFIT08031127 5.75% 3-nov-27 1.09 11.79% 11.83% 93.72 93.78 

TFIT16280428 6.00% 28-abr-28 1.57 12.15% 12.33% 91.22 91.06 

TFIT05220829 11.00% 22-ago-29 2.65 12.29% 12.48% 96.92 96.50 

TFIT02270230 12.50% 27-feb-30 2.84 12.28% 12.47% 100.41 99.90 

TFIT16180930 7.75% 18-sep-30 3.28 12.30% 12.52% 86.14 85.61 

TFIT10260331 7.00% 26-mar-31 3.84 12.33% 12.50% 82.13 81.67 

TFIT16300632 7.00% 30-jun-32 4.76 12.39% 12.50% 78.48 78.16 

TFIT11090233 13.25% 9-feb-33 4.42 12.40% 12.49% 103.45 103.03 

TFIT11240135 11.75% 24-ene-35 5.32 12.55% 12.51% 95.82 96.00 

TFIT16181034 7.25% 18-oct-34 5.60 12.46% 12.55% 74.27 73.92 

TFIT16090736 6.25% 9-jul-36 6.94 12.39% 12.51% 66.08 65.61 

TFIT16281140 12.75% 28-nov-40 6.61 12.51% 12.69% 101.40 100.26 

TFIT21280542 9.25% 28-may-42 7.74 12.47% 12.59% 78.14 77.49 

TFIT23250746 11.50% 25-jul-46 8.08 12.47% 12.59% 92.91 92.08 

TFIT31261050 7.25% 26-oct-50 8.24 12.44% 12.52% 60.70 60.31 

TFIT34130358 12.00% 13-mar-58 8.19 12.62% 12.75% 95.06 94.11 

TES UVR               

TUVT11170327 3.30% 17-mar-27 0.51 5.50% 5.26% 98.82 98.98 

TUVT10180429 2.25% 18-abr-29 2.53 5.92% 5.87% 91.33 91.48 

TUVT07220131 6.50% 22-ene-31 3.79 6.47% 6.40% 100.08 100.32 

TUVT20250333 3.00% 25-mar-33 5.88 6.24% 6.26% 82.99 82.90 

TUVT20040435 4.75% 4-abr-35 6.98 6.42% 6.46% 89.21 88.98 

TUVT18250237 3.75% 25-feb-37 8.41 6.42% 6.42% 80.07 80.10 

TUVT17200341 5.00% 20-mar-41 10.06 6.36% 6.48% 87.31 86.32 

TUVT32160649 3.75% 16-jun-49 14.00 6.13% 6.24% 71.18 70.14 

TUVT31190555 5.25% 19-may-55 14.16 6.26% 6.32% 86.72 85.97 

TUVT38010262 6.50% 1-feb-62 14.30 6.30% 6.32% 102.80 102.47 

Fuente: LSEG - Workspace, SEN. Cálculos: Corficolombiana. 
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Cifras de deuda pública externa   

 
        

          Tasa  Precio  

Bono  Cupón  Vencimiento  

Duración 

Modificada 

(años)  

Z -Spread 

(pbs)  
4 -sep -26  11 -sep -26  4 -sep -26  11 -sep -26  

Bonos en dólares 

COLOMB27 3.875% 25-abr-27 0.62 99 4.64% 5.15% 99.49 99.19 

COLOMB29 4.500% 15-mar-29 2.38 146 5.59% 5.92% 97.48 96.76 

COLOMB30 3.000% 30-ene-30 3.20 149 5.83% 5.95% 91.49 91.18 

COLOMB30 7.375% 25-abr-30 3.23 180 5.94% 6.25% 104.54 103.49 

COLOMB31 3.125% 15-abr-31 4.27 197 6.17% 6.41% 88.09 87.26 

COLOMB32 3.250% 22-abr-32 5.11 223 6.37% 6.66% 85.59 84.43 

COLOMB33 8.000% 20-abr-33 5.27 248 6.62% 6.91% 107.15 105.54 

COLOMB34 7.500% 2-feb-34 5.72 257 6.73% 7.01% 104.34 102.68 

COLOMB35 8.500% 25-abr-35 6.37 260 6.85% 7.05% 110.44 109.05 

COLOMB35 8.000% 14-nov-35 6.52 256 6.92% 7.02% 107.10 106.40 

COLOMB36 7.750% 7-nov-36 7.01 274 7.00% 7.21% 105.33 103.73 

COLOMB37 7.375% 18-sep-37 7.39 275 7.05% 7.28% 102.39 100.71 

COLOMB41 6.125% 18-ene-41 9.24 289 7.23% 7.45% 90.28 88.53 

COLOMB42 4.125% 22-feb-42 10.64 253 6.95% 7.13% 73.70 72.35 

COLOMB44 5.625% 26-feb-44 10.49 296 7.41% 7.58% 82.73 81.37 

COLOMB45 5.000% 15-jun-45 11.36 295 7.41% 7.58% 75.93 74.59 

COLOMB49 5.200% 15-may-49 12.14 294 7.41% 7.55% 76.01 74.77 

COLOMB51 4.125% 15-may-51 13.32 270 7.15% 7.34% 65.32 63.83 

COLOMB53 8.750% 14-nov-53 11.13 316 7.66% 7.76% 112.25 111.10 

COLOMB54 8.375% 7-nov-54 11.32 316 7.67% 7.74% 108.06 107.10 

COLOMB61 3.875% 15-feb-61 14.55 262 7.12% 7.17% 58.64 58.27 

Fuente: LSEG - Workspace. Cálculos: Corficolombiana. 

 
 

Inflación implícita extraída de la curva cero -cupón de TES  

      

Fecha  1 año  2 años  3 años  5 años  10 años  

31-dic-25 4.83% 5.58% 5.77% 5.82% 5.91% 

11-sep-25 3.21% 3.33% 3.55% 4.02% 4.84% 

12-ago-26 5.88% 6.03% 5.80% 5.46% 5.35% 

4-sep-26 5.38% 5.80% 5.82% 5.73% 5.73% 

11-sep-26 5.66% 6.00% 5.98% 5.88% 5.86% 

Cambios (pbs)           

Semanal 29 20 16 15 13 

Mensual -22 -3 18 42 52 

Anual 245 267 243 186 103 

Año corrido 83 42 21 6 -5 

Fuente: Precia. Cálculos: Corficolombiana 
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Saldo promedio de operaciones repo en 

BanRep  

 

 
Tasas de interés de corto plazo  

 

 

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

   

Tasas de captación (promedio móvil 20 días)   Brecha IBR O/N EA y tasa BanRep  

 

 

 
Fuente: Superintendencia Financiera y BanRep. Cálculos: 
Corficolombiana  

Fuente: Superintendencia Financiera y BanRep. Cálculos: 
Corficolombiana 

   

Saldo de disponibilidad de DTN en BanRep   
Saldo de disponibilidades de la DTN en 

BanRep, estacional  

 

 

 
Fuente: BanRep.  Fuente: BanRep. Cálculos: Corficolombiana 
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Cartera de créditos del sistema financiero (Billones de pesos)  

      
 

  Total*  Moneda legal  Moneda extranjera  

Fecha  Saldo  Var. Anual  Saldo  Var. Anual  Saldo  Var. Anual  

hace dos años 673.8 1.31% 657.3 1.39% 16.6 -1.57% 

hace un año 712.0 5.66% 696.3 5.94% 15.7 -5.44% 

cierre 2025 737.1 7.18% 721.0 7.77% 16.1 -13.83% 

hace un mes 774.1 9.30% 760.3 9.80% 13.8 -12.50% 

28-ago.-26 777.8 9.25% 763.9 9.70% 13.9 -11.11% 

Fuente: Banco de la República 

* Ajustada por titularizaciones de cartera hipotecaria 
             

Cartera de créditos del sistema financiero (Billones de pesos)  
      

 

  Comercial  Consumo  Hipotecaria  

Fecha  Saldo  Var. Anual  Saldo  Var. Anual  Saldo  Var. Anual  

hace dos años 345.6 2.99% 200.0 -5.07% 108.7 7.86% 

hace un año 364.0 5.33% 206.2 3.09% 120.1 10.45% 

cierre 2025 374.0 5.82% 214.8 6.62% 125.4 11.18% 

hace un mes 391.0 7.74% 225.2 9.92% 132.5 11.34% 

28-ago.-26 392.2 7.74% 227.3 10.20% 132.8 10.59% 

Fuente: Banco de la República 

* Ajustada por titularizaciones de cartera hipotecaria 

Créditos comerciales del sistema financiero (Billones de pesos)  

      
 

  Total  Moneda legal  Moneda extranjera  

Fecha  Saldo  Var. Anual  Saldo  Var. Anual  Saldo  Var. Anual  

hace dos años 345.6 2.99% 329.9 3.27% 15.6 -2.66% 

hace un año 364.0 5.33% 349.3 5.86% 14.7 -5.98% 

cierre 2025 374.0 5.82% 358.8 6.89% 15.1 -14.52% 

hace un mes 391.0 7.74% 378.1 8.64% 12.9 -13.26% 

28-ago.-26 392.2 7.74% 379.2 8.58% 12.9 -12.04% 

Fuente: Banco de la República 

 
 
 

  



 
14 de septiembre de 2026 

 
Informe realizado por: Macroeconomía y Mercados  

C ontexto externo y mercado cambiario   
 

• En Estados Unidos, la inflación anual se mantuvo en 3,4%, en línea con lo esperado. Los 

principales aportes alcistas provinieron de los precios de la energía y los servicios de vivienda, 

que en conjunto explicaron el 62% de la inflación anual. 

• La tasa de cambio USDCOP bajó 1,35% la semana pasada, ubicándose en $3.085 al cierre del 

viernes, luego de dos semanas de alta volatilidad. 

 

Inflación IPC de agosto en EE. UU. reafirma expectativas sobre aumento 

de tasas de la Fed  
 
La inflación al consumidor en Estados Unidos se aceleró en agosto hasta 0,4% mensual, frente 
a 0,1% en julio, en línea con las expectativas del mercado. El repunte respondió principalmente 
al mayor incremento de los precios de la energía, en un contexto de recuperación de los 
precios internacionales del petróleo, y al aumento de la inflación núcleo, que se ubicó en 0,3% 
mensual y sorprendió al alza. En particular, se observaron mayores presiones en los precios 
de bienes no durables, luego de dos meses consecutivos de caídas. En términos anuales, la 
inflación se mantuvo en 3,4%, también en línea con lo esperado (Gráfico 1). 
 
La composición del resultado muestra señales mixtas. Los precios de energía y los servicios 
de vivienda explicaron conjuntamente el 62% de la inflación anual, mientras que la inflación de 
energía volvió a acelerarse después de dos meses de descensos, con un aumento 
particularmente elevado en los precios de los combustibles (52% anual). En contraste, la 
inflación núcleo se moderó a 2,4% anual, su menor nivel desde marzo de 2021, favorecida por 
menores presiones en transporte y servicios de salud, así como por caídas en los precios de 
vehículos usados y medicamentos. Así, si bien el repunte mensual introduce cierta presión al 
alza, la evolución de la inflación subyacente continúa mostrando una moderación gradual. 
 
El resultado reafirmó las expectativas de un aumento de 25 pbs en la tasa de la Fed en la 
reunión de la próxima semana, además de un ciclo de endurecimiento monetario más agresivo 
y prolongado (Gráfico 2). La reunión será particularmente relevante, dado que estará 
acompañada por una actualización de las proyecciones económicas de los miembros del 

Gráfico 1.  Inflación IPC de EE. UU.   
Gráfico 2. Senda esperada de la tasa de 

interés de los fondos federales  

 

 

 
Fuente: Bureau of Labor Statistics.  Fuente: LSEG – Workspace. 
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Informe realizado por: Macroeconomía y Mercados  

FOMC, que permitirá evaluar cómo la Reserva Federal incorpora la persistencia de la inflación 
frente a la evolución reciente del mercado laboral. 
 

USDCOP  cierra por debajo de $3.100   

 
La tasa de cambio USDCOP bajó 1,35% la semana pasada, ubicándose en $3.085 al cierre del 
viernes, luego de dos semanas de alta volatilidad. Esto se dio en medio del fuerte repunte de 
los precios internacionales del petróleo, con el Brent superando los $100 dpb y alcanzando 
niveles cercanos a $107 dpb durante la semana, tras la escalada de los ataques a 
embarcaciones vinculados al conflicto con Irán. El comportamiento local contrastó con el de 
sus pares latinoamericanos, que se depreciaron en promedio 0,3%, con pérdidas lideradas por 
el peso chileno.  
 
Finalmente, durante la semana se negociaron US $7.961 millones en el mercado spot, con un 
promedio diario de negociación de US $1.592. En términos intradía, la tasa de cambio osciló 
entre un máximo de $3.129 el jueves y un mínimo de $3.067 el viernes, en una semana de 
mayor estabilidad. 

 

Tabla 2. Principales indicadores financieros de la semana  

Principales indicadores  País Cierre 

Variación  

Semanal 12 meses 
Año 

corrido 

TRM Colombia 3101,00 -1,28% -0,78% -20,92% 

Dólar Interbancario Colombia 3084,9 -1,45% -20,72% -18,39% 

BRLUSD Brasil 5,1254 -0,05% -0,72% -6,42% 

CLPUSD Chile 941,15 0,83% 3,06% 4,64% 

PENUSD Perú 3,3543 -0,01% -0,70% -0,25% 

MXNUSD México 16,9617 0,46% -0,69% -5,79% 

JPYUSD Japón 153,7 -1,64% -3,50% -1,88% 

USDEUR Europa 1,1598 -0,11% 0,50% -1,25% 

USDGBP Gran Bretaña 1,3522 0,07% 0,13% 0,36% 

DXY - Dollar Index   99,702 0,55% -0,13% 1,40% 

Fuente: Refinitiv Eikon           
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Cifras al cierre de la semana  

 
Tabla 1: Evolución del portafolio  

Indicador Último 
Variación 
semanal 

Variación 
último mes 

Variación año 
corrido 

Variación 
12 meses 

Deuda Pública – IDP Corficolombiana 721,17 0,84% -1,10% -1,02% -7,19% 

COLCAP 2592,88 4,16% 6,99% 22,96% 39,81% 

COLEQTY 1518,33 -0,67% -6,10% 6,12% 18,46% 

Cambiario – TRM 3101,00 -1,28% -0,78% -17,85% -20,92% 

Acciones EEUU - Dow Jones 5272,81 -90,13% -90,23% -89,10% -88,56% 

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

 

 
Tabla 2: Tasas de referencia   

Tasa Último 
Una 

semana 
atrás 

Variación 
semanal 

(pbs) 

Un mes 
atrás 

Cierre 
2025 

Un año 
atrás 

IBR E.A. overnight 11,99% 11,99% 0,4 12,00% 9,27% 9,25% 

IBR E.A. a un mes 12,01% 12,00% 1,1 12,00% 9,41% 9,24% 

TES -  Feb 2033 12,27% 12,60% -33,1 12,35% 12,33% 11,07% 

Tesoros 10 años 4,96% 4,76% 19,5 4,79% 4,13% 4,01% 

Global Brasil Mar 2034 6,23% 6,23% 0,0 6,21% 5,84% 5,92% 

SOFR 3,62% 3,66% -4,0 3,64% 3,71% 4,41% 

Fuente: BanRep, Superfinanciera, Refinitiv Eikon 
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Calendario económico   

      Estados Unidos        

Fecha US hora Información Período Esperado Anterior 
Miércoles 

16 
US 7:30 Ventas minoristas (m/m) Ago   -0,60% 

Miércoles 
16 

US 7:30 Ventas minoristas (a/a) Ago   5,01% 

Miércoles 
16 

US 13:00 Decisión de política monetaria Sep   3,75% 

Jueves 17 US 7:30 
Nuevas solicitudes de subsidios por 

desempleo  
7-sep   206,00K 

Viernes 18 US 8:15 Producción industrial (m/m) Ago   0,20% 

Viernes 18 US 8:15 Producción industrial (a/a) Ago   1,08% 

     

Fuente: LSEG Workspace         

       

         

      Euro  zona        

Fecha EZ hora Información Período Esperado Anterior 

Martes 15 EZ 4:00 Balanza comercial  Jul   8,60B 

Miércoles 
16 

EZ 4:00 Producción industrial (m/m) Jul -0,10% 0,00% 

Miércoles 
16 

EZ 4:00 Producción industrial (a/a) Jul   0,10% 

Jueves 17 EZ 4:00 IPC (m/m) Ago 0,29% 0,2% 

Jueves 17 EZ 4:00 IPC (a/a) Ago 3,30% 0,033 

Jueves 17 EZ 4:00 IPC Núcleo (m/m) Ago   0,00% 

Jueves 17 EZ 4:00 IPC Núcleo (a/a) Ago   0,021 

Viernes 18 EZ 3:00 Cuenta corriente  Jul   35,10B 

Fuente: LSEG Workspace 

  
 
 
 

      

      Inglaterra        

Fecha  UK hora  Información  Período  Esperado  Anterior  

Lunes 14 CH 21:00 Producción industrial (a/a) Ago   4,50% 

Lunes 14 CH 21:00 Ventas minoristas (a/a) Ago   0,60% 

Lunes 14 CH 21:00 Tasa de desempleo  Ago   5,20% 

Martes 15 UK 1:00 Tasa de desempleo Jul   4,9% 

Miércoles 
16 

UK 1:00 IPC (m/m) Ago   0,30% 

Miércoles 
16 

UK 1:00 IPC (a/a) Ago   2,90% 

Miércoles 
16 

UK 1:00 IPC Núcleo (m/m) Ago   0,20% 

Miércoles 
16 

UK 1:00 IPC Núcleo (a/a) Ago   2,60% 
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Miércoles 
16 

UK 1:00 IPP (m/m) Ago   0,20% 

Miércoles 
16 

UK 1:00 IPP  (a/a) Ago   3,10% 

Jueves 17 UK 6:00 Decisión de política monetaria Sep 3,75% 3,75% 

Viernes 18 UK 1:00 Ventas minoristas (m/m) Ago   -0,5% 

Viernes 18 UK 1:00 Ventas minoristas (a/a) Ago   1,60% 

Fuente: LSEG Workspace         

 
 

      Co lombia        

Fecha CO hora Información Período Esperado Anterior 
Miércoles 

16 CO 10:00 Ventas minoristas (a/a) Jul   14,70% 
Miércoles 

16 CO 10:30 Producción industrial (a/a) Jul   4,10% 
Miércoles 

16 CO   Encuesta de opinón del consumidor Ago     
Viernes 18 CO 10:00 Indicador de seguimiento a la economía 

(ISE) Jul   3,15% 
Fuente: LSEG Workspace         

       

         

      Japón        

Fecha JP hora Información Período Esperado Anterior 

Martes 15 JP 18:50 Exportaciones (a/a) Ago   23,20% 

Martes 15 JP 18:50 Importaciones (a/a) Ago   27,80% 

Martes 15 JP 18:50 Balanza comercial Ago   -634,50B 

Jueves 17 JP 18:30 IPC (m/m) Ago   0,50% 

Jueves 17 JP 18:30 IPC (a/a) Ago   1,90% 

Jueves 17 JP 18:30 IPC Núcleo (a/a) Ago   1,80% 

Jueves 17 JP 22:00 Decisión de política monetaria Sep 1,25% 1% 

       

       

       

Fuente: LSEG Workspace         

      China        

Fecha CH hora Información Período Esperado Anterior 

Lunes 14 CH 21:00 Producción industrial (a/a) Ago   4,50% 

Lunes 14 CH 21:00 Ventas minoristas (a/a) Ago   0,60% 

Lunes 14 CH 21:00 Tasa de desempleo  Ago   5,20% 

Fuente: LSEG Workspace         
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      Brasil        

Fecha BR hora Información Período Esperado Anterior 

Martes 15 BR 7:00 Ventas minoristas (m/m) Jul   0,50% 

Martes 15 BR 7:00 Ventas minoristas (a/a) Jul   2,90% 

Miércoles 16 BR 7:00 Índice de actividad económica Jul   -0,60% 

Miércoles 16 BR 16:30 Decisión de política monetaria Sep   14,00% 

Fuente: LSEG Workspace         

       

         

      Perú        

Fecha PE hora Información Período Esperado Anterior 

Martes 15 PE 10:00 PIB (a/a) Jul   1,75% 

Martes 15 PE 10:00 Tasa de desempleo Ago   4,70% 

Fuente: LSEG Workspace         
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Proyecciones económicas  
 

  
202 3  202 4  202 5  202 6 p  202 7 p  

  

Actividad Económica            

Crecimiento real           

PIB (%) 0,7 1,5 2,6 2,3 2,2 

Consumo Privado (%) 0,8 1,6 4,0 2,8 2,6 

Consumo Público (%) 1,6 0,7 6,5 5,2 1,0 

Formación Bruta de Capital Fijo (%) -9,5 3,2 3,5 1,0 2,5 

Exportaciones (%) 3,4 2,5 2,0 1,4 1,5 

Importaciones (%) -15 4,4 10,0 3,4 2,5 

Mercado laboral           

Tasa de desempleo nacional, promedio anual (%) 10,2 10,2 8,9 9,1 9,4 

Precios           

Inflación, fin de año (%) 9,3 5,2 5,1 6,8 5,5 

Inflación, promedio anual (%) 11,8 6,6 5,1 6,0 5,4 

Tasas de Interés           

Tasa de interés de política monetaria, fin de año (%) 13,00 9,50 9,25 12,00 10,75 

DTF E.A., fin de año (%) 12,69 9,25 9,00 11,75  

TES TF 2 años (Tasa, %) 9,4 9,6 12,00 12,10 11,60 

TES TF 10 años (Tasa, %) 10,00 12,50 13,10 12,70 12,20 

Finanzas Públicas           

Balance fiscal total Gobierno Nacional Central (GNC) (% PIB) -4,2 -6,7 -6,4 -6,9  

Balance fiscal primario GNC (% PIB) -0,4 -2,4 -3,7 -3,7  

Deuda Neta GNC (% PIB) 53,4 59,3 58,2 60,7  

Sector Externo           

Tasa de cambio, fin de año (COP/USD) 3.875 4.405 3.780 3.600 3.660 

Tasa de cambio, promedio anual (COP/USD) 4.352 4.077 4.041 3.706 3.609 

Cuenta corriente de la balanza de pagos (% PIB) -2,7 1,8 -2,5 -2,8 -2,4 

Inversión extranjera directa (% PIB) 4,6 3,4 3,1 3,0  
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ADVERTENCIA 

El presente informe fue elaborado por el área de Investigaciones Económicas de Corficolombiana S.A. (“Corficolombiana”).  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 no es proveedor oficial de precios y no extiende 

ninguna garantía explícita o implícita con respecto a la exactitud, calidad, confiabilidad, veracidad, integridad de la información presentada, de modo 

que Corficolombiana no asume 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 de entrar en cualquier tipo de transacción. 

Corficolombiana no asume 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.  

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

CLIENTES DE CORFICOLOMBIANA, O ALGUNA DE SUS FILIALES.  

Corficolombiana es una empresa controlada directa o indirectamente por Grupo Aval Acciones y Valores S.A. 



   

