
EE.UU., persiste debilidad macro por la desaceleración en la construcción de viviendas de 
septiembre y la caída de las ventas pendientes a mínimos históricos. Un ataque con drones 
en el campo Shaybah de Saudi Aramco dejó dos fallecidos, evacuación parcial de personal 
diplomático estadounidense y temores de escalada geopolítica con Irán, eclipsando la caída 
semanal de inventarios de crudo en EE. UU. de 3.061 millones de barriles. 

En la Eurozona reaparecen riesgos inflacionarios e inestabilidad en Oriente Medio 
impulsados por presiones en los precios del crudo tras un ataque mortal a un yacimiento 
petrolífero en Arabia Saudí. La atención macroeconómica se centra en la confianza 
empresarial en Francia, las matriculaciones de vehículos, la decisión monetaria en Turquía y 
el impacto del costo de la energía sobre el consumo global. Asimismo, la desaceleración 
del consumo regional afectó a grandes empresas, destacando recortes de metas de 
beneficios y capex por inestabilidad política interna y presiones energéticas en la confianza 
del consumidor.

El Reino Unido presenta presiones inflacionarias, deterioro manufacturero y tensiones 
fiscales. El sector manufacturero cayó en octubre con un saldo de pedidos CBI de -32 
(frente a -9 en septiembre y -20 esperados), expectativas de producción en -1 y de precios 
en +24. El endeudamiento público (abril-septiembre) alcanzó £97,800 millones, superando 
en £6,000 millones la previsión OBR, tras sumar £24,500 millones en septiembre. Se 
aguarda el presupuesto fiscal de John Healey con eventuales alzas de impuestos.

China enfrenta proteccionismo, tensiones geopolíticas y menor dinamismo. La Inversión 
Extranjera Directa cayó 4.3% interanual en nueve meses a 548,800 millones de yuanes 
($82,200 millones), contrarrestada por un repunte del 33.8% en industrias de alta 
tecnología; la inversión directa no financiera al exterior sumó $101,000 millones. En el 
sector inmobiliario, liquidadores de China Evergrande Group recuperaron apenas $435.9 
millones frente a $46,000 millones en reclamaciones y $300,000 millones en pasivos totales. 
El presidente Xi Jinping enfatizó un desarrollo de alta calidad combinando crecimiento 
cualitativo y cuantitativo bajo el liderazgo del Partido Comunista.

En Japón el Banco de Japón evalúa mantener la tasa de interés en 1.25% el 30 de octubre, 
pero prevé alzas en diciembre o enero pues la inflación subyacente se acerca al 2% y la 
demanda crediticia subió a +1. En lo fiscal, la administración de Sanae Takaichi evalúa 
subsidios al gas/electricidad, reducciones tributarias a alimentos y un recorte del impuesto 
al consumo por dos años, presionando la sostenibilidad fiscal dada una deuda del doble del 
PIB y subsidios previos por 5.6 billones de yenes ($35,600 millones). El tifón Champi 
interrumpió logística y ejercicios militares.

En Colombia el Gobierno expedirá por decreto el Presupuesto 2027 por $634.9 billones. La 
Sentencia C-264 adelantó la reforma pensional a abril de 2027, alterando el Fondo de 
Ahorro del Pilar Contributivo  y generando un faltante de COP$5 billones en Colpensiones. 
Una propuesta de Ley de Rescate Fiscal proyecta COP$45 billones (2.2% del PIB), aunque 
un ajuste parcial de COP$33 billones mantendría la deuda en 65.7% del PIB, recurriéndose 
a un manejo para comprimir vencimientos de COP$42.1 billones a COP$15 billones. Las 
importaciones de agosto ascendieron a US$7,702.5 millones (+31.7% anual; acumulado 
US$53,746.4 millones, +17.2%), impulsadas por combustibles (US$1,177 millones, +190.1%) 
y manufacturas (US$5.439.6 millones, +18.9%), ampliando el déficit comercial mensual a 
US$2,770.4 millones FOB. 
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Petróleo sube ante el riesgo de escalada militar en 
Medio Oriente

● Tecnología y petróleo dominan una apertura defensiva; el mercado exige retornos 
visibles de la inversión en IA.

● USD/COP tendría sesgo alcista moderado: aversión al riesgo y prima fiscal superan 
parcialmente el apoyo petrolero.

● El mercado global atraviesa una marcada recalibración de primas de riesgo, originada 
por la presión al alza de las tasas en EE. UU.
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Peso colombiano

Estados Unidos*

S&P 500 0.58%

Dow Jones 0.69%

Nasdaq 1.05%

Europa

Stoxx 600 -0.74%

DAX -0.65%

FTSE -0.27%

Asia

CSI 300 -1.84%

Nikkei -2.65%

ASX -0.43%

Commodity Ult. precio Var (%)

Brent 111.99 2.91%

WTI 99.44 2.36%

Maíz 464.75 0.32%

Gas N 2.78 -0.32%

Oro 4,085.90 -1.54%

Cobre 6.40 -2.79%

Café 306.75 -2.97%

Plata 55.97 -3.02%

Calendario económico del día

Renta Fija

Los precios del petróleo escalaron a máximos de varias semanas ante la amenaza de una 
inminente escalada militar en Medio Oriente, mientras el oro se desplomó a mínimos de 11 
semanas. El Brent y el WTI avanzaron hacia los USD$112.00 y USD$100.00 por barril, 
respectivamente, impulsados por reportes de que EE. UU. e Israel preparan una ofensiva 
militar conjunta tras las elecciones legislativas y por la orden de Washington de evacuar a su 
personal no esencial de Arabia Saudita debido a los crecientes ataques hutíes, incluyendo 
bombardeos con drones al yacimiento de Shaybah. Por su parte, el oro profundizó su caída 
hasta los $4,066.00 USD por onza, acumulando un retroceso del 5.07% en las últimas cuatro 
semanas ante la presión que ejerce la fortaleza del mercado energético sobre las 
expectativas de inflación y tasas de interés.

Materias primas

Plazo 
(años)

Último
Cambio 

(pbs)

2 4.74 -7

5 4.87 -8.8

7 4.95 -8.8

10 5.04 -8.6

30 5.35 -6

El DXY apenas avanza, pero la aversión al riesgo asociada al petróleo, la incertidumbre 
sobre la rentabilidad de la inversión en inteligencia artificial y la tensión fiscal francesa 
debilita la demanda por activos emergentes. En la región, el BRL y el CLP se deprecian 
alrededor de un 0.5%, mientras el MXN pierde terreno; la señal para el COP es, por tanto, 
menos favorable que la del petróleo por sí solo. El USD/COP cerró ayer en $3,190 
(+0.50%), con presión de la incertidumbre sobre el presupuesto de 2027 y del 
empinamiento de la curva de TES. Aunque el diferencial de tasas local y el Brent por 
encima de US$111 limitan la depreciación, el escenario central para hoy es un aumento 
moderado del USD/COP, no desordenado. El principal riesgo es una ampliación adicional 
de la prima fiscal o de la aversión global, que reforzaría la demanda de cobertura. Así, 
para hoy anticipamos un rango de negociación acotado entre COP$3,160 y COP$3,230, 
con posibles extensiones hacia COP$3,100 y COP$3,300 por dólar.

El mercado global atraviesa una marcada recalibración de primas de riesgo, originada por 
la presión al alza de las tasas en EE. UU., donde el bono del Tesoro a 10 años escaló de 
3.96% en febrero a un máximo de 5.36% (actualmente en ~5.08%), impulsado por fuertes 
déficits fiscales, elevados volúmenes de emisión, presiones inflacionarias energéticas y 
menor apetito de tenedores estructurales. Esta exportación de endurecimiento financiero 
expone las fragilidades de Europa, destacando la crisis soberana en Francia. El bono 
francés a 10 años (OAT) superó el 5.0% —nivel no visto desde 2002— y su diferencial 
frente al Bund alemán se amplió a 160 pb, niveles de la crisis de la eurozona en 2011. La 
vulnerabilidad gala radica en su alta dependencia de financiación externa: casi el 55% de 
su deuda está en manos de extranjeros (vs. 31% en EE. UU. y 13% en Japón), destacando 
la repatriación de capitales de inversores japoneses —poseedores del 10%-15% de la 
deuda pública— atraídos por mayores rendimientos locales y ante el menor dinamismo 
del BCE por el proceso de ajuste cuantitativo (QT). 



● Odinsa S.A.: Convocó a una reunión extraordinaria de la Asamblea de Accionistas para el próximo 28 de octubre de 
2026 en Medellín, con el fin de someter a lectura y aprobación una propuesta para desafectar una porción de las 
reservas ocasionales para futuras inversiones y decretar un dividendo extraordinario.

● Ecopetrol S.A.: La Junta Directiva designó a Armando José Cuello Navarro como Vicepresidente Ejecutivo de Energías 
para la Transición, quien asumirá funciones a más tardar el 27 de octubre de 2026 para liderar proyectos de matriz 
diversificada, abastecimiento de gas natural y maximización de portafolio. Adicionalmente, el órgano directivo aprobó 
la designación de Camilo Andrés Rojas Castro como Representante Legal Principal para Abastecimiento de Bienes y 
Servicios, y la de Mauricio Gutiérrez Dangond como Primer Suplente del Representante Legal General.

● GEB: Suscribió un contrato de crédito de tesorería con Bancolombia S.A. por valor de COP$390,000 millones a un 
plazo de doce (12) meses, destinado a la atención de necesidades transitorias de liquidez. La operación contempla 
amortización de capital en una única cuota al vencimiento y una tasa de interés indexada al IBR.

Con un déficit del 5.1% del PIB en 2025, ruido político ante elecciones, agitación social e inminente riesgo de degradación 
crediticia por Moody's, Francia enfrenta vencimientos masivos por más de USD 1 billón a 2030 y necesidades de emisión 
por USD 380.000 millones el próximo año, tensionando la liquidez del sistema bancario local si este debe asumir dicho 
papel comprador. A nivel continental, el contagio es evidente: el Gilt británico a 10 años cotiza cerca de 5.4% tras 
inflaciones de 3.5% y déficits crecientes, mientras el BTP italiano supera el 4.60% ante un déficit proyectado de 3.4% del 
PIB para 2027. En contraposición, la búsqueda de activos refugio benefició al Bund (3.4%), a los bonos corporativos por 
rotación del sector tecnológico, y a China, cuyo bono a 10 años cayó a 1.64% tras mantener sus tasas LPR a 1 y 5 años en 
3.0% y 3.5%, respaldado por un crecimiento del PIB del 4.5% en el 3T26. En mercados emergentes y LATAM, las presiones 
son mixtas: Brasil subió a 12.94% por incertidumbre fiscal preelectoral; mientras tanto, Chile (6.00%), México (9.28%) 
registraron moderaciones marginales..

En Colombia, ayer la curva de TES en pesos exhibió un comportamiento diferenciado por tramos: el nodo corto se 
valorizó con fuerza —TES Nov-2027 cerró en 10.15% (−31 pbs) y TES Abr-2028 en 12.42% (−10 pbs)—, mientras que el 
tramo largo registró leves desvalorizaciones con TES Jun-2032 en 12.96% (+4 pbs), TES Feb-2033 en 12.98% (+6 pbs) y 
TES Oct-2050 en 13.02% (+2 pbs), configurando un empinamiento de la curva que refleja la prima por riesgo fiscal y de 
duración. TES Oct-2034 fue la excepción en el belly, cerrando en 12.94% (−5 pbs). En el segmento UVR, la subasta de 
Hacienda adjudicó $900,202 millones con sobredemanda superior a 2.5 veces, pero todas las tasas de corte superaron el 
7% —entre 9 y 20 pbs por encima de la subasta del 7 de octubre—, evidenciando un repricing significativo en tasas reales 
que encarece el fondeo indexado a inflación. Los TCOs ajustaron al alza con tasa de corte en 12.890% (+6 pbs), 
ampliando el spread sobre la tasa repo a 64 pbs. En deuda privada, Banco de Bogotá colocó $200,932 millones en bonos 
ordinarios a tasa fija de 13,35% E.A. y margen IPC de 6.39% E.A., con demanda moderada. El saldo total de TES alcanzó 
$813.75 billones (+$4.79 billones en octubre), mientras el canje con creadores generó una presión neta a la baja de 
$180,817 millones. El vicio de trámite en el PGN 2027 —que obligó al gobierno a decretar el texto de primer debate con 
servicio de deuda de $155.43 billones sin la rebaja de $11.36 billones— añade incertidumbre sobre la trayectoria fiscal y 
podría mantener presionado el tramo largo en próximas sesiones.
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Renta Variable

Noticias de Emisores

La jornada bursátil refleja una alta volatilidad en los mercados globales de acciones, impulsada por la absorción de los 
resultados del 3T2026 de las grandes tecnológicas (Big Tech), la presión de las tensiones geopolíticas sobre el crudo y la 
reapertura de la búsqueda de activos refugio. En EE. UU., tras un cierre de miércoles al alza impulsado por la confianza en 
la demanda de inteligencia artificial, los futuros retrocedieron liderados por el sector tecnológico (S&P 500 -0,4% a 
-1,02%, Nasdaq -0,6% a -1,8%, Dow Jones -0,3% a -0,66%). A nivel corporativo, los reportes mostraron un panorama 
mixto pero revelador: Lockheed Martin (USD 7,97 vs. USD 7,62 esperados), United Rentals (USD 15,55 vs. USD 13,36), 
Lam Research (USD 2,20 vs. USD 1,82), Southern Copper (USD 2,15 vs. USD 1,79) y CSX (USD 0,57 vs. USD 0,52) 
superaron los consensos. En contraste, PG&E (USD 0,41 vs. USD 0,45), Honeywell International (USD 2,27 vs. USD 2,80) y 
Spotify —cuya ganancia por acción cayó $24\%$ interanual a EUR 2,48 a pesar de sumar 6 millones de suscriptores 
Premium y facturar EUR 5.000 millones— decepcionaron al mercado. Entre los gigantes del sector, Tesla reportó 
beneficios de USD 0,48 frente a los USD 0,52 esperados y cayó hasta un 4,59% en el pre-market tras anunciar recortes en 
su proyección de inversión de capital a USD 20.000 millones y restricciones en la producción por disponibilidad de 
baterías. Meta Platforms registró ingresos récord y proyectó una perspectiva positiva en el sector clave de IA, pero sus 
utilidades por acción de USD 3,83 quedaron ampliamente por debajo de las expectativas de USD 7,02. Adicionalmente, 
SpaceX impulsó un alza inicial en el sector espacio e infraestructura tecnológica de IA (+7,8%, arrastrando a firmas como 
Super Micro $+9,5%, HPE +3,7% y Dell +5,3%), mientras que semiconductores como Nvidia, Intel, Micron, Marvell y 
Qualcomm experimentaron fuertes correcciones posteriores por toma de ganancias. Por su parte, la debilidad en el 
consumo de China castigó al sector de lujo europeo con una caída del 7% en Hermès, afectando al índice Stoxx 600 
(-1%), mientras que en Asia las bolsas registraron severas pérdidas lideradas por el Kospi (-3,52%) y el Hang Seng (-3%). 
Finalmente, las vulnerabilidades críticas detectadas mediante IA en el lenguaje PHP introdujeron un nuevo factor de 
riesgo operativo global para múltiples emisores.

El MSCI Colcap cerró en 2,560.52 puntos (+1.08%), con Cibest (+3.71%), la preferencial de Davivienda (+2.83%) y la 
preferencial de Grupo Argos (+2.56%) entre los avances, mientras Nutresa (−5.09%) y Ecopetrol (−2.49%) concentraron las 
caídas. Para hoy, el retroceso de las bolsas internacionales limita la continuidad del rebote, aunque el salto del Brent 
ofrece un contrapeso para Ecopetrol. En información corporativa, Grupo Energía Bogotá informó un crédito de tesorería 
con Bancolombia por $390,000 millones, a doce meses, destinado a necesidades transitorias de liquidez: mejora la 
flexibilidad inmediata, pero mantiene relevante la gestión del refinanciamiento de corto plazo. Después del cierre, 
Ecopetrol anunció el nombramiento del vicepresidente ejecutivo de Energías para la Transición y de dos representantes 
legales; es una señal de ajuste organizacional y no una explicación del movimiento bursátil previo. El escenario central es 
una sesión selectiva, con apoyo energético y financiero limitado por el deterioro del apetito global y la prima fiscal local.



Glosario

AIE: Agencia Internacional de Energía
BanRep: acrónimo para el Banco de la República.
BCE: acrónimo en español para Banco Central Europeo.
BOE: acrónimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England).
BoJ: acrónimo en inglés para Banco de Japón (Bank of Japan).
Bonos TIPS: bonos indexados a la inflación de EE.UU.
Breakeven: inflación esperada necesaria para igualar rendimientos 
financieros.
BTC: acrónimo para Bid to Cover.
Bunds: bonos Alemanes.
bpd: Barriles por día (petróleo).
CARF: Comité Autónomo de la Regla Fiscal
Carry: estrategia de pedir recursos a una tasa baja para invertir en un 
activo con mayor rendimiento.
Commodities: materia prima intercambiada en mercados financieros.
Default: impago de la deuda.
Dot plot: gráfico de estimados de los miembros del Fed para la tasa 
de referencia.
EIA: acrónimo en inglés para la Administración de Información 
Energética (Energy Information Administration).
Fed: se refiere a la Reserva Federal de EE.UU.
FOMC: acrónimo en inglés para el Comité de Operaciones de 
Mercado Abierto en EE.UU. (Federal Open Markets Committee).

Gilts: bonos del Reino Unido.
IEA: acrónimo en inglés para la Agencia Internacional de Energía 
(International Energy Agency).
IPC: acrónimo para Índice de Precios al Consumidor.
IPP: acrónimo para Índice de Precios al Productor.
OIS: acrónimo en inglés para la tasa interbancaria a un día 
(Overnight Index Swaps).
PBoC: acrónimo en inglés para Banco Popular de China (People's 
Bank of China).
PCE: acrónimo en inglés para el Índice de Precios del Gasto en 
Consumo Personal (Personal Consumption Expenditures Price Index).
PGN: acrónimo para Presupuesto General de la Nación.
Proxy: es una variable que representa o aproxima otra variable 
económica.
Rally: se refiere al periodo de aumento sostenido de precios en 
acciones, bonos o índices.
Spread: la diferencia de precio entre los precios de compra y de 
venta para un activo.
UE: Unión Europea.
UVR: Acrónimo para Unidad de Valor Real que refleja el poder 
adquisitivo basado en el IPC, utilizada para ajustar créditos de 
vivienda y preservar el valor del dinero prestado. 
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