
En EE. UU., la economía enfrenta presiones inflacionarias a corto plazo por tensiones en el 
estrecho de Ormuz y el petróleo sobre $100/barril. Pese a esto, la actividad interna y el 
empleo muestran firmeza, destacando el índice de empleo de la Fed de Dallas escalando de 
8.0 a 15.1 puntos en septiembre. Además, persiste un severo deterioro fiscal por el alza de la 
deuda pública. En consecuencia, se descuenta un incremento de 100 pb en la tasa de política 
monetaria de la Fed durante el próximo año, asignando un 70% de probabilidad a una subida 
en octubre desde el 3.75%-4.00% actual.

En la Eurozona, septiembre muestra un crecimiento del PIB estimado en 0.9% e inflación 
media del 3.2%, con España alcanzando 5.0%. Destacan divergencias entre la confianza 
empresarial (servicios en 6.1 e industria en -3.8) y el consumo, cuyo indicador cayó a -16.5 ante 
expectativas de inflación (35.2) y precios industriales (20.3), llevando el sentimiento económico 
a 97.9. Aunque Christine Lagarde descarta efectos de segunda ronda en salarios, se proyectan 
subidas de hasta 100 pb en la tasa de interés en doce meses, sumado a riesgos políticos por 
las elecciones de 2027 en Francia, España e Italia.

En el Reino Unido, la dinámica crediticia e inflacionaria refleja presiones de demanda y costos, 
impulsando la probabilidad de que el BoE eleve su tasa rectora al 4.00% en noviembre. En 
agosto de 2026, el crédito al consumo alcanzó un récord de £2,500 millones, acelerando el 
crecimiento anual total al 9.6%, con alzas en tarjetas (13.3%) y préstamos personales (7.9%). En 
contraste, el sector inmobiliario se desaceleró: el endeudamiento hipotecario neto cayó a 
£4,400 millones y las aprobaciones cayeron a 54,900. La inflación aceleró al 3.1% en agosto y 
superaría el 4% en 2027.

Colombia enfrenta un severo deterioro fiscal con un déficit proyectado del 7.2% del PIB en 
2026, exigiendo un superávit primario del 2% en 2028 para estabilizar la deuda. Con la 
inflación desanclada más de 300 pb de la meta, el presidente de la Espriella ordenó 
restablecer el diálogo con el FMI para evaluar acuerdos como la LPL o SAF, además de 
tramitar la "Ley Rescate" por COP$42 billones (2% del PIB). A esto se suman cuentas externas 
dependientes de remesas (US$8,897 millones a agosto) por encima de la IED (US$5,788 
millones), y riesgos de racionamiento energético por El Niño debido a bajas afluencias 
(50.19%), embalses al 75.43% y deudas del mercado mayorista por $4.31 billones.
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En YouTube

Desempeño USD/COP

Narrativa de mercados

Calendario económico del día

Menor prima de riesgo regional modera la presión 
sobre el COP

● Tasas sobre 5% y petróleo elevado mantienen al índice del dólar cerca de máximos.

● La compresión intradía de los CDS favorece una consolidación del USD/COP, pese a un DXY 
aún firme.

● El endurecimiento local limita las caídas de las monedas europeas, pero la ventaja de tasas 
de EE.UU. sigue dominando.

https://youtube.com/shorts/t0hFDLBDm88


Fuente: Bloomberg - Investigaciones Económicas Accivalores
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Dólar estadounidense

Información relevante de monedas

En LatAm, sin embargo, las primeras referencias muestran una mayor estabilización de las monedas, acompañada por una 
moderación puntual de las primas de riesgo: los CDS a 5 años de Brasil, México y Chile muestran una compresión puntual 
en la jornada de hoy y, en esa línea, el CDS a 5 años de Colombia cae cerca de 3.8 pbs hasta 162.7 pbs. Este alivio, junto 
con una moderación del Brent frente a los máximos de la sesión, favorece cierta toma de utilidades tras el fuerte sell-off 
previo. Para el USD/COP, después del cierre de ayer en $3,362, el balance continúa condicionado por la fortaleza del 
dólar, las tasas estadounidenses elevadas y la prima fiscal local; no obstante, el menor estrés regional y la compresión 
intradía del riesgo país sugieren una jornada con mayor probabilidad de consolidación que de una nueva aceleración 
inmediata al alza. Así, para hoy anticipamos un rango de negociación acotado entre COP$3,285 y COP$3,350, con 
posibles extensiones hacia COP$3,240 y COP$3,400 por dólar.

El índice dólar se mantiene alrededor de 101.2 puntos, cerca de máximos de dos meses, respaldado por la combinación 
de petróleo elevado, rendimientos de los Tesoros en máximos multianuales y una expectativa cada vez más agresiva sobre 
la Fed. El rendimiento a 10 años se mantiene alrededor de 5.25%-5.27%, mientras el mercado asigna cerca de 70%-72% 
de probabilidad a una nueva subida en octubre y descuenta casi 100 pb de endurecimiento durante los próximos 12 
meses, muy por encima de lo sugerido recientemente por la propia Fed. Las tensiones con Irán mantienen además al 
Brent alrededor de USD 106-107, reforzando tanto la prima inflacionaria como la demanda defensiva por dólares. Sin 
embargo, el posicionamiento comienza a lucir exigente: los indicadores técnicos están sobrecomprados y el fuerte 
repricing de tasas deja al DXY vulnerable a cualquier decepción en el PCE o el reporte de empleo de esta semana. Por 
ello, mantenemos un sesgo alcista de corto plazo, pero con mayor riesgo de consolidación; para extender de forma 
sostenible el movimiento, los próximos datos deberán validar simultáneamente inflación persistente y fortaleza laboral.

El EUR/USD profundiza su caída hacia 1.133-1.135, muy cerca del mínimo anual alrededor de 1.1325, en un entorno 
donde la ventaja relativa de tasas continúa favoreciendo claramente a EE.UU. La presión no proviene únicamente del 
dólar: el nuevo repunte energético representa un choque adverso para la Eurozona al elevar la inflación importada 
mientras limita el crecimiento, una combinación que reduce el beneficio cambiario de eventuales alzas del BCE. Christine 
Lagarde reiteró que, aunque la inflación supera 3% y podría acercarse a 4%, todavía no se observan efectos relevantes de 
segunda ronda, favoreciendo un endurecimiento más gradual que el actualmente descontado para la Fed. Esto deja al 
euro particularmente expuesto a una ampliación adicional de los diferenciales estadounidenses. Técnicamente, 
1.1325-1.1300 constituye la zona crítica: una ruptura convincente deterioraría nuevamente la estructura, aunque el fuerte 
nivel de sobreventa aumenta la posibilidad de rebotes tácticos si los datos de EE.UU. moderan las expectativas de tasas.

La libra permanece presionada alrededor de USD 1.322, cerca de mínimos de tres meses, aunque muestra algo más de 
resistencia relativa frente al euro. El principal soporte proviene de una expectativa restrictiva del BoE: el mercado mantiene 
una probabilidad superior a 80% de una subida en noviembre, mientras las expectativas de inflación de los hogares a 12 
meses aumentaron a 4.5% desde 3.9% y las de largo plazo a 4.3%, reforzando el riesgo de persistencia inflacionaria. Sin 
embargo, la libra enfrenta una combinación incómoda: tasas estadounidenses más altas fortalecen al dólar, mientras el 
aumento de la energía podría obligar al Banco de Inglaterra a endurecer política sobre una economía de crecimiento 
limitado. Además, el fuerte crecimiento del crédito al consumo contrasta con una desaceleración de las aprobaciones 
hipotecarias, mostrando una demanda interna menos homogénea. En consecuencia, mantenemos un sesgo bajista 
moderado para GBP/USD; 1.3200 sigue siendo el soporte inmediato y una ruptura abriría espacio hacia 1.3140, mientras 
recuperar 1.3280-1.3300 sería necesario para estabilizar el tono.
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copiado, vendido o alterado sin la autorización expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace responsable de la interpretación de dicha 
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tomar cualquier decisión de inversión. Los valores y números aquí consignados son obtenidos de fuentes de mercado que se presumen confiables 
tales como Bloomberg, Reuters y los Emisores. Las calificaciones hechas en el informe no deben considerarse como recomendaciones de inversión ni 
tampoco como sustitutos a las calificaciones dadas por agencias de crédito certificadas tales como Moody’s, Fitch o Standard & Poor's; estas 
calificaciones son únicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la información financiera disponible en el mercado en el 
momento de ser preparadas. Las opiniones, estimaciones y proyecciones en este reporte reflejan el juicio actual del autor a la fecha del reporte, y se 
aclara que el contenido de la información aquí contenida puede ser objeto de cambios sin previo aviso. La remuneración de los autores no está 
asociada a los resultados del reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentación y cualquier documento preliminar sobre los productos aquí 
mencionados no constituyen una oferta pública vinculante, por lo cual, tanto la presentación como cualquier otro documento pueden ser 
complementados o corregidos. © 2026 Acciones & Valores S.A.

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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