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​En YouTube​

​Desempeño USD/COP​

​Fuente: Banrep​

​| Resumen​

​●​​El dólar sigue débil en 97.7 por recortes de la Fed y riesgos políticos.​

​●​​El euro se sostiene en 1.1750 impulsado por la caída del dólar.​

​●​​La libra avanza hacia 1.3500 pese a la incertidumbre del BoE.​

​| Narrativa de los mercados​

​En​ ​EE.UU.​​,​ ​crece​​la​​incertidumbre​​por​​el​​cierre​​del​​gobierno​​como​​telón​​de​​fondo.​​La​​parálisis​​fiscal,​
​que​ ​amenaza​ ​con​ ​reducir​ ​el​ ​crecimiento​ ​semanal​ ​del​ ​PIB​ ​entre​ ​0.1%​ ​y​ ​0.2%,​ ​agudiza​ ​las​
​preocupaciones​ ​sobre​ ​un​ ​mercado​ ​laboral​ ​en​ ​desaceleración.​ ​A​ ​pesar​ ​de​ ​que​ ​los​ ​recortes​ ​de​
​empleos​ ​anunciados​ ​en​ ​septiembre​ ​se​ ​moderaron​ ​a​ ​54,064,​ ​el​ ​3T25​ ​registró​ ​el​ ​mayor​ ​nivel​ ​de​
​despidos​ ​planificados​ ​desde​ ​2020,​ ​y​ ​el​ ​informe​ ​de​ ​ADP​ ​reveló​ ​una​ ​contracción​ ​inesperada​ ​de​
​-32,000​ ​empleos​​privados.​ ​Este​​enfriamiento,​​junto​​a​​un​​sector​​manufacturero​​que​​se​​contrae​​por​
​séptimo​​mes​​consecutivo,​ ​configura​​un​​escenario​​complejo.​​No​​obstante,​​se​​mantiene​​la​​expectativa​
​de​ ​un​ ​recorte​ ​de​ ​tasas​ ​por​ ​parte​ ​de​ ​la​ ​Fed​ ​en​ ​octubre,​ ​y​ ​Fitch​ ​Ratings​ ​no​ ​anticipa​ ​un​ ​riesgo​
​inminente​ ​para​ ​la​ ​calificación​ ​soberana.​ ​La​ ​Eurozona​ ​muestra​ ​una​​relativa​​estabilidad.​​La​​tasa​​de​
​desempleo​ ​repuntó​ ​marginalmente​ ​al​ ​6.3%​ ​en​ ​agosto,​ ​mientras​ ​que​​la​​inflación​​de​​septiembre​​se​
​alineó​ ​con​ ​las​​previsiones​​en​​2.2%,​​reforzando​​la​​perspectiva​​de​​que​​el​ ​BCE​​mantendrá​​su​​política​
​monetaria​ ​sin​ ​cambios​ ​este​ ​año.​ ​El​ ​Reino​ ​Unido​ ​enfrenta​ ​una​ ​clara​ ​división​ ​sectorial.​ ​Su​ ​sector​
​manufacturero​ ​se​ ​hundió​ ​aún​ ​más​ ​en​ ​la​ ​contracción,​ ​con​ ​el​ ​PMI​ ​cayendo​ ​a​ ​un​ ​mínimo​​de​​cinco​
​meses​ ​de​ ​46.2.​ ​Esta​ ​debilidad​ ​industrial​ ​choca​ ​con​ ​un​ ​mercado​ ​inmobiliario​ ​que​ ​da​ ​señales​ ​de​
​estabilización.​

​China​ ​demuestra​ ​una​ ​robusta​ ​posición​ ​externa,​ ​con​ ​un​ ​superávit​ ​por​ ​cuenta​ ​corriente​ ​que​ ​se​
​duplicó​​en​​el​ ​2T25​​a​​US$128.7​​mil​ ​millones,​ ​mientras​​avanza​​en​​la​​liberalización​​de​​sus​​mercados​​de​
​capitales.​ ​Por​ ​su​ ​parte,​ ​Japón​ ​exhibe​ ​una​ ​marcada​ ​dicotomía​ ​entre​ ​la​ ​mejora​ ​en​ ​la​ ​confianza​ ​de​
​consumidores​ ​y​ ​empresas​ ​y​ ​la​ ​debilidad​ ​en​ ​datos​ ​de​ ​actividad​ ​como​ ​las​ ​ventas​ ​minoristas,​
​generando​​una​​división​​en​​el​​seno​​del​​BoJ​​sobre​​la​​necesidad​​de​​normalizar​​su​​política​​monetaria.​​El​
​PMI​ ​de​ ​México​ ​volvió​​a​​territorio​​de​​contracción​​(49.6),​ ​afectado​​por​​una​​severa​​presión​​sobre​​los​
​costos.​ ​Brasil​ ​presenta​​la​​divergencia​​más​​aguda:​​su​​sector​​manufacturero​​sufrió​​el​​mayor​​deterioro​
​en​​29​​meses​​(PMI​​de​​46.5),​ ​mientras​​que​​su​​mercado​​laboral​​se​​mantuvo​​en​​un​​mínimo​​histórico​​de​
​desempleo​ ​(5.6%),​ ​lo​ ​que​ ​limita​ ​el​ ​espacio​ ​para​ ​una​ ​desinflación​ ​rápida.​ ​Colombia​ ​combina​ ​una​
​actividad​ ​económica​ ​resiliente​ ​con​ ​una​ ​inflación​ ​persistente​ ​por​ ​encima​ ​de​ ​la​ ​meta,​ ​lo​ ​que​ ​ha​
​provocado​​una​​profunda​​división​​en​​su​​banco​​central​​respecto​​a​​la​​dirección​​de​​las​​tasas​​de​​interés,​
​a la vez que introduce un nuevo riesgo geopolítico al expulsar a la delegación diplomática de Israel.​

​Información relevante de monedas​

https://youtube.com/shorts/MAjfaJmiFwM
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​Materias primas​

​Commodity​ ​Ult. precio​ ​Var (%)​

​Cobre​ ​4.962​ ​1.63%​

​Oro​ ​3909.35​ ​0.30%​

​Maiz​ ​415.9​ ​-0.02%​

​Plata​ ​47.55​ ​-0.27%​

​Brent​ ​65.04​ ​-0.47%​

​WTI​ ​61.47​ ​-0.50%​

​Café​ ​4366​ ​-0.98%​

​Gas N​ ​3.434​ ​-1.21%​
​Fuente: Investing​

​Calendario económico del día​

​Fuente: Bloomberg - Investigaciones Económicas Accivalores​

​| Dólar estadounidense​

​El​​dólar​​estadounidense​​1​ ​se​​mantiene​​alrededor​​de​​97.7​​tras​​varios​​días​​de​​retrocesos​​y​​conserva​​un​
​sesgo​​bajista​​mientras​​los​​inversionistas​​reaccionan​​a​​la​​combinación​​de​​riesgos​​políticos​​y​​señales​
​de​​debilidad​​económica​​en​​EE.UU.​​El​ ​intento​​del​ ​presidente​​Trump​​de​​remover​​a​​la​​gobernadora​
​de​​la​​Fed​​Lisa​​Cook,​​que​​ahora​​se​​traslada​​a​​la​​Corte​​Suprema​​en​​enero,​​mantiene​​encendidas​​las​
​dudas​​sobre​​la​​independencia​​del​ ​banco​​central,​ ​un​​factor​​que​​erosiona​​la​​confianza​​en​​el​​dólar.​​A​
​ello​​se​​suma​​el​​cierre​​del​​gobierno,​​que​​paraliza​​la​​publicación​​de​​datos​​oficiales​​clave​​y​​refuerza​​la​
​percepción​ ​de​ ​parálisis​ ​institucional,​ ​justo​ ​cuando​ ​el​ ​reporte​ ​ADP​ ​revela​ ​una​ ​inesperada​
​destrucción​​de​​32,000​​empleos​​en​​septiembre.​​Este​​contexto​​consolida​​la​​expectativa​​de​​recortes​
​inmediatos​​de​​tasas​​por​​parte​​de​​la​​Reserva​​Federal,​ ​lo​​que​​deja​​al​ ​billete​​verde​​sin​​catalizadores​
​para una recuperación sostenida y vulnerable a nuevas presiones vendedoras.​

​| Peso colombiano​​(COP)​

​En​​la​​jornada​​de​​ayer,​ ​el​ ​peso​​colombiano​​lideró​​las​​ganancias​​entre​​las​​monedas​​latinoamericanas​
​tras​​la​​decisión​​del​ ​BanRep​​de​​mantener​​estables​​las​​tasas​​de​​interés,​​lo​​cual​​da​​soporte​​adicional​​a​
​la​​moneda​​en​​medio​​de​​un​​entorno​​de​​dólar​​global​​débil​ ​y​​flujos​​favorables​​hacia​​emergentes.​​Para​
​hoy,​​el​ ​panorama​​de​​menor​​atractivo​​por​​dólar​​persiste,​​aunque​​con​​algunos​​movimientos​​mixtos​​en​
​la​ ​región​ ​y​ ​una​ ​fuerte​ ​presión​ ​bajista​ ​sobre​ ​los​ ​precios​ ​del​ ​crudo;​​factores​​que​​podrían​​limitar​​el​
​margen​ ​de​ ​ganancias​ ​del​ ​peso​ ​colombiano.​ ​Por​ ​lo​ ​tanto,​ ​para​ ​la​ ​jornada​ ​de​ ​hoy,​ ​anticipamos​ ​un​
​rango​​de​​negociación​​para​​el​ ​USD/COP​​comprendido​​entre​​COP$3,860​​y​​COP$3,905,​​con​​posibles​
​extensiones hacia COP$3,845 y COP$3,925 por dólar.​

​| Euro​

​El​ ​euro​ ​se​ ​sostiene​ ​con​​una​​dinámica​​alcista​​en​​torno​​a​​1.1750,​​respaldado​​principalmente​​por​​la​
​debilidad​​estructural​ ​del​ ​dólar​​y​​por​​las​​crecientes​​apuestas​​a​​un​​ciclo​​más​​agresivo​​de​​recortes​​de​
​tasas​ ​en​ ​EE.UU.​ ​Si​ ​bien​ ​los​ ​datos​ ​de​ ​la​ ​Eurozona​ ​muestran​ ​un​ ​ligero​ ​deterioro​ ​en​ ​el​ ​mercado​
​laboral,​ ​con​​la​​tasa​​de​​desempleo​​subiendo​​a​​6.3%,​​el​ ​impacto​​en​​la​​divisa​​común​​es​​limitado,​​ya​
​que​ ​la​ ​narrativa​ ​dominante​ ​está​ ​marcada​ ​por​ ​la​ ​pérdida​ ​de​ ​impulso​ ​en​ ​la​ ​economía​
​estadounidense.​ ​El​ ​sentimiento​ ​técnico​ ​es​ ​constructivo:​ ​los​ ​compradores​ ​encuentran​ ​soporte​
​firme​ ​en​ ​la​ ​zona​ ​de​ ​1.1710-1.1715,​ ​mientras​ ​que​ ​en​ ​el​ ​corto​ ​plazo​ ​el​ ​foco​​está​​puesto​​en​​superar​
​resistencias​​clave​​en​​1.1760​​y​​1.1795.​ ​De​​lograrlo,​ ​el​ ​euro​​podría​​ganar​​tracción​​adicional​​y​​desafiar​
​los​​máximos​​de​​septiembre​​en​​torno​​a​​1.1820,​​consolidando​​un​​cambio​​de​​tendencia​​más​​amplio​​a​
​favor de la moneda europea.​

​| Libra Esterlina​

​La​​libra​​esterlina​​continúa​​su​​avance​​sostenido​​y​​se​​negocia​​en​​la​​zona​​de​​1.3500,​​extendiendo​​su​
​racha​​alcista​​en​​un​​entorno​​dominado​​por​​la​​debilidad​​del​​dólar​​y​​las​​dudas​​sobre​​la​​resiliencia​​del​
​mercado​​laboral​​estadounidense.​​El​​tono​​del​​BoE​​introduce​​matices:​​mientras​​algunas​​voces,​​como​
​Catherine​ ​Mann,​ ​advierten​ ​sobre​ ​presiones​ ​inflacionarias​ ​que​ ​aún​ ​persisten,​ ​otras,​ ​como​​Sarah​
​Breeden,​​llaman​​a​​moderar​​la​​restrictividad​​monetaria​​para​​evitar​​que​​la​​inflación​​caiga​​por​​debajo​
​del​ ​objetivo​​del​ ​2%.​​Esta​​divergencia​​mantiene​​cierta​​incertidumbre​​de​​mediano​​plazo,​​pero​​en​​lo​
​inmediato,​ ​la​ ​libra​ ​se​ ​beneficia​ ​del​ ​sesgo​ ​bajista​ ​del​ ​dólar​​y​​de​​la​​percepción​​de​​que​​el​ ​próximo​
​ajuste​ ​del​ ​BoE​ ​no​ ​se​ ​dará​ ​antes​ ​de​ ​2026.​ ​En​ ​el​ ​plano​ ​técnico,​ ​el​ ​par​ ​enfrenta​ ​el​ ​desafío​ ​de​
​consolidar​ ​un​ ​quiebre​​sostenido​​sobre​​la​​EMA​​de​​20​​días​​en​​1.3485;​​de​​confirmarse,​ ​el​ ​escenario​
​abre​​espacio​​para​​buscar​​resistencias​​más​​altas​​hacia​​1.3725,​ ​mientras​​que​​los​​soportes​​relevantes​
​permanecen en 1.3140.​

​| Glosario​

​1​ ​Valor correspondiente al Índice DXY que mide la fortaleza​​del dólar estadounidense frente a una canasta de seis monedas: el euro (EUR), el yen​
​japonés (JPY), la libra esterlina (GBP), el dólar canadiense (CAD), la corona sueca (SEK) y el franco suizo (CHF).​
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​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.​

​| Global Disclaimer​
​Estamos​ ​convencidos​ ​que​ ​todo​ ​inversionista​ ​debe​ ​diversificar​ ​sus​ ​inversiones​ ​en​ ​una​ ​variedad​ ​de​ ​clases​ ​de​ ​activos,​ ​en​ ​cualquier​ ​entorno​ ​o​ ​tendencia​ ​de​
​mercado,​ ​así​ ​como​ ​colaborar​ ​permanente​ ​y​ ​estrechamente​ ​con​ ​su​ ​asesor​ ​financiero,​​para​​asegurar​​que​​su​​cartera​​esté​​adecuadamente​​estructurada​​y​​que​​su​
​plan​ ​financiero​ ​respalde​ ​sus​ ​objetivos​ ​a​ ​largo​ ​plazo,​ ​su​ ​horizonte​ ​temporal​ ​y​ ​tolerancia​ ​al​ ​riesgo,​​aunque,​​la​​diversificación​​no​​garantiza​​ganancias​​ni​​protege​
​contra​ ​las​ ​pérdidas.​ ​La​ ​información​ ​que​​precede,​​así​​como​​las​​empresas​​y/o​​valores​​individuales​​mencionados,​​no​​constituyen​​una​​recomendación​​profesional​
​para​ ​realizar​ ​inversiones​ ​en​ ​los​ ​términos​ ​del​ ​artículo​ ​2.40.1.1.2​ ​del​ ​Decreto​ ​2555​ ​de​ ​2010,​ ​ni​ ​una​ ​indicación​ ​de​ ​la​ ​intención​ ​de​ ​comercializar​ ​en​ ​nombre​ ​de​
​Acciones​ ​&​ ​Valores​ ​S.A.​ ​cualquiera​ ​de​ ​los​ ​productos​ ​que​ ​gestiona​ ​de​ ​cualquier​ ​forma.​ ​Los​ ​pronósticos​ ​compartidos​​fueron​​construidos​​a​​partir​​de​​supuestos​
​sujetos​ ​a​ ​diferentes​ ​condiciones​ ​de​ ​mercado,​ ​de​ ​modo​ ​que​ ​las​ ​conclusiones​ ​expuestas,​ ​así​ ​como​ ​los​ ​análisis​ ​que​ ​las​ ​acompañan​ ​no​ ​son​ ​definitivas.​ ​Este​
​documento​ ​es​ ​de​ ​carácter​ ​informativo,​ ​por​ ​lo​ ​que​ ​no​ ​debe​ ​ser​ ​distribuido,​ ​copiado,​ ​vendido​ ​o​​alterado​​sin​​la​​autorización​​expresa​​de​​la​​sociedad.​​Acciones​​&​
​Valores​ ​S.A.,​ ​no​ ​se​ ​hace​ ​responsable​ ​de​ ​la​​interpretación​​de​​dicha​​información,​​dado​​que​​la​​misma​​no​​comprende​​la​​totalidad​​de​​aspectos​​que​​un​​inversionista​
​pudiera​ ​considerar​ ​necesaria​ ​o​​deseable​​para​​analizar​​su​​decisión​​de​​participar​​en​​alguna​​transacción,​​dado​​que​​se​​presenta​​de​​manera​​abreviada.​​Es​​necesario​
​que​ ​los​ ​inversionistas,​ ​para​ ​efectos​ ​de​ ​contar​ ​con​ ​la​ ​total​ ​y​ ​absoluta​ ​precisión,​ ​además​ ​de​ ​considerar​ ​su​ ​perfil​ ​de​ ​riesgo,​ ​consulten​ ​todos​ ​los​ ​documentos​
​suministrados​ ​a​ ​través​ ​de​ ​la​ ​página​ ​web,​ ​así​ ​como​ ​por​ ​las​ ​entidades​ ​pertinentes.​ ​Igualmente,​ ​los​ ​inversionistas​ ​deberán​ ​adelantar,​ ​por​ ​su​ ​cuenta,​ ​el​​análisis​
​financiero​ ​y​ ​legal​ ​para​ ​efectos​ ​de​ ​tomar​ ​cualquier​ ​decisión​​de​​inversión.​​Los​​valores​​y​​números​​aquí​​consignados​​son​​obtenidos​​de​​fuentes​​de​​mercado​​que​​se​
​presumen​ ​confiables​ ​tales​ ​como​ ​Bloomberg,​ ​Reuters​ ​y​​los​​Emisores.​​Las​​calificaciones​​hechas​​en​​el​​informe​​no​​deben​​considerarse​​como​​recomendaciones​​de​
​inversión​ ​ni​ ​tampoco​ ​como​ ​sustitutos​ ​a​ ​las​ ​calificaciones​ ​dadas​ ​por​ ​agencias​ ​de​ ​crédito​ ​certificadas​ ​tales​ ​como​ ​Moody’s,​ ​Fitch​ ​o​ ​Standard​ ​&​ ​Poor's;​ ​estas​
​calificaciones​ ​son​ ​únicamente​​cuantitativas,​​no​​incluyen​​factores​​cualitativos​​y​​dependen​​de​​la​​información​​financiera​​disponible​​en​​el​​mercado​​en​​el​​momento​
​de​ ​ser​ ​preparadas.​ ​Las​ ​opiniones,​ ​estimaciones​ ​y​ ​proyecciones​ ​en​ ​este​ ​reporte​ ​reflejan​ ​el​ ​juicio​ ​actual​ ​del​ ​autor​ ​a​ ​la​ ​fecha​ ​del​ ​reporte,​ ​y​ ​se​ ​aclara​ ​que​ ​el​
​contenido​ ​de​ ​la​ ​información​ ​aquí​ ​contenida​ ​puede​​ser​​objeto​​de​​cambios​​sin​​previo​​aviso.​​La​​remuneración​​de​​los​​autores​​no​​está​​asociada​​a​​los​​resultados​​del​
​reporte​ ​ni​ ​a​ ​las​ ​recomendaciones​ ​realizadas.​ ​La​ ​presentación​ ​y​ ​cualquier​ ​documento​ ​preliminar​ ​sobre​ ​los​ ​productos​ ​aquí​ ​mencionados​ ​no​ ​constituyen​ ​una​
​oferta​ ​pública​ ​vinculante,​ ​por​ ​lo​ ​cual,​ ​tanto​ ​la​ ​presentación​ ​como​ ​cualquier​ ​otro​ ​documento​ ​pueden​ ​ser​ ​complementados​ ​o​ ​corregidos.​ ​©​ ​2025​ ​Acciones​​&​
​Valores S.A.​
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