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Durante el tercer trimestre de 2026 aumento la incertidumbre en los mercados financieros. Esto respondio, entre
otros factores, ala prolongacion del conflicto en Medio Oriente, la creciente preocupacion sobre la situacion
fiscal en algunas economias avanzadas, las decisiones de varios bancos centrales de mantener posturas mas
restrictivasy el apetito deinversion en el sector de inteligencia artificial. En este contexto, |os indicadores de
percepcion de riesgo financiero global aumentaron, en particular l1os ligados al comportamiento de la deuda
publica. Este entorno propicié un apretamiento de las condiciones financieras, correcciones sobre las medidas de
inflacion esperada, y disminuciones de |as perspectivas de crecimiento econémico.

@ Consulte €l reporte

Fecha de publicacién Viernes, 6 de noviembre 2026 Lainflacién global y las tasas de interés aumentaron, en un
entorno de alta cautela por parte de los bancos centrales
¢ Lainflacion repuntd en las principal es economias desarrolladas y se ubicd por encima de las metas de sus
bancos centrales.
¢ L os principales bancos central es adoptaron posturas mas restrictivas y las expectativas de politica
monetaria se incrementaron.
e LaReservaFederal (Fed) aumento e rango de sus tasas de interés de referencia, algo que no sucedia desde

2023.
e Durante el trimestre los flujos de capital hacia economias se recuperaron, después de las salidas registradas
en el tri terior, esto pese alaincertidumbre geopolitica.
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En Colombia, €l entorno macroecondémico y financiero contintia siendo retador, en

medio de presiones inflacionariasy fiscales



e Lainflacion aumento frente al trimestre anterior y se mantuvo por encima de la meta del Banco de la
Republica.

¢ El Banco de la Republicaincrement6 su tasa de politica monetaria hasta 12,25 %.

¢ L as expectativas de inflacion aumentaron con respecto al segundo trimestre de 2026, y se mantienen muy
por encimade lameta del Banco de la Republica.

e Lapercepcion de riesgo pais aumentd mas que |los de sus pares regional es, aungue permanecio por debajo
de los niveles observados a comienzos del afio.

e Haciaadelante, los factores mas importantes para el desempefio de los mercados locales seran la

L os mercados de deuda reflgjaron un entorno de mayores expectativas de inflacion y

tasas de interés, en linea con los acontecimientos alrededor del conflicto en Medio Oriente y preocupaciones
fiscales

¢ A nivel global, los rendimientos de |a deuda soberana mostraron comportamientos mixtos.

e En AméricaLatina, lamayoria de |os titul os soberanos se desval orizaron, en un entorno de mayor apetito
por activos riesgosos y expectativa de una politica monetaria més contractiva.

e En Colombia, lostitulos de tesoreria (TES) presentaron mayores desval orizaciones con respecto alas
observadas en laregion, principalmente en el tramo largo, impulsadas por €l aumento de la percepcién de
riesgo soberano y el contexto desfavorable parala deuda publica global.

¢ En este entorno |os agentes extranjeros disminuyeron sus tenencias de TES tanto en el mercado de contado
como en €l de derivados (non-deliverable forward, NDF).

¢ Este comportamiento de los agentes extranjeros podria estar relacionado con tomas de utilidad ante las
valorizaciones que habian presentado los TES en periodos anteriores.

¢ Este comportamiento se produjo en un contexto en el que laliquidez del mercado de TES mejoroy

continda acercandose a los niveles previos a diciembre de 2025.

En octubre el Ministerio de Hacienday Crédito Publico (MHCP) realiz6 un canje de deuda para reducir la

concentracion de sus vencimientos. Adiciona mente, en agosto, el MHCP anuncié un aumento en el cupo

de emisiéon de TE% para 2026 y la posibilidad de emitir bonos globales durante o que queda de este afio.
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El peso colombiano (COP) tuvo un comportamiento volatil y se apreci6 frente al

ddlar estadounidense (USD), con un mejor desempefio que sus pares de laregion

¢ El dolar estadounidense registro una apreciacion moderada frente ala canasta de monedas que componen
el indice DXY, respaldado por las expectativas de una politica monetaria més restrictiva por parte de la



Fed ante mayores presiones inflacionarias.

e Laapreciacion del peso colombiano tuvo dos etapas definidas, a principio del periodo, registré una
apreciacion sostenida. Esta dinamica se mantuvo hasta inicios de septiembre y corrigio significativamente
durante las Ultimas dos semanas del trimestre.

o Lafortalezadel peso colombiano estuvo favorecida por las expectativas de una mayor entrada de dolares
provenientes del financiamiento externo del Gobierno, asi como por la menor demanda de coberturas
cambiarias por parte de los inversionistas extranjeros, |as altas tasas de interés en Colombiay los solidos
flujos de remesas.

¢ Losindicadores de liquidez del mercado cambiario mejoraron frente al trimestre anterior.

L os mercados accionarios registraron val orizaciones en un entorno con mayor

apetito al riesgo

e En Estados Unidos e desempefio estuvo impulsado por solidos resultados corporativos, especiamente en
los sectores tecnol6gico y de inteligencia artificial.

e En AméricaLatina, lamayoria de los indices presentaron val orizaciones durante el tercer trimestre de
2026, con excepcion de México.

e En Colombia, el indice accionario MSCI Colcapl alcanz6 méaximos histéricos, en un contexto de mayor
participacion copapradora por parte de inversionistas extranjeros.
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indice de recuadros del informe

‘ Recuadro 1: Indicadores de liquidez del mercado primario y secundario de deuda publica en moneda local
Realiza un recuento de las medidas que se usan para seguir laliquidez del mercado de deuda publica e incorpora
un nuevo indicador pararealizar seguimiento alas dinamicas del mercado primario.

' Recuadro 2: Caracterizacion del mercado de CDS soberanos. Estructura, liquidez y formacion de precios
Hace una caracterizacion del mercado de CDS (por sus siglas en inglés, Credit Default Swap) con foco especial
en el mercado de CDS para Colombia, con base en unarevision de literaturay en una encuesta realizada por el
Banco de la Republica a administradores de portafolio.

‘ Recuadro 3: Andlisis de las diferencias de los principales indicadores de riesgo pais para Colombiay
algunos pares regionales

Exploralas diferencias metodol égicas que existen entre indicadores como €l CDS, el EMBI+y el EMBIG Yy
como debe interpretarse la percepcion de riesgo pais alaluz de los movimientos de estos indicadores.



1 ? MSCI Colcap corresponde a un indice bursétil del mercado colombiano, calculado por Morgan Stanley
Capita International (MSCI), que sigue el comportamiento de los 20 emisoresy las 25 acciones mas liquidas del

pais.

Fuente: https://www.banrep.gov.co/es/publicaci ones-investi gaciones/reporte-mercados-financi eros/tercer-trimestre-2026



