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• Reino Unido: Banco de Inglaterra mantiene tasas, pero advierte sobre nuevos riesgos

inflacionarios. El Banco de Inglaterra mantuvo su tasa de referencia en 3,75%, aunque

advirtió que podría verse obligado a subirla si el conflicto en Medio Oriente sigue

presionando los precios de la energía. La decisión fue dividida, con tres de los nueve

miembros del comité votando por un aumento inmediato. La entidad señaló que el

encarecimiento del petróleo y el gas ha elevado los riesgos para la inflación, que

alcanzó 3,1% en agosto y podría superar el 4% a comienzos del próximo año. Aunque el

impacto sobre precios y salarios ha sido limitado hasta ahora, el banco advirtió que

una prolongación de las tensiones energéticas aumentaría la probabilidad de un nuevo

endurecimiento monetario.

• EE.UU.: La Fed sube tasas y refuerza su mensaje de lucha contra la inflación. La

Reserva Federal elevó su tasa de referencia en 25 pb, hasta 3,75%-4,0%, en la primera

subida desde 2023, y dejó claro que aún no considera resuelto el problema

inflacionario. La Fed entregó un mensaje claramente restrictivo, reflejando

preocupación por una inflación que sigue siendo demasiado alta y mostrando

disposición a realizar una o incluso dos alzas adicionales. El comunicado adoptó un

tono más agresivo al enfatizar una convergencia más rápida de la inflación hacia la

meta y eliminar la referencia a choques de oferta, sugiriendo una visión de una

inflación más persistente y vinculada a la demanda. Las proyecciones reforzaron esa

lectura, prácticamente no muestran oposición a una nueva subida de tasas en 2026 y

evidencian que una parte importante del Comité aún contempla dos incrementos

adicionales en 2027. Kevin Warsh evitó entregar una guía clara sobre la frecuencia de

futuras subidas. Sin embargo, su afirmación de que "la decisión de hoy demuestra que

hablamos en serio” fue una de las señales más contundentes de la conferencia,

reforzando la percepción de una Fed decidida a devolver la inflación a la meta, incluso

si ello implica mantener una política monetaria restrictiva durante más tiempo del que

descontaba previamente el mercado.



• Colombia: Indicadores de actividad más débiles de lo esperado en julio. Las ventas

minoristas crecieron 5,3% anual en términos reales en julio (15,0% anual en junio),

muy por debajo del consenso de Bloomberg (9,8%) y de nuestra proyección (8,9%). Las

ventas minoristas núcleo (excluyendo combustibles y vehículos) cayeron 3,4% mensual

(-0,9% mensual el mes anterior), lo que resultó en un crecimiento real anual de 4,0%

(8,6% anual en junio). Por su parte, la producción manufacturera se contrajo 0,3%

mensual desestacionalizada, lo que llevó a una caída de 2,3% anual en términos reales

(frente a un crecimiento de 4,1% en junio), ubicándose por debajo del consenso de

Bloomberg (-0,6%) y de nuestra estimación (-1,5%). El resultado más débil de la

actividad en julio refleja parcialmente una base de comparación más exigente y

efectos calendario.

• Nuestra visión: La actividad industrial y el consumo de los hogares se moderaron en

julio pese a la fortaleza del mercado laboral. Mantenemos nuestra proyección de

crecimiento del PIB en 2,4% para 2026 y 2027. Tras el terremoto del 10 de agosto,

esperamos registros de actividad más débiles en los próximos meses. La moderación

de la demanda, junto con una mejora de las expectativas de inflación de mediano

plazo, podría dar espacio al Banco de la República para extender la pausa en su ciclo

de alzas de tasas.

Datos claves de la jornada:

Colombia: La actividad 
pierde impulso

• Hoy se publicarán las cifras del PIB correspondientes al segundo trimestre de 2026.

Esperamos una caída de 0,9% trimestral desestacionalizada y un crecimiento de 1,6%

anual en el segundo trimestre de 2026, en línea con lo sugerido por el indicador mensual

oficial de actividad económica.

Fuente: BanRep, Itaú. 
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