
Las tensiones geopolíticas impulsan los 
precios del petróleo

En EE.UU.,las tensiones en el Mar Negro, Bab al-Mandeb y Ormuz impulsaron el Brent a 
$94.93 y el WTI a $88.12, con la gasolina sobre US$4 por galón. Esto elevó las expectativas 
de endurecimiento monetario, con una probabilidad de alza de tasas del 24.1% en julio y 
del 69% en septiembre. En el frente fiscal, destacan nuevos aranceles a medicamentos 
genéricos (0% dos años, 100% posterior y 200% final), una reducción de la reserva 
estratégica de petróleo a 316.5 millones de barriles y una desaceleración del empleo 
privado ADP a 16,500 puestos semanales.

Las tensiones mantienen elevado el precio del crudo, impulsando la cautela 
macroeconómica en la Eurozona previo a las decisiones del BCE donde se proyectan dos 
incrementos en los tipos de interés hacia finales de año. Alemania impulsará su economía 
con más de 150 medidas regulatorias, inversiones de KfW en tecnología de defensa y un 
plan de rearme de 700,000 millones de euros a 2030. Además, olas de calor de hasta 44°C 
provocaron incendios que destruyeron 32,000 hectáreas en España y 2,500 en Francia, 
mientras tormentas de granizo afectaron los Balcanes.

En junio de 2026, el IPC general del Reino Unido cayó al 2.6% interanual por la moderación 
de alimentos (1.7%) y combustibles, aunque la inflación subyacente permaneció en 2.6% y 
la de servicios en 3.6%. El mercado prevé un aumento del 13% en el tope tarifario 
energético y un pico inflacionario del 3.75% en el 4T2026, descontando dos alzas de tasas 
para marzo de 2027. El gobierno de Andy Burnham eliminó el IVA en electricidad, 
ahorrando £$45 por hogar, limitó las tarifas de autobús a £$2 y financió la medida 
cancelando un programa digital de £$1,800 millones.

La economía China creció 4.3% interanual en el segundo trimestre de 2026, su menor ritmo 
desde finales de 2022 y por debajo de la meta oficial de 4.5%-5.0%, debido al débil 
consumo, la caída de la inversión privada y la crisis inmobiliaria. En política exterior, 
Washington y Pekín retomaron reuniones para gestionar sus disputas comerciales y sobre 
Taiwán, mientras persisten las tensiones en el Mar de China Meridional tras incidentes entre 
las armadas de Filipinas y China.

En Colombia, el Gobierno radicó una reforma tributaria para recaudar $21.9 billones en 
2027, ajustando el impuesto de renta, elevando el IVA al 19% en híbridos, lujo y licores, e 
incrementando la sobretasa financiera al 15%. Aunque la actividad económica creció 4.1% 
en mayo por el gasto público, la economía sin administración pública avanzó solo 1.8%. 
Además, el Ejecutivo reasignó $4 billones para enfrentar El Niño, en medio de una crisis 
energética marcada por un atraso del 60% en proyectos de transmisión y un déficit 
proyectado de 3,107 GWh para 2025-2026.
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● Mercado accionario estadounidense corrige a la baja, a la expectativa de la presentación 
de resultados de Alphabet al cierre de la jornada, un actor clave en la carrera por la IA.

● Ante la persistente inercia bajista del USD/COP, hoy continuaría testeando el nivel 
psicológico de los $3,200.

● En Colombia, el mercado de TES cerró la jornada dominado por una marcada 
desvalorización y un empuje al alza generalizado en las tasas de rendimiento de los 
principales vencimientos nominales.



El índice DXY cotiza estable por encima de las 101 unidades, respaldado por la firmeza de 
los rendimientos del Tesoro y el repunte de los precios del petróleo tras una undécima 
noche consecutiva de ataques aéreos de EE.UU. sobre objetivos en Irán. No obstante, una 
ligera moderación en la fortaleza del billete verde y el impulso continuo del crudo abren 
espacio para que las divisas de América Latina operen con un tono defensivo e incluso de 
apreciación frente al dólar. Para el USD/COP, la sesión de hoy arranca bajo una dinámica 
de marcado sesgo bajista luego de que el martes la paridad sufriera un contundente 
desplome de $34 para cerrar en $3,221 —desligándose de la firmeza global del dólar— 
gracias a la atractiva rentabilidad del carry trade local y el empuje del sector energético. 
Con el mercado cambiario ignorando el ruido político doméstico de última hora —como 
la propuesta del Gobierno saliente de una reforma tributaria por $21 billones, a la cual los 
agentes le asignan nula viabilidad en la nueva legislatura—, la tasa de cambio local 
mantendrá su senda descendente buscando poner a prueba soportes técnicos clave 
aunque creemos que aún manteniéndose por encima del nivel de $3,200. Por lo tanto, 
para hoy anticipamos un rango de negociación acotado entre COP$3,200 y COP$3,250, 
con posibles extensiones hacia COP$3,180 y COP$3,270 por dólar.
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Variaciones diarias (%)
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Plazo 
(años)

Último Cambio (pbs)

2 4.27  0.55

5 4.38  1.26

7 4.51  1.47

10 4.64  1.42

30 5.14              1.10

Información relevante de mercados

Fuente: Bloomberg - Pronósticos de Investigaciones Económicas Accivalores

Materias primas

Peso colombiano

Estados Unidos*

S&P 500 0.89%

Dow Jones 0.74%

Nasdaq 1.29%

Europa

Stoxx 600 0.48%

DAX 0.24%

FTSE 1.31%

Asia

CSI 300 -0.46%

Nikkei Sin datos

ASX 0.34%

Commodity Ult. precio Var (%)

Maíz 482.00 6.46%

WTI 87.42 2.96%

Gas N 2.91 1.50%

Plata 59.69 1.46%

Oro 4,130.00 1.45%

Cobre 6.52 0.07%

Café 321.30 -3.21%

Brent 85.14 -6.45%

Calendario económico del día

Renta Fija

Los precios del petróleo y el oro reflejan un entorno de elevada incertidumbre geopolítica 
y cautela frente a la política monetaria de EE. UU. El Brent y el WTI se dispararon un 4% 
hasta alcanzar máximos de semanas, impulsados por la undécima noche consecutiva de 
ataques de EE. UU. a Irán, las amenazas de los hutíes en el Mar Rojo y los ataques al 
Oleoducto del Caspio en el Mar Negro. Por su parte, el oro extendió sus ganancias 
apoyado por la búsqueda de refugio ante el endurecimiento del discurso de Trump frente 
a Irán y la desaceleración del empleo privado en EE. UU..

En EE. UU., el rendimiento a 10 años se mantiene en 4,63% (máximos de dos meses) con 
una ralentización laboral (16.500 empleos semanales) e inflacionaria que lleva al mercado 
a prever tasas sin cambios la próxima semana pero con entre 55% y 68% de probabilidad 
de alza en septiembre, línea respaldada por el presidente de la Fed, Warsh. En Europa, 
el Bund alemán se situó en 3,15% a la espera del BCE (que mantendría tipos tras el alza 
de junio pero prevé dos subidas adicionales), mientras los bonos a 10 años de Francia 
(3,99%; +0,03 diario, +0,42 mensual, +0,72 anual), Italia (4,01%; +0,01 diario, +0,35 
mensual, +0,54 anual) y España (3,64%; +0,02 diario, +0,25 mensual, +0,44 anual) 
mostraron repuntes. En el Reino Unido, el Gilt escaló a 5,05% ante presiones 
persistentes en servicios (3,6%) y subyacente (2,6%), a pesar del alivio en el IPC general 
(2,6%) que motivó medidas del Canciller John Healey.

El bono de Japón subió a 2,74% por los costes energéticos y la postura hawkish del BoJ; 
en contraposición, el rendimiento de China cayó a 1,73% tras mantener el PBoC sus 
tipos LPR a 1 año en 3% y a 5 años en 3,5%. Brasil subió a 14,54% golpeado por un 
nuevo arancel estadounidense del 25% (efectivo el 22 de julio) y previsiones 
inflacionarias del BCB de 3,7% para el Q4 2027; Chile subió a 5,55% (+0,01 diario, +0,06 
mensual, -0,08 anual); y México se mantuvo estable en 9,15% (+0,19 mensual, -0,29 
anual) el 21 de julio de 2026



Los futuros de los índices bursátiles estadounidenses operan a la baja ante el repunte del precio del petróleo, previo a 
la presentación del informe de resultados de Alphabet al final de la jornada. En particular, los operadores se preparan 
para asimilar una nueva ola de reportes de ganancias corporativas. Esto se produce luego de que en la jornada de ayer 
los índices estadounidenses cerraran al alza, con el Nasdaq nuevamente a la cabeza, fuertemente apoyado por el 
desempeño de compañías del sector de semiconductores como Micron, Western Digital, Sandisk y Teradyne. Tras el 
cierre del mercado, Super Micro reforzó este tono positivo al reportar una rentabilidad mucho más sólida de lo 
esperado, anunciando una impresionante cartera de pedidos que asciende a los USD$60,000 millones, impulsada por 
la fuerte demanda de sus servidores, una noticia que disparó el precio de sus acciones en más de un 20.00%. 
Asimismo, los sólidos resultados financieros presentados por empresas de primer nivel, incluyendo a 3M y General 
Motors, ayudaron a mitigar las preocupaciones sobre la fortaleza corporativa en Estados Unidos. Por su parte, los 
mercados europeos siguieron de cerca a Wall Street y terminaron la sesión alcanzando los máximos del día, con el 
índice EuroStoxx 50 avanzando un 0.94% al cierre del martes, liderado especialmente por el repunte del 5.00% en 
ASML y una ganancia del 5.50% en Infineon. En el Reino Unido, el encarecimiento del crudo brindó soporte a las 
acciones del sector energético, permitiendo que Shell y BP sumaran un 0.50% y un 1.00% respectivamente, mientras 
que las acciones mineras también avanzaron, con Endeavour Mining escalando un 2.50% y Fresnillo subiendo un 
1.00%. En este contexto de gran expectativa, los resultados de Alphabet, que se publicarán esta tarde tras el cierre de 
la sesión bursátil, representarán una verdadera prueba de fuego para comprobar si este impulso alcista del sector 
tecnológico puede mantenerse en el tiempo, ya que la compañía deberá demostrar que los miles de millones 
invertidos en el desarrollo de inteligencia artificial tienen la capacidad de generar rentabilidad real, para lo cual 
necesitará presentar un fuerte crecimiento de sus ingresos, especialmente en el competitivo negocio de computación 
en la nube. Finalmente, los inversores también mantendrán bajo estrecha vigilancia los resultados financieros que 
publicarán durante la jornada otras grandes corporaciones estadounidenses como Philip Morris, IBM, AT&T y 
ServiceNow, a la par que en el continente europeo la atención estará fuertemente centrada en los balances de 
importantes compañías como el Banco Santander, UniCredit y Equinor.

El índice accionario local MSCI COLCAP registró un balance positivo al cierre de la jornada anterior al marcar un 
avance del 0.13%, un comportamiento al alza que estuvo explicado principalmente por el repunte del 3.22% en las 
acciones preferenciales de Grupo Cibest, convirtiéndose en el principal motor de la rueda bursátil, un desempeño que 
fue respaldado de cerca por un avance del 0.95% en los títulos de la petrolera estatal Ecopetrol. En este contexto, 
otras especies de menor capitalización dentro de la canasta del índice, como Corficolombiana y Mineros, también 
lograron alzas superiores al 1.00%. Por el contrario, Grupo Argos e ISA lideraron las pérdidas de la sesión. Finalmente, 
se espera que para la jornada, el MSCI COLCAP consolide sus niveles de negociación y opere dentro de un rango 
probable entre los 2,280 y los 2,320 unidades, mientras que para los principales emisores individuales se proyecta que 
la acción de Ecopetrol mantenga una oscilación en una franja comprendida entre los COP$2,640 y los COP$2,700, a la 
par que la especie preferencial de Grupo Cibest podría continuar su reciente trayectoria moviéndose en un rango de 
precios que se proyecta entre los COP$66,000 y los COP$68,020.

● Grupo Nutresa S.A.: La Compañía informa que celebró un contrato de compraventa para adquirir el 100% de las 
acciones de Industrias Tío Rico, C.A., sociedad ubicada en Caracas, Venezuela, dedicada a la producción y 
comercialización de helados. El cierre definitivo de la operación está sujeto al cumplimiento de las condiciones 
suspensivas habituales para este tipo de transacciones.

● Banco Davivienda S.A.: La entidad informa sobre cambios en su administración y gobierno corporativo: por un 
lado, Rodrigo Arango Echeverri dejará la Vicepresidencia Comercial Corporativa para su retiro tras más de 20 años 
en el banco; por otro lado, Elsa Margarita Noguera de la Espriella presentó renuncia a su cargo como miembro 
principal de la Junta Directiva, la cual será sometida a la Asamblea General de Accionistas.

● Davivienda Group: Informa que Elsa Margarita Noguera de la Espriella presentó renuncia a partir de la fecha a su 
cargo de miembro principal de la Junta Directiva de esta entidad. La citada renuncia será sometida a la Asamblea 
General de Accionistas de la sociedad. Una vez se designe su reemplazo, se informará oportunamente.

En Colombia, el mercado de TES cerró la jornada dominado por una marcada desvalorización y un empuje al alza 
generalizado en las tasas de rendimiento de los principales vencimientos nominales. En el mercado secundario, las 
pérdidas fueron lideradas por los títulos ultra-largos a octubre de 2050, que escalaron 18 pbs hasta situarse en 12.04%, 
seguidos por los vencimientos a junio de 2032 con un alza de 14 puntos básicos al 12.15%, y por las referencias a 
noviembre de 2027 y abril de 2028, que sumaron 12 pbs cada una para cerrar en 12.20% y 12.55%, respectivamente. 
Por su parte, los TES a octubre de 2034 avanzaron diez puntos básicos frente al cierre previo ubicándose en 12.09%, 
mientras que el papel a febrero de 2033 repuntó siete puntos básicos al 12.05%. En el frente primario, el MinHacienda 
adjudicó hoy $900 mil millones en Títulos de Tesorería de corto plazo (TCOs) con vencimiento el 13 de julio de 2027, 
alcanzando el monto convocado sin opción de sobreadjudicación. La tasa de corte en esta vigésima novena subasta de 
corto plazo del año se ubicó en 12.880%, superando por 1 pb la oferta de la semana anterior y situándose 88 pbs por 
arriba de la tasa repo del BanRep, que actualmente rige en el 12%.  En contraste con la colocación de TCOs, los 
Creadores de Mercado dejaron desierta la sesión al no ejercer posturas en la opción no competitiva de TES en pesos, 
dejando sin adjudicar un cupo disponible de hasta $3 billones que venía de la subasta competitiva de hace casi dos 
semanas. A pesar de esta ausencia puntual de demanda en la ronda complementaria, la estrategia de financiamiento 
pública del Gobierno avanza a un ritmo robusto, acumulando al 21 de julio de 2026 un saldo adjudicado en subastas 
de $54.23 billones. Este monto representa un elevado nivel de cumplimiento del 89% frente a la meta anual de 
subastas fijada en $61 billones, manteniéndose dentro del cupo máximo total de colocaciones por $85.25 billones 
decretado para la presente vigencia fiscal en el Marco Fiscal de Mediano Plazo.
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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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