
En EE.UU., el recrudecimiento de las tensiones militares con Irán generó temores de 
nuevas presiones inflacionarias globales por efectos de segunda ronda. La escasez 
energética se intensifica tras una disminución de 2.8 millones de barriles en las 
reservas de crudo, acumulando seis semanas consecutivas de caídas. El mercado 
estima una probabilidad del 50% de un incremento en la tasa de interés para 
diciembre. El índice de precios de gastos de consumo personal (PCE) de abril 
aumentó al 3.8% anual y al 3.3% en su componente subyacente, registrando una 
variación mensual del 0.4%. 

En la Eurozona la confianza de la eurozona subió a -19 y la de la Unión Europea 
mejoró a -18,2. El Indicador de Sentimiento Económico (ISE) regional repuntó a 93.5, 
impulsado por Alemania (+1.0) y Francia (+0.9). Sectorialmente, la confianza en 
servicios se recuperó a 2.2, mejorando las perspectivas empresariales y de empleo, 
aunque la manufactura empeoró a -8,0 y el indicador industrial retrocedió a -8.0. En 
el Reino Unido la actividad productiva industrial enfrenta un fuerte deterioro, 
evidenciado por una contracción interanual del 0.7% en la producción automotriz de 
abril y un desplome del 44.4% en sus exportaciones hacia China. Adicionalmente, el 
panorama laboral presenta riesgos estructurales severos: el 13.5% de los jóvenes 
entre 16 y 24 años se encuentra inactivo laboral y académicamente. 

China a partir de julio de 2026, expandirá su comercio agrícola permitiendo la 
importación de café de 53 naciones africanas. Macroeconómicamente, el país 
intensifica su inversión exterior en un 7.1% frente a una contracción del 3.8% en la 
inversión nacional para contrarrestar el exceso de capacidad interna. La Unión 
Europea implementará la Ley de Aceleración Industrial, la cual introduce estrictas 
exigencias de origen y empleo, requiriendo un 50% de personal local para todas 
aquellas inversiones extranjeras directas que superen el umbral sectorial de los 100 
millones de euros en áreas sensibles. En Japón, el consumo privado muestra señales 
de recuperación, aunque la confianza general de los consumidores continúa 
debilitada debido al impacto de la crisis energética global. En el frente cambiario y 
fiscal, se proyecta que las operaciones oficiales de apoyo ejecutadas por el Ministerio 
de Finanzas para contener la volatilidad de la divisa alcancen una cuantía de hasta 
¥$10 billones. Ante las persistentes presiones al alza sobre los precios internos, las 
autoridades del BoJ debaten el momento idóneo para aplicar ajustes monetarios 
restrictivos, habiendo mantenido previamente la tasa de interés oficial en el 0.75% 
mediante una votación dividida dentro de su junta directiva.

En Colombia a mayo de 2026, el fenómeno de El Niño elevó el consumo mensual de 
carbón (+47.9%) y gas (+65.1%) para generación térmica. El mercado laboral sufre un 
ajuste contractivo: según Fenalco, el 64% de las empresas redujo personal y el 80% 
recortó planes de contratación por el alza del salario mínimo y la reforma laboral. En 
contraste, el Dane reportó que de 650,000 nuevos empleos, 369,000 provinieron del 
Estado. El PIB industrial creció 2.3% en el 1T26, pero la inversión estructural cayó 3%. 
Fiscalmente, la deuda pública interna en circulación neta aumentó en COP$11.46B, 
situándose en COP$762.96B, mientras el Congreso reavivó el debate de la reforma a 
la salud.
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● Mercado accionario global a la baja, tras alcanzar un nuevo máximo en la jornada 
anterior. Repunte de Snowflake tras acuerdo histórico con Amazon Web Services.

● El optimismo de cara a las elecciones del domingo en Colombia y la contundencia 
en los flujos de negociación diarios respaldan el sesgo bajista de la tasa de cambio, 
con los $3,600 como nivel clave.

● El rendimiento de EE.UU. subió al 4.5% rompiendo una racha de cinco bajas.

PCE de EE.UU. aumenta 3.8% anual; PIB se 
revisa a la baja



El índice del dólar (DXY) retoma un fuerte protagonismo y escala por encima de los 
99.30 puntos, tocando máximos de siete semanas. Este renovado impulso alcista del 
billete verde se sustenta en el recrudecimiento de las tensiones en Medio Oriente y el 
consecuente repunte de los precios del petróleo, una combinación que aviva los 
temores inflacionarios y consolida la narrativa de una Fed restrictiva a la espera del 
crucial dato de inflación PCE de hoy. Ahora bien, tras conocer los datos macro del día, la 
sorpresa bajista frente a las expectativas en algunos de ellos, presionan a la baja a la 
moneda estadounidense. Este entorno de aversión al riesgo y fortaleza global del dólar 
plantea, en principio, un escenario de fuerte presión y sesgo defensivo para las monedas 
latinoamericanas durante la jornada.

Sin embargo, el USD/COP atraviesa un momento de notable desacople apalancado en 
catalizadores estrictamente locales. Ayer, contrariando la embestida externa del dólar, el 
peso colombiano brilló frente a sus pares emergentes al desplomarse $43.33 y cerrar 
con contundencia en $3,626.66, movilizando un masivo volumen de US$1,797 millones. 
Esta agresiva apreciación, que llevó al cruce a mínimos de $3,615.50, se vio impulsada 
por un fallo del Consejo de Estado que reafirma la independencia del banco central 
frente al MinHacienda —un guiño a la ortodoxia monetaria que protege el atractivo del 
carry trade local— y por el creciente posicionamiento optimista del mercado de cara a 
las elecciones presidenciales del domingo. Para la sesión de hoy, anticipamos un fuerte 
choque de fuerzas: la renovada fortaleza del DXY intentará frenar la inercia bajista de la 
paridad. El nivel de los $3,600 se pondría a prueba como soporte estructural antes de 
que se materialice el escenario presidencial esperado por el mercado. Por lo tanto, 
anticipamos un rango de negociación acotado entre COP$3,600 y COP$3,660, con 
posibles extensiones hacia COP$3,580 y COP$3,680 por dólar.

02

Variaciones diarias (%)

Fuente: Bloomberg *Futuros 

Materias primas

Fuente: Investing

Movimientos diarios tesoros 
EE.UU

Fuente: Bloomberg 

Plazo 
(años)

Último Cambio (pbs)

2 4.06  3.08

5 4.20 3.15

7 4.35  2.53

10 4.51  2.17

30 5.03 1.52

Información relevante de mercados

Fuente: Bloomberg - Pronósticos de Investigaciones Económicas Accivalores

Los precios del petróleo iniciaron la jornada con una tendencia alcista. El repunte 
responde directamente a la reactivación de las hostilidades navales en el Estrecho de 
Ormuz, tras los ataques defensivos del ejército estadounidense contra posiciones de 
misiles y el cruce de ofensivas reportado por la Guardia Revolucionaria de Irán. A pesar 
de que los precios se encaminan a cerrar su segunda semana consecutiva a la baja 
debido a la persistencia de las mesas de votación, la rigidez diplomática sobre el 
programa nuclear y el control del corredor marítimo han devuelto la volatilidad al 
mercado energético. Por su parte, el oro sufrió una caída hasta los USD$4.413/onza.

Materias primas

Peso colombiano

Calendario económico del día

Estados Unidos*

S&P 500 0.02%

Dow Jones 0.36%

Nasdaq 0.07%

Europa

Stoxx 600 -0.75%

DAX -0.60%

FTSE -1.02%

Asia

CSI 300 0.12%

Nikkei -0.47%

ASX -1.43%

Commodity Ult. precio Var (%)

WTI 91.31 2.97%

Café 276.75 2.56%

Gas N 3.11 2.40%

Brent 97.63 1.52%

Maíz 457.50 1.10%

Cobre 6.33 0.34%

Oro 4,412.00 -0.80%

Plata 73.09 -2.02%



● Promigas: formalizó con éxito el cierre definitivo de la transacción para adquirir el 100% del capital social de un 
grupo de compañías de energía renovable pertenecientes a Zelestra Corporación S.A.U., consolidando un paso 
histórico en su estrategia de largo plazo para afianzarse como un holding multienergético en América Latina.

● Ecopetrol: la Junta Directiva autorizó, en sesión universal, modificar el cronograma de la licencia no remunerada 
de su presidente, Ricardo Roa Barragán, la cual inicialmente debía comenzar el 28 de mayo por un periodo de 30 
días calendario. Esta decisión se tomó luego de que el directivo reportara una incapacidad médica de 30 días el 
pasado 26 de mayo.

● Terpel: cumplió con una nueva obligación financiera al realizar, a través del Depósito Centralizado de Valores, el 
pago de los intereses trimestrales vencidos de sus bonos de la emisión 2013. El desembolso, que ascendió a un 
valor total de COP$2,032,219,308, corresponde al periodo de rendimiento comprendido entre febrero y mayo de 
2026.

Mercado accionario en EE.UU. se mantiene cotizando cerca de sus máximos históricos, mientras Snowflake registra una 
valorización de 37% tras anunciar un acuerdo con Amazon. En particular, el mercado sigue fuertemente respaldado por 
una renovada confianza en la inteligencia artificial y un sólido impulso en el crecimiento de las ganancias corporativas, 
factores que han sido el motor fundamental del reciente repunte bursátil y que llevaron a los tres principales índices de 
Wall Street a cerrar en nuevos máximos históricos durante la jornada del miércoles. Gracias a este extraordinario 
dinamismo, el S&P 500 se encamina a registrar su novena semana consecutiva de ganancias, lo que representaría su 
racha alcista más prolongada desde diciembre de 2023. En el ámbito corporativo, Snowflake repuntó un 37.5% luego 
de que la firma de gestión de datos en la nube anunciara un ambicioso plan para invertir USD$6,000 millones en 
Amazon Web Services durante los próximos cinco años, además de presentar ingresos y ganancias para el primer 
trimestre que superaron las expectativas de los analistas. En contraste, los balances trimestrales presentados por 
Marvell Technology, HP Inc y Salesforce dejaron indiferentes a los inversores, destacando el tono negativo de 
Salesforce, que incluso llegó a recortar sus previsiones financieras a futuro. Mientras el mercado digiere estas 
divergencias, la atención de los operadores ya comienza a enfocarse en la siguiente tanda de reportes, preparándose 
para evaluar los resultados de gigantes como Dell Technologies y de Costco, cuyas cifras servirán como un termómetro 
clave para medir la fortaleza del consumo dentro del segmento minorista. Finalmente, en Europa, los índices cotizan a 
la baja, con los sectores de lujo, farmacéutico y financiero liderando los descensos, mientras que el sector tecnológico 
tuvo un mejor desempeño. El FTSE 100 muestra una caída del 0.9%, tras una racha alcista de ocho sesiones 
consecutivas y registrando un rendimiento inferior al de otros mercados europeos, ya que la debilidad de las empresas 
mineras y de servicios públicos contrarrestó las ganancias de las acciones energéticas. 
 
En el mercado local, el MSCI COLCAP acumula un avance de 5.35% en lo corrido de la semana, con un desempeño 
superior a sus pares Brasil y Chile. En este contexto, la Junta Directiva de Ecopetrol decidió aplazar el inicio de la 
licencia no remunerada de 30 días concedida a Ricardo Roa para el 27 de junio de 2026. Con ello, el reintegro de Roa 
a Ecopetrol sería hasta finales de julio, cuando sea conocido el resultado de la elección presidencial en Colombia. Por 
su parte, Bancolombia mantuvo la calificación más alta en escala nacional "AAA" con perspectiva estable. El informe 
de S&P Global destaca un panorama económico retador, pero estima que este deterioro sería inferior frente a los 
niveles de 2023, dadas las mejores colocaciones del último año, reflejadas en las cosechas y originaciones del sistema.
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Renta Variable

Noticias de Emisores

El rendimiento de EE. UU. subió al 4.5% rompiendo una racha de cinco bajas, tras los nuevos ataques y las declaraciones 
de Neel Kashkari (Fed) sobre la persistente inflación, mientras el mercado espera del dato PCE; En Europa, los 
rendimientos repuntaron: el bund alemán superó el 3% (elevando las apuestas a 65 pbs de endurecimiento del BCE este 
año), el gilt del Reino Unido subió a 4.86% reavivando expectativas de alzas de la BoE, y los bonos de Francia (3.62%), 
Italia (3.74%) y España (3.42%) avanzaron 0.02, 0.02 y 0.01 pbs diarios respectivamente, reflejando caídas mensuales 
pero incrementos generalizados frente al año anterior.

El rendimiento de China cayó al 1.72% (su mínimo desde agosto de 2025) ante riesgos de deflación y debilidad 
inmobiliaria; por su parte, los rendimientos de Japón cayeron por debajo del 2.7% luego de que el gobernador del BOJ, 
Kazuo Ueda, y su subgobernador, Ryozo Himino, condicionaran futuras subidas de tipos al impacto inflacionario del 
crudo sin dar pistas sobre la próxima reunión. 

En América Latina, las tasas de Chile subieron a 5.57% (+0.01 diarios, +0.06 mensuales, -0.15 anuales); en contraste, la 
de México bajó a 9.25% (-0.02 diarios, +0.17 mensuales, -0.13 anuales) y la de Brasil retrocedió a 14.2% tras asimilar un 
aumento de expectativas de inflación y del tipo Selic en la encuesta Focus, junto a la contracción de la actividad 
económica (IBC-Br) de marzo.

En Colombial, la curva de rendimientos de los TES presentó un comportamiento heterogéneo en la jornada de ayer. 
Los títulos a más largo plazo, como los TES a octubre de 2050, registraron una valorización significativa de 22 puntos 
básicos, cerrando en 13.10%, lo cual sugiere un apetito comprador por activos de mayor duración. De manera similar, 
los TES a octubre de 2034 avanzaron 13 puntos básicos hasta el 13.88%. En contraste, los TES a febrero de 2033 
experimentaron una desvalorización de seis puntos básicos, ubicándose en 14.15%, mientras que los TES a abril de 
2028 retrocedieron cuatro puntos básicos a 13.95%.

Renta fija



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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