
La cumbre en Pekín entre EE.UU. y China no logró soluciones estructurales para el conflicto 
en Irán, manteniendo la presión sobre la crisis energética con el crudo Brent en U$109. El 
IPP de abril en EE.UU. subió 1.4%, situando la inflación anual en 3.8%, lo que, junto al 
bloqueo del estrecho de Ormuz, refuerza la perspectiva de tipos elevados. Este entorno, 
sumado a la dimisión de Stephen Miran en la FED, ha incrementado al 50% las 
probabilidades de una subida de tipos en diciembre lo que sugiere un endurecimiento de la 
política monetaria global y una recuperación económica vulnerable. Hoy, finaliza el mandato 
de Jerome Powell en la Fed; Kevin Warsh se prepara para sustituirlo.

En Europa, el resurgimiento de la inflación y la inestabilidad política británica marcaron la 
jornada. Philip Lane (BCE) advirtió sobre un impacto inflacionario más severo en la eurozona 
que en 2022 en medio de un creciente temor de una expansión del gasto público. La 
economía británica sufre una crisis de liderazgo que ha llevado los bonos a 10 años al 5,1%, 
su máximo desde 2008. Pese a que el PIB creció un 0.6% en el 1T2026, superando el 
dinamismo de EE.UU., el BoE advierte que este crecimiento podría ser un espejismo bélico. 
En consecuencia, se descuenta una subida de tipos de 70 puntos básicos este año para 
mitigar el riesgo de recesión proyectado para finales de 2026.

En Colombia el MinHacienda expuso como reestructura su deuda externa diversificando 
hacia euros y francos suizos para reducir la dependencia del dólar, logrando limitar el riesgo 
de refijación al 6%. El país ha ejecutado el 56.6% de su cupo anual de Bonos TES, 
enfrentando tasas cercanas al 15% por el riesgo fiscal. El mercado proyecta el PIB del 
1T2026 con una desaceleración hacia el 2.17% debido al consumo restrictivo, pese al 
dinamismo en exportaciones no mineras que alcanzaron US$10,642 millones. Aunque la 
deuda externa representa el 55% del PIB (US$252,168 millones), la apreciación cambiaria 
previa ha favorecido la reducción de la deuda neta y el cumplimiento de obligaciones 
internacionales. Hoy, el DANE publicará el PIB del 1T26, donde estimamos una expansión 
anual de 1.7%, por debajo del 2.3% registrado al cierre de 2025. 
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MERCADO
CAMBIARIO

En YouTube

Desempeño USD/COP

Narrativa de mercados

Calendario económico del día

● El dólar avanza sólidamente respaldado por la eliminación de expectativas de recortes de 
la Fed ante la persistente inflación estadounidense, la resiliencia económica y el clima 
global de aversión al riesgo.

● El avance del dólar global, combinado con un abrupto encarecimiento de los CDS a 5 
años de Colombia, mantiene la presión alcista sobre la tasa de cambio local.

● El euro sucumbe ante el temor de un nuevo choque energético que frene su economía 
pese a las alzas proyectadas del BCE, mientras que la libra sufre una profunda liquidación 
agravada por el temor a una crisis política y fiscal interna.

Riesgo soberano y global consolidan 
la presión alcista sobre el USD/COP

https://youtube.com/shorts/DVg25xbFKKA?feature=share


Información relevante de monedas

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Económicas Accivalores

Euro

Peso colombiano (COP)

Libra Esterlina
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Dólar estadounidense
El índice del dólar escala hacia los 99 puntos el viernes, consolidando su avance más fuerte desde principios de marzo y 
perfilándose para cerrar la semana con ganancias superiores al 1%. Esta renovada hegemonía del billete verde se sustenta en 
un recalentamiento sorpresivo de la economía estadounidense: los datos recientes confirmaron que, a pesar del impacto 
inflacionario derivado del choque energético, la demanda interna se mantiene sólida y el mercado laboral estable. La 
combinación del salto inflacionario junto a la resiliencia del consumidor, ha forzado al mercado a capitular en sus expectativas 
de recortes de la Fed. Los operadores han comenzado a valorar una probabilidad cercana al 40% de que la Fed retome el 
ciclo de alzas en diciembre. Paralelamente, el mercado asimiló con cautela el cierre de la cumbre entre Donald Trump y Xi 
Jinping, que culminó sin avances sustanciales en el frente comercial y con tensiones latentes respecto a Taiwán, manteniendo 
vivo un sentimiento de aversión al riesgo que favoreció aún más el posicionamiento en dólares.

El euro inicia la jornada por debajo de 1.165, alcanzando mínimos no vistos desde principios de abril y sellando una pérdida 
semanal superior al 1% frente al dólar. La divisa comunitaria sigue siendo una de las principales víctimas de las tensiones 
geopolíticas, ya que los comentarios de Donald Trump relativizando la necesidad de mantener abierto el Estrecho de Ormuz 
exacerbaron los temores de un nuevo choque energético global. Este escenario castiga directamente el panorama de 
crecimiento de la Eurozona al encarecer los costos de producción y, simultáneamente, ancla una inflación pegajosa. Aunque 
esta dinámica está forzando a los mercados monetarios a descontar agresivamente hasta tres alzas de tasas por parte del BCE 
este año —perspectiva validada por oficiales como Martins Kazaks, quien advirtió sobre el impacto del crudo en las 
expectativas de precios—, este soporte en los rendimientos no ha sido suficiente para contrarrestar la aplastante superioridad 
macroeconómica de Estados Unidos. La debilidad del euro refleja el consenso de que un BCE restrictivo en un entorno de 
estancamiento económico inducido por la energía resulta en una receta tóxica para la moneda común.

La libra esterlina se desploma por debajo de 1.34, tocando sus niveles más bajos desde inicios de abril y consolidando una 
severa caída semanal cercana al 2%. La moneda británica está sufriendo un feroz doble castigo: por un lado, enfrenta las 
mismas presiones inflacionarias y de choque energético que el resto de Europa, lo que ha llevado al mercado a descontar 
cerca de 70 pbs en alzas de tasas del BoE este año (impulsados por la retórica hawkish del economista jefe, Huw Pill). Por otro 
lado, y a diferencia del euro, la libra enfrenta una aguda crisis política interna que erosiona rápidamente la confianza del 
inversor. La especulación sobre un desafío a la continuidad del primer ministro Keir Starmer, ahora catalizada por las 
maniobras políticas del alcalde de Manchester, Andy Burnham —ampliamente percibido como la opción menos amigable para 
los mercados financieros—, ha desatado una fuerte aversión hacia los activos británicos. El temor a una transición disruptiva 
que desemboque en un deterioro fiscal ha hundido tanto la divisa como el mercado de bonos del Reino Unido.

Esta innegable fortaleza estructural del billete verde impone un escenario marcadamente defensivo y de castigo para el 
bloque latinoamericano, que ayer ya sufrió embates significativos con retrocesos en el peso chileno y la ruptura de la barrera 
de R$5.01 en el real brasileño. Bajo este tensionado entorno externo, el panorama para el USD/COP mantiene un claro y 
fuerte sesgo alcista para la jornada de hoy. Aunque ayer la paridad logró moderar su avance tras testear máximos de $3,808 y 
cerró en $3,783, hoy la moneda local enfrenta un catalizador de riesgo adicional y contundente: el notable repunte en los 
Credit Default Swaps (CDS) a 5 años de Colombia, que se han disparado aceleradamente hasta la zona de los 231 pbs. Este 
encarecimiento abrupto del riesgo soberano evidencia un creciente nerviosismo de los inversores frente a la incertidumbre 
electoral y el panorama fiscal. Al combinarse esta fuerte percepción de riesgo país con la implacable demanda global por 
dólares, anticipamos que el peso siga operando a la defensiva y bajo una intensa presión de devaluación, forzando al 
mercado a reevaluar con cautela la firmeza de la resistencia técnica de los $3,800. Por lo tanto, anticipamos un rango de 
negociación acotado entre COP$3,760 y COP$3,810, con posibles extensiones hacia COP$3,740 y COP$3,830 por dólar.
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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. 
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