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MERCADO
CAMBIARIO

En YouTube

Desempeño USD/COP

Narrativa de mercados

Dólar se consolida ante riesgos 
geopolíticos mientras el petróleo 
ofrece soporte al peso colombiano

● El dólar se consolida respaldado por la firmeza de Kevin Warsh sobre la 
independencia de la Fed y el retraso en las expectativas de recortes de tasas hacia 
2027, en medio de una tensa calma en Medio Oriente.

● El USD/COP buscará estabilizarse entre $3,560 y $3,610, ya que los altos precios 
del petróleo lograrían amortiguar la firmeza global del dólar y el ruido institucional 
interno.

● Las divisas europeas repuntan impulsadas por la prórroga del alto al fuego, 
aunque su avance es contenido por la moderación en las expectativas de alzas de 
tasas del BCE y el BoE.

En EE.UU., el panorama macro está marcado por una tregua geopolítica con Irán 
que contrasta con el bloqueo persistente en el Estrecho de Ormuz. Esta disrupción 
logística, sumada a esperas de 40 días en el Canal de Panamá, amenaza con 
transformar la crisis energética en una alimentaria hacia 2027 debido al alza en 
fletes de cereales del 60%. Las ventas minoristas de marzo superaron las 
expectativas, fortaleciendo la postura restrictiva de la Fed ante la próxima decisión, 
mientras se defiende la independencia institucional frente a las presiones del 
Ejecutivo. En la Eurozona, el déficit agregado bajó al 2.9% del PIB en 2025, aunque 
Bélgica (-5.2%) y Francia (-5.1%) superan el límite. Pese al cumplimiento de 
Alemania (-2.7%) y España (-2.4%), el FMI prevé un repunte al -3.3% en 2026 por 
gasto militar y subsidios energéticos. En el Reino Unido, la inflación anual subió al 
3.3% en marzo, impulsada por transporte (+4.7%) y combustibles. Aunque la 
subyacente moderó a 3.1%, los precios de fábrica crecieron 2.6%, con fuerte 
impacto (14.6%) de derivados del petróleo. El mercado anticipa un endurecimiento 
monetario con dos subidas de tasas (39 pbs) ante riesgos de estanflación.

En China, la economía muestra resiliencia con una política monetaria expansiva del 
Banco Popular, pese a una próxima emisión récord de bonos a 30 años. Sin 
embargo, enfrenta presiones comerciales de EE.UU., que busca limitar el contenido 
chino en exportaciones asiáticas al 10%, poniendo en riesgo cadenas de suministro 
en Vietnam e India. Pekín impulsa la integración financiera con acuerdos de deuda 
con Indonesia y refuerza el control sobre proveedores ante exigencias arancelarias 
externas. En Japón, las exportaciones crecieron 11.7% en marzo, impulsadas por 
semiconductores hacia China (17.7%). Aunque se registró un superávit de 
¥$667,000 millones, este quedó por debajo del objetivo por el aumento de 
importaciones (10.9%) y mayores costos energéticos. El Bank of Japan prevé 
normalizar su política en junio tras elevar sus proyecciones de inflación, en un 
contexto de crecimiento limitado por la caída del 45.9% en exportaciones hacia 
Oriente Medio.

https://youtube.com/shorts/UBvPTljdi5w?feature=share


En la jornada de hoy, el índice del dólar (DXY) opera con un tono de consolidación 
cotizando en torno a los 98.30 puntos, manteniéndose cerca de sus máximos de una 
semana y en niveles previos al inicio del conflicto. Este comportamiento lateral responde 
a un entorno de cautela en el que el mercado asimila la decisión del presidente Donald 
Trump de extender indefinidamente el cese al fuego con Irán, aunque la incertidumbre 
geopolítica persiste debido al mantenimiento del bloqueo comercial de EE.UU. en el 
estrecho de Ormuz. Desde el plano de la política monetaria, el billete verde encontró un 
soporte subyacente en la postura moderadamente hawkish de Kevin Warsh durante su 
audiencia de confirmación para presidir la Fed, donde enfatizó su compromiso con la 
independencia del banco central y rechazó la presión de la Casa Blanca para flexibilizar la 
política; esto ha provocado que los operadores recalibren fuertemente sus expectativas 
estructurales, descontando ahora con una probabilidad cercana al 58% que la Fed 
mantendrá los tipos de interés inalterados hasta abril de 2027.
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Dólar estadounidense

Commodity Ult. precio Var (%)

Plata 78.18 2.31%

Maíz 464.25 2.31%

Oro 4770.70 1.54%

Gas N 2.73 1.26%

Cobre 6.05 0.81%

Café 289.05 0.02%

WTI 90.16 -2.14%

Brent 94.02 -4.53%

Fuente: Investing

Materias primas

Información relevante de monedas

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Económicas Accivalores

Calendario económico del día

En Colombia el Gobierno redujo su previsión de crecimiento del 2.9% al 2.6%, afectado 
por la tasa de intervención del 11.25% que, según el Ministerio de Hacienda, elevaría el 
desempleo al 9.1%. El déficit fiscal enfrenta presiones por gastos inflexibles que alcanzan 
el 93% del presupuesto y compromisos con el FMI por COP$22.9 billones. Aunque las 
exportaciones crecieron un 12.1% en el primer bimestre, el déficit comercial se profundizó 
a -US$2,557.8 millones, el mayor desde 2022. La autoridad monetaria enfatiza el respeto a 
la regla fiscal y la meta de inflación del 3% frente a presiones externas de costos y salarios. 
Sin embargo, por el momento, continúa la tensión entre el Banco de la República y el 
gobierno: el presidente Gustavo Petro advirtió sobre un posible aumento del salario 
mínimo si persiste la política monetaria restrictiva, mientras el ministro de Hacienda, 
Germán Ávila, cuestionó la efectividad de subir tasas para controlar la inflación.
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Por su parte, el euro experimenta un ligero repunte hacia la zona de USD$1.1750, impulsado por un cauto optimismo 
derivado de la extensión de la tregua en Medio Oriente y los reportes (vía Tasnim) que sugieren cierta flexibilidad de 
Washington respecto al bloqueo marítimo. Esta pausa en la escalada bélica ha aliviado marginalmente la presión sobre 
los precios del petróleo, otorgando un respiro a las vulnerables perspectivas energéticas y económicas de la Eurozona. 
No obstante, las ganancias de la moneda común se ven limitadas por la recalibración de las expectativas sobre la senda 
del BCE; ante la mitigación momentánea del choque de oferta, los mercados han ajustado levemente a la baja la 
agresividad esperada del ciclo restrictivo, aunque continúan valorando con alta probabilidad dos incrementos en las tasas 
de interés para lo que resta del año.

Euro

La libra esterlina también logró apreciarse hasta el nivel de US$1,3520, beneficiándose del mismo sentimiento de alivio 
geopolítico global, pero con el mercado asimilando la lectura mixta de los datos de inflación del Reino Unido 
correspondientes a marzo. Si bien la inflación general se aceleró al 3.3% interanual —reflejando el impacto directo de la 
crisis de Medio Oriente sobre los precios del combustible—, la inflación subyacente cedió sorpresivamente al 3.1%, 
mitigando en parte las alarmas sobre un desanclaje generalizado, a pesar del repunte en los servicios (4.5%). Esta 
dinámica de precios ha llevado a los operadores a moderar ligeramente sus apuestas sobre el BoE, descontando ahora 
cerca de 39 pbs de endurecimiento para el año, lo que ancla la perspectiva en dos alzas de tasas sin llegar a forzar un 
escenario de endurecimiento monetario más extremo.

Libra Esterlina

Peso colombiano (COP)
Bajo este escenario de soporte estructural para el billete verde, las divisas de mercados emergentes muestran un sesgo 
de consolidación con sesgo leve de depreciación frente al dólar al inicio de la jornada. En este contexto, esta mezcla de 
un dólar global estable y una constante tensión geopolítica sugiere una apertura de cautela para la tasa de cambio local, 
donde el USD/COP podrías buscar estabilizarse tras la volatilidad de la sesión previa. Ayer, la paridad local rompió su 
racha de apreciación y cerró al alza en COP$3,579.47 (un avance diario de COP$6.97), castigada por la liquidación de 
activos de riesgo emergente previa a la noticia de la tregua y exacerbada por el ruido institucional interno tras los 
evidentes desencuentros entre el MinHacienda y el BanRep. Sin embargo, hoy, el peso colombiano tiene el potencial de 
retomar su ventaja comparativa frente a sus pares de la región gracias los altos precios del petróleo. En este contexto, 
anticipamos un rango de negociación acotado entre COP$3,560 y COP$3,610, con posibles extensiones hacia 
COP$3,540 y COP$3,630 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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