
En EE.UU., la economía sigue enfrentando presiones inflacionarias, con el crudo 
Brent superando los US$107 tras tensiones geopolíticas y una caída de 1.79 
millones de barriles en reservas. Se espera que la Reserva Federal mantenga las 
tasas entre el 3.5% y 3.75%, en medio de la transición del liderazgo hacia Kevin 
Warsh. En la Eurozona, el sentimiento económico (ISE) ha caído a 93.0 puntos, su 
nivel más bajo desde 2020, afectado por el encarecimiento energético y la 
debilidad en Alemania (-3.9) y Francia (-3.0). La confianza del consumidor se sitúa 
en -20.6, mientras la industria registra su peor nivel del año (-7.7). La inflación 
presiona con un IPC del 3.5% en España y expectativas de precios de venta en 
31.1. En el Reino Unido, la economía muestra signos de debilidad con un 
crecimiento del PIB recortado al 0.5% y una inflación proyectada al 3.4%. Las 
condiciones monetarias se han endurecido, con rendimientos a largo plazo 
superando el 5%, niveles no vistos desde 2008. El desempleo se encamina hacia 
un pico del 5.6% para finales de año.

En China, la inflación mayorista del 0.5%, registró su primer aumento desde 2022. 
El Estado busca impulsar el sector servicios hacia los CNY$100 billones para 2030 
mediante tecnología. No obstante, enfrenta desafíos por la salida de U$70 mil 
millones en dividendos y sanciones de EE. UU. a refinerías de 400 mil barriles 
diarios. El Gobierno imponen multas severas para controlar la producción de 
recursos estratégicos antes de la visita de Donald Trump. En Japón, el BoJ 
mantiene los tipos en el 0.75%, aunque ajustó al alza la inflación y redujo el 
crecimiento para 2026 por riesgos geopolíticos. Con un IPC subyacente del 2.4% y 
tipos reales negativos, persiste una fuerte presión de venta sobre la divisa nacional, 
que se ubica cerca de los ¥$159.6 por dólar. A pesar de las advertencias de 
intervención oficial y una inflación general del 1.5%, la brecha de rendimientos 
internacionales incentiva el arbitraje financiero.

En Colombia, la incertidumbre jurídica limitó el traslado de ahorros pensionales de 
COP$25 billones a COP$5 billones. Las reservas internacionales crecieron +4.8% 
hasta los US$67,018 millones. La estabilidad climática se ve amenazada por el 
Fenómeno de El Niño, con proyecciones del Ideam que prevén lluvias hasta un 
70% por debajo de lo normal en la región Caribe y anomalías térmicas en el 
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CAMBIARIO

En YouTube

Desempeño USD/COP

Narrativa de mercados

Dólar global a la defensiva por la 
aversión al riesgo y la Fed

● El dólar avanza apoyado por su estatus de refugio ante la escalada del petróleo y 
el estancamiento geopolítico, a la espera del mensaje de despedida de Powell en 
la Fed.

● En medio del persistente panorama de aversión al riesgo, el tono de corrección 
alcista del USD/COP podría persistir.

● El euro y la libra retroceden, presionados por un choque energético que acelera 
sus inflaciones locales y ensombrece sus perspectivas de crecimiento antes de las 
decisiones del BCE y el BoE.

https://youtube.com/shorts/q3r3XsE1ZlI?feature=share


El índice del dólar (DXY) opera al alza este miércoles, consolidándose por encima de la 
zona de los 98.50 puntos y extendiendo las ganancias de la sesión anterior, sostenido por 
una firme aversión al riesgo ante el latente choque energético global. El factor 
determinante que apuntala al billete verde es la incesante escalada en los precios del 
petróleo, una dinámica alimentada por el bloqueo continuo del Estrecho de Ormuz y los 
reportes de que el presidente Trump ordenó preparativos para prolongar dicho bloqueo 
naval con el fin de asfixiar económicamente a Irán. Este panorama geopolítico reaviva los 
temores de una mayor presión inflacionaria a nivel mundial, lo que fortalece al dólar en 

Pacífico que podrían superar los 2.5°C hacia noviembre, presionando aún más la 
infraestructura energética y los niveles de los embalses en la región Andina. En el frente 
fiscal la deuda bruta del GNC alcanzó los COP$1,215 billones en marzo de 2026 
+COP$410.5 billones vs agosto de 2022— impulsada en un 90% por el componente 
interno y un déficit primario persistente, a pesar de que la deuda externa se ha moderado 
por la apreciación del peso. El presidente Petro ordenó un incremento de aranceles para 
bienes suntuarios y productos que el país produce, como respuesta al aumento de la tasa 
de intervención del Banrep al 11.25%, buscando frenar las importaciones. En el sector 
salud, el Gobierno endurece su postura al proponer el retiro de licencias a las EPS con 
fallas financieras para asegurar la responsabilidad patrimonial de sus dueños. Hoy, se 
espera la publicación de los índices de confianza comercial e industrial de marzo por parte 
de Fedesarrollo.
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Dólar estadounidense

Commodity Ult. precio Var (%)

Gas N 2.66 4.14%

WTI 103.31 3.38%

Brent 107.55 3.33%

Maíz 477.50 2.63%

Cobre 6.00 1.37%

Plata 73.03 -0.25%

Oro 4600 -0.35%

Café 280.55 -8.44%

Fuente: Investing

Materias primas

Información relevante de monedas

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Económicas Accivalores

Calendario económico del día



Para el caso del USD/COP, este entorno internacional adverso confluye con la vulnerabilidad idiosincrática que dominó la 
jornada de ayer. Tras evidenciar un fuerte desacople en el que la paridad escaló hasta los COP$3,641 —detonado por el 
nerviosismo electoral ante la consolidación de Iván Cepeda en las encuestas y exacerbado por el violento choque de 
liquidez que supuso la compra de hasta US$200 millones por parte del MinHacienda en el mercado spot—, esperamos 
que el peso colombiano mantenga un sesgo de debilidad y volatilidad. Si bien los elevados precios del crudo brindan un 
soporte fundamental, la presión de un dólar global fortalecido pondrá a prueba la capacidad de la moneda local para 
estabilizarse. En este contexto, y considerando que los niveles actuales ya son sumamente exigentes, la tasa de cambio 
enfrentará fuertes resistencias, limitando cualquier margen de apreciación sustancial a menos que surjan nuevos 
catalizadores. En este contexto, anticipamos un rango de negociación acotado entre COP$3,620 y COP$3,670, con 
posibles extensiones hacia COP$3,600 y COP$3,690 por dólar.

El euro continuó bajo presión durante la jornada, retrocediendo hacia los 1.1705 y rondando mínimos de dos semanas, 
lastrado por la fortaleza del dólar y el impacto asimétrico del choque energético sobre la economía europea. La moneda 
común resiente su alta dependencia de la energía importada, un factor que ya se está reflejando en los datos 
macroeconómicos: la inflación armonizada de España aceleró al 3.5% en abril, y los reportes regionales de Alemania 
sugieren fuertes presiones en los precios que llevarían el IPC nacional al 3.1%. Pese a esta escalada inflacionaria, se 
espera que el BCE adopte una postura cautelosa de "esperar y ver" en su reunión de mañana debido a los riesgos para 
el crecimiento derivados de la crisis en Medio Oriente; sin embargo, el mercado monetario ya está valorando de manera 
agresiva un ciclo de endurecimiento, descontando hasta tres alzas de tasas para este año, lo que establece un piso 
técnico para el euro (alrededor de 1.1650) a pesar de la actual presión bajista.
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Euro

Libra Esterlina

Peso colombiano (COP)

La libra esterlina cedió terreno, cayendo marginalmente hacia los 1.3513, en medio de un reajuste drástico de las 
expectativas económicas y de política monetaria en el Reino Unido frente a la crisis energética. El sentimiento sobre la 
divisa británica se ha visto afectado por revisiones como la del banco Lloyds, que recortó a la mitad su proyección de 
crecimiento económico para 2026 (al 0.5%), disparó su estimación de inflación (al 3.4%) y elevó las proyecciones de 
desempleo, lo que dibuja un complejo escenario estanflacionario. En este contexto, todas las miradas están puestas en la 
decisión del BoE de este jueves; si bien se da por sentado que la entidad mantendrá las tasas estables en 3.75% ante la 
incertidumbre geopolítica, una reciente racha de datos económicos mejores de lo esperado (como el repunte del PIB en 
febrero y de los PMI en abril) ha llevado a los mercados de swaps a descontar al menos dos alzas de tasas para finales de 
año, lo que mantiene a la libra fluctuando en un estrecho rango técnico con fuerte resistencia alrededor de 1.3530.

su rol de refugio seguro en las horas previas a la decisión de la Fed. Aunque se descuenta ampliamente que el FOMC 
mantendrá las tasas de interés inalteradas, toda la atención del mercado está centrada en la conferencia de Jerome 
Powell —en la que previsiblemente será su última reunión como presidente antes de que Kevin Warsh asuma el cargo—, 
donde los inversores buscarán indicios sobre cómo calibrará el banco central este renovado riesgo inflacionario, así 
como pistas sobre el futuro de Powell dentro de la Junta de Gobernadores en medio de un contexto de incertidumbre 
sobre la independencia de la entidad.
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con la total y absoluta precisión, además de considerar su perfil de riesgo, consulten todos los documentos suministrados a través de la página web, 
así como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberán adelantar, por su cuenta, el análisis financiero y legal para efectos de 
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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. 

Investigaciones Económicas

mailto:wtovar@accivalores.com

