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MERCADO
CAMBIARIO

En YouTube

Desempeño USD/COP

Narrativa de mercados

USD/COP busca estabilizarse: el 
petróleo y el BanRep brindan 
soporte técnico

● El dólar corrige temporalmente a la baja a la espera de datos clave, pero conserva 
un soporte estructural tras el fuerte giro hawkish de la Fed.

● El peso colombiano encuentra soporte en los altos precios del petróleo y se alinea 
a la resiliencia del real brasileño, a la espera de que una esperada alza de tasas por 
parte del BanRep fortalezca el atractivo del diferencial de tasas.

● El euro y la libra avanzan respaldados por presiones inflacionarias locales que 
fuerzan a los mercados a descontar alzas de tasas por parte del BCE y el BoE.

En EE.UU., la Fed mantuvo las tasas de interés entre 3.5% y 3.75%, aunque con 
una disidencia de 8 a 4, la mayor desde 1992, lo que sugiere un sesgo restrictivo 
ante la inflación persistente y desplaza expectativas de endurecimiento hacia 2027. 
La incertidumbre se mantiene por la transición hacia Kevin Warsh y las tensiones 
con Irán, que llevaron al crudo Brent a US$126. La Eurozona enfrenta señales de 
estanflación con un crecimiento del PIB de apenas 0.1% y una inflación que escaló 
al 3% en abril, impulsada por un alza del 10.9% en costos energéticos. El sector 
externo sufre por aranceles, provocando una caída del 15% en exportaciones, 
mientras la confianza empresarial alcanza niveles críticos. El mercado anticipa tres 
subidas de tipos del BCE ante la presión inflacionaria. En el Reino Unido, el BoE 
mantuvo la tasa en 3.75%, enfrentando una inflación del 3.3%. Existe preocupación 
por efectos de segunda ronda en salarios y precios, manteniendo el objetivo 
inflacionario del 2%. La inestabilidad política interna y la debilidad en 
exportaciones industriales hacia EE.UU. (-24.1%) y China (-47.9%) agravan el 
panorama. La producción automotriz cayó un 6.7% t/t, evidenciando el deterioro 
de la demanda externa y la fragilidad del sector manufacturero.

En China, el PMI manufacturero oficial subió a 50.3 y un índice privado de 52.2, 
aunque el consumo interno y la construcción (PMI 48.0) se contraen por la crisis 
inmobiliaria. El crecimiento sistémico se ve amenazado por el aumento de costos 
de insumos derivados del conflicto en Oriente Medio. En el ámbito diplomático, 
persisten aranceles del 47% por parte de EE.UU., a pesar del incremento del 50% 
en exportaciones de óxido de itrio para la industria aeroespacial. En Japón, la 
economía sufre por su dependencia del 95% del crudo de Oriente Medio y el yen 
debilitado más allá de ¥$160 por dólar. El BoJ proyecta una inflación del 3% y 
mantuvo los tipos en 0.75%, aunque con una creciente división interna hacia el 
endurecimiento. El sector industrial se contrajo un 0.5% en marzo, con caídas 
severas en derivados del petróleo como el diésel (-14.3%). La construcción de 
viviendas se desplomó un 29.3% y la confianza del consumidor cayó a 32.2 puntos, 
reflejando el impacto del encarecimiento del costo de vida en la demanda 
agregada.

En Brasil, el Copom redujo la tasa Selic en 25 pbs hasta el 14.50%, buscando anclar 
la inflación al objetivo del 3%. No obstante, la autoridad elevó las proyecciones 
inflacionarias al 4.6% para 2026, tras una aceleración del IPCA al 4.37% en abril por 
costos de transporte y alimentos.

https://youtube.com/shorts/mWnxpPK26wM
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Dólar estadounidense

Commodity Ult. precio Var (%)

Plata 73.99 3.38%

Oro 4641.40 2.12%

Cobre 5.99 1.85%

Maíz 475.00 1.82%

Gas N 2.61 -1.25%

WTI 104.34 -2.38%

Café 284.80 -6.70%

Brent 101.93 -13.64%

Fuente: Investing

Materias primas

Información relevante de monedas

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Económicas Accivalores

Calendario económico del día

En Colombia, el entorno fiscal sigue complejo tras fallos judiciales que obligan a devolver 
COP$814 mil millones por la anulación de la emergencia económica y el costo de COP$7 
billones anuales por la deducibilidad de regalías. La incertidumbre energética aumenta 
con el crudo Brent en U$126 y riesgos de desabastecimiento energético interno bajo 
evaluación de la Corte Constitucional. El panorama político muestra una oposición 
fortalecida en escenarios de segunda vuelta. Hoy, el Banrep se reune para tomar 
decisiones de política monetaria, con expectativas de un alza hasta 11.75% en la tasa de 
interés. Los mercados estarán cerrados mañana por feriado.

El índice del dólar (DXY) experimenta una sesión de fuerte volatilidad, retrocediendo 
hacia la zona de 98.28 (una caída del 0.7%) tras haber tocado máximos cercanos a 99 en 
la jornada previa, en medio de una intensa toma de utilidades antes de la publicación del 
PIB del primer trimestre y el índice de inflación PCE en EE.UU. Esta corrección técnica se 
da luego de asimilar la histórica y dividida decisión de la Fed (8-4), donde, si bien se 
mantuvieron las tasas en la última reunión de Jerome Powell como presidente (quien 
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Euro

Libra Esterlina

Peso colombiano (COP)

El euro logra revertir su presión bajista inicial y rebotó hacia los 1.1720, impulsado por una agresiva recalibración de las 
expectativas monetarias frente a un complejo escenario macroeconómico en la Eurozona. La divisa común se fortaleció 
tras revelarse que la inflación regional se disparó al 3% interanual en abril (su nivel más alto desde septiembre de 2023), 
un repunte derivado del choque petrolero global que eclipsó por completo el decepcionante estancamiento del PIB 
europeo (que apenas creció un 0.1% en el primer trimestre). Con este telón de fondo marcadamente estanflacionario, la 
atención se concentra en la inminente decisión del BCE de hoy; aunque se espera que mantengan las tasas inalteradas 
por el momento, la aceleración de los precios ha forzado a los mercados a descontar hasta tres alzas de tipos para finales 
de año, otorgándole un sólido soporte técnico a la moneda continental.

La libra esterlina afianza su resiliencia técnica y superó nuevamente el nivel de los 1.35, encaminándose a cerrar el mes 
con una destacada apreciación del 2.2% frente al dólar estadounidense. Este sólido desempeño está directamente 
anclado en la reciente postura restrictiva del BoE, que decidió mantener su tasa de referencia en el 3.75% mediante una 
contundente votación de 8-1. Lejos de adoptar un tono acomodaticio, la autoridad monetaria describió el nivel actual 
como "razonable" pero advirtió explícitamente sobre su disposición a endurecer la política monetaria frente a los efectos 
de segunda ronda provocados por el encarecimiento del crudo y la disrupción en Medio Oriente. Esta firmeza 
institucional ante la amenaza de la inflación importada reafirma el atractivo de la libra, permitiéndole capitalizar la pausa 
del dólar y mantener una tracción alcista.

En este entorno externo de alta volatilidad en el sentimiento del mercado, de todas las tasas de cambio en la región, el 
USD/COP podría buscar alinearse al comportamiento del USD/BRL. Su atractivo diferencial de tasas frente a EE.UU. y el 
impacto favorable que representan unos altos precios del petróleo en economías como Brasil y Colombia, dejan a las 
monedas en un contexto más resiliente en medio de una relativa estabilidad del dólar global. Así, el peso colombiano 
que ayer se depreció casi COP$26 para cerrar en COP$3,627.89 (en una jornada de fuertes volúmenes por USD$2,019 
millones), podría buscar consolidarse en esta zona de cotización. En una jornada donde será relevante la decisión del 
BanRep y el respaldo que de el esperado incremento de la tasa sobre el atractivo de estrategias carry trade. En este 
contexto, anticipamos un rango de negociación acotado entre COP$3,600 y COP$3,650, con posibles extensiones hacia 
COP$3,580 y COP$3,670 por dólar.

permanecerá como gobernador), el tono fue sorpresivamente hawkish. Tres disidentes abogaron por abandonar el 
sesgo de flexibilización ante los riesgos inflacionarios del bloqueo naval a Irán, lo que disparó los rendimientos de los 
bonos del Tesoro a máximos de un mes, llevó al mercado a descartar por completo cualquier recorte de tasas para este 
año e incluso a descontar un 55% de probabilidad de un alza para abril de 2027, consolidando un piso estructural muy 
robusto para el billete verde a mediano plazo.
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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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