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Luego del exitoso acuerdo comercial con el Reino Unido,

la administración de Trump ha intensificado su

estrategia proteccionista con un aumento generalizado

de aranceles entre el 15% y el 25% sobre una amplia

gama de productos importados dirigidas a socios clave,

que podría tener vigencia a partir del 1 de agosto. En este

nuevo escenario, ¿Qué impacto tendrán estas decisiones

en las economías y en las cadenas de suministro?¿Cómo

debemos posicionarnos? Las respuestas serán el centro

del presente Insights & Markets.

NUEVA OLA DE ARANCELES

El presidente Donald Trump, anunció la imposición de

aranceles del 25% a sus principales socios comerciales en

Corea del Sur, Japón y Malasia, así como aranceles a

partir del 30% de distintos niveles a otros países como

Sudáfrica, Tailandia, China y Taiwán. Asimismo, informó

que el arancel aplicado a Brasil se incrementará al 50%,

en respuesta a los procesos judiciales que ese país

mantiene contra el expresidente Jair Bolsonaro (ver

Gráfico 1). En el caso de Canadá, los aranceles generales

se elevaron al 35%, sumándose a aranceles sectoriales

anunciados previamente como el 50% sobre el acero y

aluminio, 10% sobre energía, 25% sobre automóviles y

50% sobre cobre. Este último arancel, afectaría en gran

medida a Canadá, aunque en mayor proporción a Chile

que representa el 41% de las importaciones de EE. UU.

(ver Gráfico 2). En cuanto a la Unión Europea, Trump

impuso un arancel del 30% a sus exportaciones, siempre

que las empresas europeas no trasladen su producción a

territorio estadounidense. Lo que resulta perjudicial a las

industrias farmacéuticas y vehículos principalmente (ver

Gráfico 3). México, también enfrentará un arancel del

30%, debido a que la administración de Trump considera

insuficientes sus esfuerzos para frenar el flujo de

migrantes indocumentados y el tráfico de fentanilo hacia

EE. UU. Si bien excluye los bienes incluidos en el T-MEC,

el arancel sí impacta directamente a sus exportaciones

de aluminio, siendo el segundo mayor exportador de EE.

UU. de este metal.

“La clave para ganar dinero con las acciones es 
no tenerles miedo.” 

-PETER LYNCH

Aranceles recíprocos
(Gráfico 1)

Participación de mercado de las 
importaciones de cobre de EE. UU. en 

2024 
(Gráfico 2)

Exportaciones de bienes de la UE a EE.UU. 
en 2024 (€ Mil millones)

(Gráfico 3)
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Fuente: Estrategia de Inversión Scotiabank Wealth Management, JP Morgan. 
Información al 11 de julio del 2025.

Fuente: Bloomberg. Información al 11 de julio del 2025.

Fuente: Eurostat. Información al 11 de julio del 2025.



CHINA RECHAZA EL ACUERDO CON VIETNAM

La administración de Trump propuso elevar el arancel de

10% a 20% para todas las importaciones desde Vietnam,

alcanzable a 40% para el caso de transbordos a través

de Vietnam desde terceros países. Esta medida estaba

dirigida principalmente a los componentes y materiales

originarios de China, la principal fuente de insumos de

Vietnam para sus industrias manufactureras y por la

cual, sus importaciones desde China han incrementado

en los últimos años (ver Gráfico 4). El Ministerio de

Comercio Chino advirtió que evaluará contramedidas

proporcionales y reiteró su compromiso con el

multilateralismo y las reglas de la OMC. Además, Beijing

acusó a la administración Trump de utilizar a Vietnam

como pretexto para frenar indirectamente las

exportaciones chinas, afectando cadenas de suministro

regionales clave en sectores como electrónica,

maquinaria y textiles.

MOVIMIENTOS EN LOS RENDIMIENTOS

Los rendimientos de los bonos del tesoro

estadounidense a 10 años volvieron a desplazarse al alza,

A inicios del mes, los sólidos datos de empleo eliminaron

las expectativas de un posible recorte de tasas en julio, y

la incertidumbre adicional introducida por los nuevos

aranceles recíprocos acentuó el movimiento alcista en la

curva de rendimientos, llevando a la tasa en 4.41% (ver

Gráfico 5).

¿CÓMO DEBEMOS POSICIONARNOS?

La renta variable ha dado un giro, ya que los mercados

no reaccionaron con la misma intensidad del 2 de abril,

al encontrarse interiorizados los riesgos arancelarios. Las

acciones subieron a sus máximos históricos confirmando

técnicamente la extensión de su tendencia alcista (ver

Gráfico 6). Seguimos creyendo que los vientos de cola de

la IA deberían impulsar los resultados corporativos del

2T25.

Seguimos favoreciendo la renta fija de alta calidad, como

los bonos corporativos con grado de inversión, con un

enfoque hacia la parte media de la curva (3-5 años)

debido a las valorizaciones actuales y al equilibrio entre

tasas de interés y expectativas de inflación.
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Rendimiento del bono del tesoro 
estadounidense a 10 años

(Gráfico 5)
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S&P 500: Gráfico técnico
(Gráfico 6)

Exportaciones de China-Vietnam
(Gráfico 4)

Fuente: Stockcharts. Información al 11 de julio del 2025.

Fuente: Eurostat. Información al 11 de julio del 2025.

Fuente: Stockcharts. Información al 11 de julio del 2025.



M A R K E T S

Estados Unidos

• Los mercados bursátiles concluyeron la semana con

rendimientos ligeramente negativos, a pesar de haber

alcanzado un nuevo máximo histórico el día jueves. La

reacción del mercado a los anuncios arancelarios fue

menos volátil que a principios de abril.

• Las solicitudes de subsidio por desempleo cayeron a

227 mil la semana del 5 de julio, por debajo de los 235

mil esperados. Esta es la cuarta baja consecutiva,

señalando un mercado laboral aún sólido pese a las

altas tasas de interés.

• Las últimas minutas de la Fed muestran que el comité

de política monetaria está luchando con la opacidad.

Las proyecciones de recortes de tasas siguen

divididas, con una estrecha mayoría que espera al

menos un recorte este año. El próximo informe de

precios al consumidor será fundamental.

• El precio del oro sube a US$ 3,350 por onza, a pesar

del alza del DXY. El precio de la plata sube a US$ 37

por onza, máximos de 14 años.

Europa y Emergentes

• Las bolsas europeas y asiáticas tuvieron un

desempeño mixto luego de nuevos aranceles

recíprocos de 35% para la UE.

• Las ventas retail de la Eurozona crecieron 1.8%

interanual en mayo. Entre las principales economías

del bloque, las ventas cayeron notablemente en

Alemania (-1.7%), Países Bajos (-0.6%), Italia (-0.4%) y

Francia (-0.2%), mientras que España tuvo un leve

aumento de 0.2%.

• La producción industrial de Alemania aumentó 1.0%

interanual revirtiendo una caída del 2.1% en abril,

indicando una mejora en el sector manufacturero.

• La inflación de China de junio subió 0.1% interanual,

su primera lectura positiva en cinco meses, impulsado

por un repunte de los bienes industriales y algunos

efectos de subsidios y no por una demanda

generalizada. La inflación subyacente subió al 0.7%

interanual, su nivel más alto en más de un año.
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