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Los datos de inflación mostraron signos de moderación y

la confianza del consumidor repuntó por primera vez en

el año. Además, Scotiabank revisó al alza su proyección

de crecimiento del PBI de EE. UU. (ver Gráfico 1),

destacando la resiliencia de la actividad económica. Sin

embargo, la crisis de Irán añade presión al alza en los

precios del petróleo, lo que podría revertir el avance en la

desaceleración de la inflación y complicar el margen de

maniobra de los bancos centrales. ¿Será sostenible la

mejora económica frente al riesgo energético? ¿Cómo

debemos posicionarnos? Las respuestas serán el centro

del presente Insights & Markets.

MÁS QUE UNA POLÍTICA ENERGÉTICA

Mientras que la inflación general en EE. UU. continúa

moderándose, las expectativas de inflación -medidas por

la Universidad de Michigan- han repuntado, reflejando

una creciente desconexión entre los datos observados y

la percepción de los hogares (ver Gráfico 2). Esta

divergencia persiste a pesar de señales claras de

desinflación. Uno de los factores clave detrás de la

desaceleración inflacionaria ha sido la caída en los

precios de la energía, impulsada por una política

energética más expansiva bajo la administración Trump.

La flexibilización regulatoria y la apertura de nuevas

zonas de extracción han elevado la oferta de petróleo y

gas natural en EE. UU., contribuyendo a contener las

presiones sobre los precios en los últimos meses (ver

Gráfico 3).

En paralelo, la inflación subyacente sorprendió a la baja

por cuarto mes consecutivo, ubicándose por debajo de

las expectativas del mercado (ver Gráfico 2). Al

descomponerla, se observa una desaceleración

sostenida en servicios; mientras que los bienes básicos

mostraron un leve repunte, aunque sin variaciones

significativas en términos mensuales. Esto sugiere que

las recientes medidas arancelarias aún no han tenido un

impacto inflacionario relevante, y que algunos rubros,

como el vestuario, incluso registran caídas de precios.

“Se puede perder dinero a corto plazo, pero necesitas 
del largo plazo para ganar dinero.” 

-PETER LYNCH

Comparación de pronósticos de 
crecimiento del PBI 2025 

(Gráfico 1)

Índice de precios al consumidor (%)
(Gráfico 2)

Precios de energía (%)
(Gráfico 3)
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Fuente: Scotiabank Forecast Tables (Junio 2025); Focus Economics
(Mayo 2025).

Fuente: Bloomberg. Información al 13 de junio del 2025.

Fuente: Bloomberg. Información al 13 de junio del 2025.
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CRISIS EN IRÁN: NUEVO FOCO DE PRESIÓN

INFLACIONARIA PARA EE. UU.

La reciente escalada del conflicto entre Israel e Irán ha

introducido un nuevo foco de incertidumbre. Aunque el

Estrecho de Ormuz —por donde transita

aproximadamente el 20% del suministro mundial de

petróleo— permanece operativo y sin afectaciones, los

futuros del petróleo WTI subieron hasta 12%,

acercándose a los 74 dólares por barril. Pese a sanciones

estadounidenses, Irán sigue siendo el cuarto mayor

productor de la OPEP+ (ver Gráfico 4). Cualquier impacto

o cierre del Estrecho de Ormuz, podría comprometer el

suministro de crudo de petróleo y podría frenar el

avance desinflacionario que se venía observando,

complicando la hoja de ruta de la Reserva Federal. Sin

embargo, la administración del presidente Trump podría

presionar a la OPEP+ para usar su capacidad excedente,

especialmente la de Arabia Saudita, y moderar los

precios del petróleo en la segunda mitad del año.

IMPLICANCIAS EN LA RENTA FIJA

El rendimiento del bono del tesoro a 10 años cayó 11pbs

en respuesta a la publicación de una inflación más débil

de lo esperado en mayo, sin impactos visibles de los

aranceles aún. Sin embargo, los bonos del tesoro en la

mayoría de los rendimientos alcanzaron un nivel de

4.44% tras el ataque de Israel a Irán el viernes (ver

Gráfico 5).

¿CÓMO DEBEMOS POSICIONARNOS?

La persistente incertidumbre refuerza la necesidad de

diversificación y de gestionar los riesgos. 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.

En cuanto a la renta variable, el S&P 500 regresó al nivel

de inicios de año y esperamos que continúe en su canal

alcista (ver Gráfico 6), en un contexto de apetito por

riesgo. Los vientos de cola de la IA deberían impulsar los

resultados corporativos del 2T25, pues la incertidumbre

parece ya haber alcanzado su punto más álgido.
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Rendimiento del bono del tesoro 
estadounidense a 10 años

(Gráfico 5)

I N S I G H T S

S&P 500: Gráfico técnico
(Gráfico 6)

Producción de crudo de la OPEP+ 
estimada

(Gráfico 4)

Fuente: Stockcharts. Información al 13 de junio del 2025.

Fuente: Bloomberg. Información a mayo del 2025.

Fuente: Stockcharts. Información al 13 de junio del 2025.

     

     

     

    

                  

   

    

    

      

       

         

       

     



M A R K E T S

Estados Unidos

• Los mercados bursátiles cayeron tras conocerse que

Israel lanzó un ataque a gran escala contra Irán.

• El índice de precios al productor aumentó 2.6%, en

línea con las expectativas en mayo. Aumentaron los

precios de bienes como gasolina y café, pero cayó el

del combustible para aviones (-8.2%). Los servicios

subieron 0.1%, destacando maquinaria y vehículos

(+2.9%), mientras que bajaron los de aerolíneas (-

1.1%).

• Los funcionarios estadounidenses y chinos finalizaron

dos días de conversaciones en Londres. Aunque hubo

falta de detalles, las noticias indican que lo máximo

que EE.UU. y China pudieron acordar, a la espera del

apoyo de sus líderes, fue volver a las condiciones del

período de prueba de 90 días del 12 de mayo

alcanzado en Ginebra.

Europa y Emergentes

• Los mercados europeos y emergentes registraron

movimientos mixtos tras el ataque israelí.

• La producción industrial de la Eurozona cayó 2.4%

mensual en abril, por debajo de las expectativas de

una caída de 1.7%. Fue la contracción mensual más

pronunciada desde julio de 2023.

• La tasa de inflación en China cayó 0.1% interanual en

mayo, aunque por encima de lo esperado (-0.2%).

Este fue el cuarto mes consecutivo de deflación,

resaltando los riesgos comerciales con EE.UU.

(aranceles), la lenta demanda interna y la estabilidad

laboral. En términos mensuales, la inflación cayó 0.2%

en mayo, la tercera caída mensual en lo que va de

año.

• El superávit comercial de China subió a US$ 103.2 mil

millones en mayo, superando las expectativas del

mercado (US$ 101.3 mil millones). Las exportaciones

crecieron 4.8% interanual, ligeramente por debajo de

las estimaciones de 5.0%, y tras una fuerte caída

desde el crecimiento de 8.1% en abril.
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Retornos al 13.06.25
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