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La reciente reunión del Comité Federal de Mercado

Abierto (FOMC) trajo consigo decisiones clave para el

panorama económico. Con el incremento en la

incertidumbre económica y ajustes en las proyecciones

tras el mandato del presidente Trump, este evento

redefine las expectativas y plantea nuevas interrogantes

sobre el futuro de la política monetaria y su impacto

global. ¿Qué nos indican estos datos? ¿Cómo debemos

posicionarnos? Las respuestas serán el centro del

presente Insights & Markets.

TASAS ESTABLES Y PROYECCIONES PESIMISTAS

La Reserva Federal (Fed) mantuvo su tasa de interés de

referencia por cuarta reunión consecutiva en el rango

4.25%-4.50% en su reunión de junio, en línea con las

expectativas. De esta manera, la Fed continúa

adoptando una postura cautelosa para evaluar el

impacto económico de las políticas del presidente

Trump, en particular las relacionadas con aranceles,

inmigración e impuestos, de cara al segundo semestre

del año. En sus proyecciones actualizadas, la Fed recortó

su estimación de crecimiento del PBI para 2025 al 1.4% y

para 2026 al 1.6%, en comparación con las proyecciones

de marzo (ver Gráfico 1). Esta revisión difiere de las

proyecciones del consenso y de Scotiabank -que han

sido ajustadas al alza recientemente luego de un

panorama ácido en abril-, impulsadas por una mayor

confianza luego que la incertidumbre parece haber

alcanzado su punto más álgido. Asimismo, la Fed elevó

su proyección de inflación, reflejando el futuro posible

impacto de los aranceles, las restricciones migratorias y

la política fiscal expansiva (ver Gráfico 2), a pesar de que

los últimos informes muestran una desaceleración en el

ritmo inflacionario. Por último, la tasa de desempleo fue

revisada al alza para los próximos años (ver Gráfico 3), lo

que sugiere que un mercado laboral menos ajustado

podría abrir espacio para eventuales recortes en la tasa

de interés. Si bien entendemos la cautela de la Fed,

consideramos que los recientes ajustes en sus

proyecciones se alejan de la realidad actual.

“La inversión es un negocio a largo plazo donde la 
paciencia marca la rentabilidad.” 

-FRANCISCO GARCÍA PARAMÉS

Comparación de pronósticos de 
crecimiento del PBI

(Gráfico 1)

Comparación de pronósticos  de 
inflación PCE

(Gráfico 2)

Comparación de pronósticos de la 
tasa de desempleo

(Gráfico 3)
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¿QUÉ NOS INDICA EL DIAGRAMA DE PUNTOS?

El diagrama de puntos es un gráfico que registra la

proyección de cada funcionario de la Fed para la tasa de

interés de referencia. Durante el comité del miércoles

pasado, la mayoría de los votantes prevén dos recortes

más este año, de 25pbs cada uno, que lo situaría en un

rango entre 3.75%-4.00%, manteniendo sus

proyecciones de diciembre y coincidiendo con las

expectativas del mercado. De cara al futuro, la mayoría

de los funcionarios prevén solo un recorte de tasas de

interés adicionales durante el 2026 y 2027 (ver Gráfico

4). Cabe destacar que el consenso de mercado no prevé

un recorte hasta septiembre del presente año.

IMPLICANCIAS EN LA RENTA FIJA

A inicios de la semana, los rendimientos de los bonos del

Tesoro estadounidense a 10 años fueron incrementando

en respuesta a las crecientes preocupaciones

geopolíticas; sin embargo, fue compensando durante la

semana gracias a los comentarios de Christopher Waller,

miembro de la junta de gobernadores de la Reserva

Federal, que el banco central pudiera disminuir la tasa de

referencia en la reunión de julio, generando ganancias y

cayendo 2pbs en un nivel de 4.37% (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, si bien el S&P 500 regresó

al nivel de inicios de año (ver Gráfico 6), mantenemos

cautela debido al incremento en las tensiones

geopolíticas entre EE.UU., Irán e Israel y cercanía al fin del

periodo de pausa arancelaria. Sin embargo, seguimos

creyendo que los vientos de cola de la IA deberían

impulsar los resultados corporativos del 2T25.
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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)

Diagrama de puntos
(Gráfico 4)

Fuente: Stockcharts. Información al 20 de junio del 2025.
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M A R K E T S

Estados Unidos

• Los mercados bursátiles concluyeron la semana con

movimientos ligeramente negativos tras alta

volatilidad geopolítica entre EE.UU., Israel e Irán y el

triple witching, vencimiento de contratos futuros

vinculados a acciones, índices y fondos.

• Las ventas retail disminuyeron 0.9% mensual en

mayo, por debajo de las estimaciones que esperaban

una caída de 0.7%. Esta es la mayor disminución en

cuatro meses, ya que los consumidores aumentaron

sus compras en marzo, ante de la entrada en vigor de

los aranceles.

• El presidente Trump participó oficialmente en el

conflicto entre Israel e Irán con ataques a tres

instalaciones nucleares iraníes el fin de semana. A

pesar de la escalada, los precios del petróleo

mostraron moderación.

Europa y Emergentes

• Las bolsas europeas registraron fuertes caídas,

mientras que las bolsas asiáticas se mostraron planas

en medio de las tensiones entre Irán e Israel sumado a

las perspectivas de los bancos centrales de mayor

incertidumbre económica y presión inflacionaria.

• El indicador de sentimiento económico para la

Eurozona subió hasta 35.3 pts. en junio, muy por

encima de las expectativas del mercado de 23.5 pts.

• El índice de precios al productor en Alemania cayó

1.2% interanual en mayo, en línea con las expectativas

del mercado. El dato marcó el tercer mes consecutivo

de caída y la caída más pronunciada desde setiembre.

• La producción industrial de China aumentó 5.8%

interanual en mayo, ligeramente por debajo del

consenso del mercado de 5.9%. Fue el aumento más

lento desde noviembre, ya que las presiones

arancelarias de EE. UU. pesaron sobre la demanda

externa y la producción interna.
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