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Como ha sucedido en episodios geopolíticos anteriores,

el reciente conflicto en Medio Oriente volvió a

desencadenar un aumento significativo en la volatilidad

de los mercados, impulsando ventas generalizadas tanto

en los principales índices de renta variable como en los

de renta fija. Ante esto, persiste una interrogante clave

¿cuál será el impacto sobre la actividad económica

global y el desempeño bursátil en el mediano plazo?

¿cómo deberíamos posicionarnos? Estas interrogantes

serán el eje del presente Insights & Markets.

CIERRE DEL ESTRECHO DE ORMUZ

Los ataques de EE.UU. e Israel contra Irán y las

represalias de este último, han aumentado

drásticamente los riesgos geopolíticos. La reacción del

mercado ha sido rápida y predecible, con precios del

petróleo subiendo a máximos desde abril de 2024 y

acumulando un alza de más 58% en el año (ver Gráfico 1).

Irán se ubica entre los mayores productores de crudo a

nivel mundial y representó el 4.8% de la oferta global de

petróleo en 2024 (ver Gráfico 2). Además, su proximidad

al Estrecho de Ormuz, ubicación altamente estratégica y

uno de los puntos de estrangulamiento energético más

importantes del mundo, lo convierte en una variable

clave ante disrupciones militares. Aproximadamente una

quinta parte del petróleo global transita por este

estrecho pasaje marítimo (ver Gráfico 3), incluidos los

envíos de Irán, Arabia Saudita, Irak, Kuwait, los EAU y

Catar. Por ende, el cierre del estrecho de Ormuz

contribuiría a la escasez de petróleo a países del Medio

Oriente y Asiáticos, lo que podría beneficiar a otros

productores, entre ellos Rusia. Para mitigar el impacto en

los precios internos de la energía, algunos países

recurrirían a sus reservas estratégicas de petróleo. Tanto

Estados Unidos como China han acumulado importantes

volúmenes en los últimos años, por lo que cuentan con

mayor capacidad para resistir ante un shock de oferta.

“Mi fórmula para el éxito es madrugar, trabajar hasta 
tarde y encontrar petróleo” 

- JP GETTY

Volumen diario transportado de petróleo y  
otros líquidos

(Gráfico 3)
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Fuente: Bloomberg, Scotia Wealth Management. 

Fuente: Departamento de Energía de EE. UU., Scotia Wealth Management. 

Fuente: Departamento de Energía de EE. UU., Scotia Wealth Management. 

Precio del crudo
(Gráfico 1)

Porcentaje de la producción mundial de 
petróleo crudo (2024)

(Gráfico 2)
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Fuente: Fedwatch, Información al 06 de marzo de 2026.

Expectativas de recortes de tasas de fondos 
federales en la reunión 16 setiembre

(Gráfico 5)

IMPLICANCIAS ECONÓMICAS A MEDIANO PLAZO

Dado que el consumo representa cerca de dos tercios de

la actividad económica de EE.UU., los mayores costos de

los combustibles funcionan como un impuesto para los

hogares y reducen su poder adquisitivo real. Sin

embargo, la gasolina hoy representa menos del 2% del

gasto personal total. Por ello, un aumento del 10% en los

precios de los combustibles impacta más al gasto

discrecional a través de los efectos indirectos —como

peor sentimiento y mayores expectativas de inflación—

que por el ajuste directo del presupuesto, ya que el peso

de la gasolina en el gasto total es estructuralmente bajo

(ver Gráfico 4).

CAMBIO DE EXPECTATIVAS DE RECORTES DE LA FED

Las expectativas de la Fed primero se endurecieron tras

el conflicto en Medio Oriente, elevando la probabilidad

del tramo 3.50%–3.75% (nivel actual) en cerca de +22

p.p. para la reunión de setiembre, ante el riesgo de

mayor inflación por energía. Sin embargo, los datos de

empleo más débiles el viernes revirtieron ese

movimiento ya que la probabilidad actual de ese mismo

tramo cayó alrededor de −11 p.p. frente al día previo,

desplazando el sesgo hacia niveles más bajos como

3.00%–3.25% (ver Gráfico 5). En conjunto, el mercado

ahora asigna menor probabilidad a que la Fed mantenga

el rango 3.50%–3.75% (nivel actual) y mayor posibilidad

de recortes o normalización más temprana.

¿CÓMO DEBEMOS POSICIONARNOS?

En un contexto de mayor incertidumbre geopolítica,

recomendamos mantener una estrategia prudente

priorizando calidad y balance entre regiones. En renta

fija, seguimos favoreciendo bonos de grado de inversión

y crédito latinoamericano, donde los fundamentales

siguen firmes.

En renta variable, mantenemos un sesgo cauteloso

debido a la disrupción generada por la IA en el segmento

de software y crédito privado, lo que favorece la toma de

ganancias en un contexto de niveles cercanos a máximos

históricos del S&P 500 (ver Gráfico 6). Identificamos

mejores oportunidades de forma selectiva en

Latinoamérica y Asia emergente.
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Inflación de EE.UU. luego de un incremento de 
10% en precios de gasolina

(Gráfico 4)

S&P 500: Análisis técnico
(Gráfico 6)

Fuente: Stockcharts, Información al 06 de marzo de 2026. 

Fuente: Bloomberg, Scotia Wealth Management. 
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M A R K E T S

Estados Unidos

• Las acciones estadounidenses cerraron a la baja tras

los ataques militares estadounidenses e israelíes

contra Irán y el aumento de los riesgos de inflación

impulsados ​​por el sector energético.

• En cuanto al mercado laboral, las nóminas no

agrícolas del mes de febrero cayeron en 92 mil en

febrero, su mayor caída en cuatro meses y hubo

revisiones a la baja en enero y diciembre, quedando

69 mil menos que lo reportado. La disminución del

empleo estuvo relacionada con la tormenta invernal

Fern y las huelgas que afectaron a trabajadores de la

salud. La tasa de desempleo subió a 4.4%,

ligeramente por encima del 4.3% esperado.

• El indicador económico adelantado, PMI de Servicios

del ISM, subió a 56.1 pts en febrero, superando el 53.5

pts previsto y el nivel más alto desde agosto de 2022.

El impulso vino de la actividad comercial, nuevos

pedidos y empleo.

Europa y Emergentes

• Las bolsas europeas y asiáticas se deterioraron tras

varias semanas consecutivas de ganancias tras la

intensificación del conflicto en Oriente Medio.

• Los altos precios del petróleo y el gas generaron

preocupación por su impacto negativo en el

crecimiento económico y la inflación en el bloque

europeo. Eurostat informó que la inflación de la

eurozona subió a 1.9% A/A en febrero, por encima de

lo esperado. Ante ello, los mercados elevaron a más

del 50% la probabilidad de que el Banco Central

Europeo aumente los tipos de interés.

• La tasa de desempleo de la Eurozona cayó

ligeramente a 6.1% en enero, por debajo del 6.2%

previsto. Entre las mayores economías del bloque,

Alemania (4%) y Países Bajos (4%) registraron las

tasas de desempleo más bajas.

• En la Asamblea Popular Nacional de China, se

estableció un objetivo de crecimiento del PBI de entre

el 4.5%-5.0% para 2026, el más bajo desde al menos

la década de 1990 y la primera reducción desde 2023.
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