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La captura de Nicolás Maduro por fuerzas

estadounidenses, ha demostrado el poder de EE.UU.

frente al mundo. Aunque la reacción de los mercados fue

selectiva más que generalizada, el evento reabre

interrogantes clave sobre riesgo político en Latam, oferta

de crudo y mayor involucramiento de EE. UU. en la

región. En este Insights & Markets analizamos el detrás

de la intervención y cómo posicionarse ante un año que

promete mayor activismo geopolítico bajo la

administración Trump.

SECTOR ENERGÉTICO Y VENEZUELA

La estrategia de EE. UU. hacia Venezuela responde

principalmente a consideraciones geopolíticas y

económicas, más que a una agenda inmediata de

transformación política. Si bien el país concentra cerca

del 17% de las reservas mundiales de crudo, que han

aumentado de forma sostenida en la última década (ver

Gráfico 1), su relevancia contrasta con una producción

severamente deprimida desde 2019 debido al deterioro

de la infraestructura, la falta de inversión y la pérdida de

capacidades técnicas (ver Gráfico 2), representando

actualmente apenas alrededor del 1% de la producción

mundial. En este contexto, ampliar el acceso al crudo

venezolano, reforzar la presencia operativa de empresas

estadounidenses en el sector energético y reducir la

dependencia de actores no occidentales se configura

como un objetivo estratégico clave.

En el corto plazo, las tensiones geopolíticas generan

presiones puntuales al alza sobre el precio del petróleo;

sin embargo, el mercado opera en un contexto de

sobreoferta estructural, impulsado por mayores niveles

de producción de la OPEP+ y cambios en la demanda

derivados de la transición energética, lo que sustenta

una visión bajista táctica. Al mismo tiempo, la curva de

futuros refleja precios más altos hacia 2028–2029

posiblemente debido a costos marginales crecientes,

menor inversión en exploración y producción y riesgos

de oferta, factores que incorporan una prima de riesgo

estructural en el largo plazo (ver Gráfico 3).

“El mayor riesgo es no correrlo” 
-MELLODY HOBSON

Reservas del crudo de petróleo venezolano 
(Gráfico 1)

Producción del crudo venezolano
(Gráfico 2)

Perspectiva del crudo WTI: futuro y valor justo
(Gráfico 3)
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Fuente: Bloomberg. Información al 09 de enero de 2026.

Fuente: Bloomberg. Información al 09 de enero de 2026.

Fuente: Bloomberg. Información al 09 de enero de 2026.
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Futuro de Crudo WTI – 12/12/2025

Futuro de Crudo WTI – Valor Justo

El valor justo se estima en función de
costos marginales de producción y
supuestos de equilibrio de largo plazo.



Fuente: Bloomberg. Información al 09 de enero de 2026. 

Rendimientos de los sectores del S&P 500
(Gráfico 5)

IMPACTO EN LOS MERCADOS

El incremento de la incertidumbre geopolítica tuvo un

impacto selectivo, concentrado por activos como el oro,

que registró un aumento cercano al 4%, y la plata, que

avanzó más de 11%, reflejando su rol como activos

refugio. Asimismo, el petróleo subió alrededor de 3%. A

nivel sectorial, el sector energético como el industrial se

vieron beneficiados. Este último apoyado por anuncios

de incrementos significativos en el gasto militar y mayor

inversión y contratación (ver Gráficos 4 y 5).

PRINCIPALES BENEFICIADOS

Si bien el sector energético presenta una elevada

volatilidad, existen oportunidades relativas en

segmentos específicos de la energía estadounidense. En

particular, el segmento de refinación presenta una

asimetría favorable ante una mayor disponibilidad de

crudos pesados y medianos a precios descontados. La

eventual reincorporación gradual de barriles

venezolanos tendería a presionar a la baja el precio del

crudo, afectando negativamente a las compañías de

exploración y producción, pero beneficiando a las

refinerías mediante la mejora de los márgenes de

refinación y un mayor nivel de utilización de capacidad.

¿CÓMO DEBEMOS POSICIONARNOS?

A más largo plazo, los riesgos geopolíticos se concentran

principalmente en Asia y en el eje Europa del Este-Medio

Oriente. Las tensiones entorno a China y Taiwan, junto

con la dinámica entre Rusia, Irán y Occidente seguirán

siendo factores clave para la estabilidad del comercio

global, con implicancias relevantes para los mercados

emergentes.

En este contexto, privilegiamos una estrategia selectiva

con foco en calidad estadounidense, como los bonos

corporativos con grado de inversión, con un enfoque

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

equilibrio entre tasas de interés y expectativas de

inflación. En cuanto a la renta variable, nos mantenemos

constructivos apoyados en expectativas de crecimiento

económico moderado y oportunidades en sectores

ligados a innovación tecnológica (ver Gráfico 6).
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Rendimientos de las principales materias primas 
(Gráfico 4)

S&P 500: Análisis técnico
(Gráfico 6)

Fuente: Stockcharts. Información al 09 de enero de 2026. 

Fuente: Bloomberg. Información al 09 de enero de 2026.
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M A R K E T S

Estados Unidos

• Las acciones estadounidenses subieron tras mayores

expectativas de recortes de tasas de interés debido a

los débiles datos de empleo.

• El Departamento de Justicia iniciará investigaciones

contra el presidente de la Reserva Federal, Jerome

Powell, en relación con su testimonio de junio sobre la

renovación de la sede de la institución. Powell

atribuyó a las presiones del presidente Trump por una

política monetaria significativamente más flexible.

• En cuanto al mercado laboral, las ganancias de

empleo de ADP no alcanzaron las previsiones (41k vs

50k esperado), aunque las empresas redujeron los

despidos según el informe de empleo Challenger.

• En cuanto a noticias corporativas, Nvidia está

exigiendo el pago total por adelantado a los clientes

chinos que buscan sus chips de IA H200, para

protegerse ante la actual incertidumbre.

Europa y Emergentes

• Las bolsas europeas y emergentes registraron alzas

por los datos positivos en Eurozona y optimismo de IA

en China.

• La producción industrial en Alemania, Francia y

España superó las previsiones de noviembre. En

particular, la producción alemana creció 0.8% A/A en

noviembre, (vs 0.5% A/A esperado). Esto se sumó a

un aumento de los pedidos de manufactura, que

crecieron un 5.6% M/M (vs 1.3% M/M esperado).

• El crédito bancario de la Eurozona creció 3.4% A/A en

noviembre. El crédito a personas aumentó 2.9%,

ritmo más rápido desde marzo 2023; mientras que el

empresarial creció un 3.1%, A/A el mayor crecimiento

desde junio de 2023.

• China exigirá licencias para todas las exportaciones de

plata desde el 1 de enero de 2026, lo que podría

agravar la escasez global. Los precios siguen

alcanzando récords en medio de alta demanda para

energía verde y tecnología. Las restricciones

amenazan con elevar costos y generar cuellos de

botella en sectores críticos como paneles solares y

vehículos eléctricos.
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