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Guerra comercial y tasas:
Dos meses de
incertidumbre global

e Desde el anuncio de los aranceles “reciprocos” de Trump, los
mercados globales han experimentado una gran incertidumbre
sin precedentes.

* Ante la proximidad del vencimiento de la prorroga de los aran-
celes reciprocos (9 de julio) y la posible escalada arancelaria,
los principales bancos centrales han adoptado posturas caute-
losas; la Fed mantuvo su tasa en 4,50% y el BCE redujo mode-
radamente a 2,4%. Por su parte, la tasa de México se ubico en
8,5% y Colombia la situa en 9,25%.

e Aungue no se observan mayores presiones inmediatas sobre
los precios, la incertidumbre sobre medidas adicionales man-
tiene latente el riesgo de efectos inflacionarios en el largo plazo
gue a su vez comprometen el desempefo econdémico global.

Han transcurrido dos meses desde que el presidente Trump anuncioé su
politica de “aranceles reciprocos” con tarifas desde 10%, generando pér-
didas e incertidumbre en los mercados globales. Tras una prorroga de 90
dias que expira el 9 de julio, persiste la incertidumbre sobre esta medida
y sus efectos en el mediano y largo plazo en materia de inflacion y tasas
deinterés.

Actualmente, los aranceles estadounidenses a las importaciones por pai-
ses se mantienen en 10% general, excepto para México y Canada (25%), y
China (30%); estos ultimos tras reducirse desde el 145%. Paralelamente, por
productos, los aranceles al aceroy aluminio permanecen en 25%, donde re-
cientemente se anuncio la intencion de incrementarlos al 50%, lo cual podria
tener un efecto negativo en cadenas industriales y costos de produccién en
construcciony manufactura.

Estas medidas de la administracion Trump han llevado al FMI a expresar
que la incertidumbre alcanzd “maximos sin precedentes”, derivado de tasas
arancelarias en niveles no observados en un siglo. Esto generd en abril revi-
siones ala baja en el crecimiento mundial (2,8% para 2025) y expectativas de
una tasa de inflacion global mas persistente (4,3% para 2025), obligando a
los bancos centrales a ponderar los riesgos inflacionarios derivados de ten-
siones comerciales.
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Prueba de eso es lo que sucede en Estados Unidos. En meses recientes, el pais
norteamericano registré una inflacion anual de 2,3% en abril (10pb menos que
marzo), mientras la Reserva Federal mantuvo su tasa en 4,50% por tercera re-
unién consecutiva, expresando considerable incertidumbre sobre los efectos
de la politica comercial (Grafico 1). Asi mismo, Canada mostré una inflaciéon de
1,7% en abril, con el Banco de Canada manteniendo su tasa en 2,75%, marcan-
do la primera pausa tras siete recortes consecutivos debido a la imprevisibili-
dad arancelaria.

Por su parte, en la Eurozona se mantuvo una inflacién estable en 2,2% en abril, con
elBanco Central Europeo optando por un recorte de 25pb que situd latasaen 2,4%,
reconociendo que las tensiones comerciales podrian presionar los precios a corto
plazo mientras una guerra comercial prolongada podria impulsar la inflacion a largo
plazo silas cadenas de suministro globales se ven afectadas.

En Japodn, la inflacion permanecio inalterada en 3,6% anual en abril, mientras el
Banco de Japdon mantuvo la tasa de interés a corto plazo en 0,5%, el nivel mas alto
desde 2008, ante la incertidumbre comercial global. China, por el contrario, conti-
nua su proceso de desinflacién con una inflacion anual de -0,1% en abril, llevando
al Banco Popular de China a reducir la tasa de interés a minimos historicos del 3%,
10pb menos que en octubre de 2024.

En la region, México experimentd un repunte inflacionario al 3,9% en abril, y el
Banco de México optd porreduciren 50pb en su tasa clave al 8,50% en abril; no
obstante, mantiene cautela ante la elevada incertidumbre globaly las tensiones
comerciales con Estados Unidos. Mientras tanto en Colombia se registro un lige-
ro aumento en la inflacién al 5,2% en abril frente al 5,1% en marzo, con el Banco
de la Republica reduciendo la tasa de referencia al 9,25%. Al igual que México
se mantiene un monitoreo constante para asegurar la convergencia sostenible

Grafico 1. Evolucion de la inflacion y politica monetaria por paises
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Fuente: elaboraciéon ANIF con base en informacion de los bancos centrales de cada pafs.
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de lainflacion hacia el rango meta. Ademas, la coyuntura local relacionada con
la situacion fiscal del gobierno terminan por presionar las decisiones del emisor.

Aunque en el corto plazo no se han observado mayores presiones inflacionarias
en Estados Unidos y otros paises desarrollados producto de los aranceles, estas
medidas han generado constante incertidumbre sobre sus efectos tras el venci-
miento de la prorroga y ante posibles medidas adicionales de la administracion
Trump. Esta incertidumbre mantiene latente un efecto significativo sobre las ex-
pectativas de inflacion de largo plazo, perpetuando la cautela de los bancos cen-
trales globales en sus decisiones de politica monetaria. A su vez, esas decisiones
siguen comprometiendo un mejor desempefio econdémico al mantener estrechas
las condiciones de crédito.
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