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Destacados

e En EE.UU, el Tesoro sorprendié a
los mercados al anunciar que
duplicard sus recompras de
bonos de largo plazo.

Aunque la medida es modesta,
sugiere que la administracion esta
cada vez mas preocupada por el
aumento de las tasas soberanas.

e En China, los datos econémicos
de julio mostraron una debilidad
generalizada.

Dado que las autoridades han
reconocido el deterioro de la
actividad, se esperan nuevas
medidas de apoyo fiscal.

e EnChile, el PIB del 2T26 se ubica
por debajo de las expectativas.

El PIB cay6 0,2% a/a, afectado por
la debilidad de la mineria,
menores exportaciones y una
demanda interna  estancada.
Hacia adelante, se espera una
recuperacion gradual, aunque
persisten los riesgos,
especialmente por la escalada del
conflicto en MO.

El Tesoro de EE. UU. busca contener el alza de las tasas de largo plazo.

Tasa Bono del Tesoro EE.UU. a 30 afios
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Fuente: Bloomberg

Los rendimientos de los Bonos del Tesoro estadounidense de largo plazo han continuado
aumentando, con la tasa a 30 afos superando 5.3%, su nivel mas alto desde 2007. La
tendencia refleja preocupaciones sobre la trayectoria fiscal de EE. UU,, riesgos inflacionarios
persistentes y mayores necesidades de financiamiento asociadas al fuerte ciclo de inversion
en |A. La ausencia de una guia clara por parte de la Fed también ha contribuido a la volatilidad.
En este contexto, el Tesoro sorprendid al mercado al duplicar sus recompras de bonos de
largo plazo a USD 4.000 millones mensuales. Aunque el monto es reducido, la medida envia
una sefal importante sobre la disposicion de las autoridades a contener un aumento excesivo
de los rendimientos. El anuncio alivié temporalmente la presion sobre los mercados de renta
fija, aunque las tasas retomaron parte de su alza hacia finales de la semana. La presion sigue
concentrada en el tramo largo de la curva, impulsada principalmente por mayores tasas reales.
Ademas, el reciente repunte del petréleo elevo las expectativas de inflacion, especialmente en
Europa. Si bien el potencial de nuevas alzas en los rendimientos parece mas limitado a estos
niveles, es probable que la volatilidad en los mercados de bonos continle elevada ante las
presiones fiscales, los riesgos inflacionarios y el sélido ciclo de inversion global.

China

La debilidad generalizada de la economia
refuerza la necesidad de un mayor apoyo

fiscal.

Los datos de actividad de China
correspondientes a julio sorprendieron
negativamente de forma generalizada,

reforzando la idea de que la debilidad de la
demanda interna sigue siendo el principal
problema de la economia, pese a la resiliencia
de las exportaciones y del sector
manufacturero vinculado a la inteligencia
artificial.  La produccion industrial = se
desacelerd de 53% a 4.5% YoY, mientras que
las ventas minoristas se moderaron de 1.0% a
apenas 0.6% YoY. La inversién en activos fijos
también mostré un deterioro significativo.
Parte de la debilidad respondié a factores
climaticos, ya que tifones y fuertes lluvias
afectaron la construccién y la logistica
durante el mes. Sin embargo, la principal
preocupacion sigue siendo el enfriamiento de
la demanda doméstica. Aunque algunos
mercados inmobiliarios de grandes ciudades
muestran senales limitadas de estabilizacion,

la actividad del sector a nivel nacional
continla profundamente deprimida. En
contraste, los sectores orientados a las
exportaciones y vinculados a la IA mantienen
un desempeno solido, reforzando la imagen
de una economia de "dos velocidades". Ante
este escenario, las autoridades han sefalado
una aceleracion en el uso del espacio fiscal
disponible. Los mercados estaran atentos a si
el impulso fiscal puede implementarse con la
suficiente  rapidez para estabilizar el
crecimiento durante el cuarto trimestre.
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