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Destacados

. LatAm muestra sefales mixtas
de crecimiento.

En Chile, el PIB del 2T25
sorprendié al alza. En México, la
economia acelerd su crecimiento
vs. 1T25, aunque se mantiene en
niveles deprimidos. En Brasil, el
indicador mensual de actividad
ratifica una economia en proceso
de desaceleracion.

e En EE.UU, el discurso moderado
de Jerome Powell en Jackson
Hole abre la puerta a un recorte
de tasas en septiembre.

La desaceleracion del mercado
laboral esta llevando a la Fed a
cambiar su enfoque, pasando de
combatir la inflacion a impulsar el
crecimiento del empleo.

e Una semana volatil para las
acciones termina en terreno
positivo.

La mayoria de los mercados
bursatiles siguieron marcando
nuevos maximos, a pesar de
sefales de retailers
estadounidenses de que los
aranceles estan comenzando a
afectar los margenes

LatAm muestra sefiales mixtas de crecimiento

Indicadores de Actividad Econdmica
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Fuente: Bloomberg

En Chile, el PIB del segundo trimestre de 2025 sorprendio al alza, con una expansion de 3,1%
interanual (desde 2,5% en el primer trimestre), superando el 2,9% sugerido por el IMACEC. El
crecimiento fue impulsado por una solida demanda interna, especialmente por la inversion
privada, que compenso la debilidad en las exportaciones netas. Sectores clave como
comercio, mineria y manufactura mostraron un dinamismo destacado. En México, el PIB crecio
0,6% trimestral, en linea con las expectativas y mejorando respecto al 0,3% del primer trimestre.
A pesar de una fuerte contraccion en la actividad primaria (-2,4%), los avances en la industria
(+0,8%) y los servicios (+0,7%) reflejan una resiliencia mas amplia, a pesar de la incertidumbre
persistente en torno a las negociaciones arancelarias con EE.UU. y el ajuste fiscal bajo la
administracion de Sheinbaum. En términos interanuales, el PIB crecio 1,2%, aun por debajo de
latendencia (cerca de 2,0%), pero evitando los temores previos de recesion. En Brasil, el indice
de actividad IBC-Br cayo 0,1% mensual en junio (desde -0,7% en mayo), en linea con las
expectativas. Esto confirma una desaceleracion en el segundo trimestre, con una estimacion
de crecimiento del PIB de +0,3% trimestral (desde +1,5% en el primer trimestre), reflejando el
impacto de una politica monetaria restrictiva sobre la actividad econdmica.

EE.UU.

Las acciones globales repuntan, impulsadas
por las expectativas de un reinicio de recorte
de tasas de la FED

En su esperado discurso en Jackson Hole, el
presidente de la Fed, Jerome Powell, sefald
un cambio en la politica monetaria. Tras
resistir presiones de Trump y del secretario
del Tesoro Bessent para recortes agresivos,
Powell reconocié que los datos recientes
“podrian justificar un ajuste en nuestra
postura”. Aunque la inflacion sigue por
encima del objetivo y al alza, la atencién se ha
desplazado hacia la debilidad del mercado
laboral. Con el doble mandato de la Fed (i.e.
precios estables y pleno empleo) mostrando
sefales divergentes, Powell parece priorizar
el empleo. Los aumentos de precios por
aranceles fueron descritos como transitorios,
no persistentes. Aunque seguimos atentos a
la inflacion, el cambio de tono respalda

nuestra proyeccién de recortes de 25pb en
septiembre 'y diciembre. Los mercados
reaccionaron positivamente, con activos
financieros al alza y las acciones liderando. A
pesar de resultados débiles en Walmart,
Target y Home Depot, que reflejan presion en
margenes por aranceles, las grandes
empresas parecen ganar participacion, como
lo muestra la guia positiva de Walmart.
Mantenemos nuestra vision constructiva
sobre acciones globales, apoyada por el
momentum.
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