
 

 

 

Im�cec de m��o 
egis�
� p
ime
 d��o neg��ivo desde �eb
e
o p�s�do, po
 
deb��o de expec���iv�s 

 

Fuen�e: BCCh 

El Indic�do
 Mensu�l de Ac�ivid�d Económic� (Im�cec) de m��o 
egis�
ó un� con�
�cción de 
-0,2% m/m en l� se
ie ��us��d� po
 es��cion�lid�d, siendo el p
ime
 
egis�
o neg��ivo desde 
�eb
e
o, cu�ndo �ue ��ec��do po
 el �p�gón eléc�
ico n�cion�l. En l� comp�
�ción �nu�l, el 
Im�cec �no�ó un c
ecimien�o de 3,2%, po
 deb��o de l�s expec���iv�s del me
c�do (3,7% �/� 
según Bloombe
g), �unque c�be conside
�
 que el mes con�ó con un dí� h0bil menos 
espec�o 
�l mismo pe
íodo de 2024. En l� descomposición po
 componen�es, nuev�men�e se des��c� 
el sec�o
 mine
o como p
incip�l mo�o
 del c
ecimien�o (+10,3% �/�), impuls�do po
 el �umen�o 
en l� ex�
�cción de cob
e. Es�e din�mismo ocu

e en medio del 
�ll� del p
ecio del me��l 
o�o, 
�n�e l� �men�z� l��en�e de �plic�ción de ��
i��s sec�o
i�les po
 p�
�e de EE.UU. En �é
minos 
gene
�les, el d��o de m��o �ue levemen�e neg��ivo, conside
�ndo que el c
ecimien�o �nu�l se 
ubicó po
 deb��o de l�s expec���iv�s � que el din�mismo sigue dependiendo �ue
�emen�e del 
sec�o
 mine
o. Como 
e�e
enci�, �l exclui
 el componen�e mine
o, el Im�cec mode
� su 
c
ecimien�o � 2,4% �/�. Dicho es�o, m�n�enemos nues�
� p
o�ección de c
ecimien�o p�
� 2025 
en 2,2%, en líne� con el consenso del me
c�do, �unque po
 deb��o del pun�o medio del 
�ngo 
de p
o�ecciones del B�nco Cen�
�l public�do en su úl�imo IPOM (2,0%-2,75%). Es�o en un 
con�ex�o donde, si bien el e�ec�o �

�s�
e p�
� el 
es�o del �ño (i.e., �sumiendo que se m�n�iene 
el nivel de �c�ivid�d de m��o) se 
edu�o m�
gin�lmen�e 
espec�o �l mes p
evio, de 2,5% � 2,3% 
�/�, sigue siendo elev�do en �é
minos his�ó
icos. 

 

EE.UU. 
El p
esiden�e T
ump �i
m� l� denomin�d� 
“One Big Be�u�i�ul Bill” 

 

 

 

 

 

 

 

En EE.UU., �
�s nume
os�s negoci�ciones � 
�cue
dos �ue
� de ho
�, ��n�o el Sen�do 
como l� C0m�
� de ?ep
esen��n�es 
�p
ob�
on l� denomin�d� “One Big Be�u�i�ul 
Bill” �us�o � �iempo p�
� cumpli
 con l� �ech� 
lími�e �u�oimpues�� del 4 de �ulio. L� le� 
�umen��
0 el �echo de l� deud� en USD 5 
billones, �segu
�ndo que no se� neces�
io 
o�
o inc
emen�o h�s�� después de l�s 
elecciones legisl��iv�s de 2026. T�mbién 
ex�iende los 
eco
�es �isc�les implemen��dos 
du
�n�e el p
ime
 m�nd��o del p
esiden�e 
T
ump � �ñ�de medid�s de es�ímulo p�
� 
hog�
es � emp
es�s. Se espe
� que el dé�ici� 
�isc�l supe
e el 7% del PIB en los p
óximos 
�ños, mien�
�s que l� deud� públic� pod
í� 

supe
�
 el 120% del PIB en l� p
óxim� déc�d�. 
Mien�
�s, l� economí� se m�n�iene 
esilien�e 
pese � l� ince
�idumb
e �
�ncel�
i�. Sin 
emb�
go, los de��lles son menos sólidos de 
lo que sugie
en los d��os gene
�les. L� 
m�nu��c�u
� sigue en con�
�cción, con 
c�íd�s en empleo � nuevos pedidos. El sec�o
 
se
vicios se m�n�iene en exp�nsión 
mode
�d�, �unque los p
ecios elev�dos 
p
eocup�n. L� ��s� de desempleo b��ó, 
��vo
ecid� po
 un� meno
 ��s� de 
p�
�icip�ción. L�s nómin�s no �g
ícol�s 
�umen��
on m0s de lo espe
�do, impuls�d�s 
po
 un �ue
�e c
ecimien�o del empleo público, 
mien�
�s que l�s nómin�s p
iv�d�s c
ecie
on 
�l 
i�mo m0s len�o en 18 meses. 
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Im
cec: 2018=100 – Se�ie con 
�us"e es"
cion
l

Im
cec Se�vicios
P�oducción de Bienes Im
cec - No Mine�o
Mine�í


 

?epo
�e 
Sem�n�l 
07 de �ulio de 2025 

Des��c�dos 
 

 Im�cec de m��o 
egis�
� p
ime
 
d��o neg��ivo desde �eb
e
o 
p�s�do, po
 deb��o de 
expec���iv�s 

L� �c�ivid�d económic� 
egis�
ó 
un� c�íd� del 0,2% mensu�l � 
c
eció 3,2% �nu�l, po
 deb��o de 
lo espe
�do. El c
ecimien�o sigue 
dependiendo del sec�o
 mine
o, 
que �v�nzó 10,3% impuls�do po
 
el cob
e. 

 El p
esiden�e T
ump �i
m� l� 
denomin�d� “One Big Be�u�i�ul 
Bill” 

L� le� elev� el �echo de l� deud� 
� en�
eg� cie
�o es�ímulo � l� 
economí�, pe
o ex�iende dé�ici�s 
�isc�les insos�eniblemen�e �l�os 
po
 v�
ios �ños. 

 Es��dos Unidos � Vie�n�m �i
m�n 
un �cue
do come
ci�l 

L�s expo
��ciones de Vie�n�m 
h�ci� EE.UU. en�
en��
0n 
�
�nceles del 20%. El �cue
do 

e�le�� que los �
�nceles de 
EE.UU. sob
e Asi� segui
0n 
elev�dos, con Vie�n�m 
especi�lmen�e vulne
�ble 
debido � su �l�� dependenci� del 
me
c�do es��dounidense. 
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© Cop�
igh� 2025 Zu
ich. Todos los de
echos 
ese
v�dos. P
ohibid� su 
ep
oducción 

Es�e m��e
i�l �ue p
ep�
�do po
 pe
son�l de Zu
ich, sol�men�e p�
� p
opósi�os in�o
m��ivos � no 
cons�i�u�e un� o�e
�� o solici�ud p�
� vende
 o comp
�
 �lgún v�lo
, �cción u o�
o ins�
umen�o 
�in�ncie
o. Aunque es�0 b�s�do en in�o
m�ción públic� pe
cibid� como con�i�ble, no se 
g�
�n�iz� que ell� se� ex�c�� o comple��. L�s opiniones, p
o�ecciones, es�im�ciones � 
v�lo
iz�ciones con�enid�s en es�e m��e
i�l, son p�
� l� o l�s �ech�(s) indic�d�(s), � pueden se
 
su�e�os � c�mbio en cu�lquie
 momen�o sin p
evi� no�i�ic�ción. Los comen��
ios, p
o�ecciones 
� es�im�ciones p
esen��dos en es�e in�o
me h�n sido el�bo
�dos con el �po�o de l�s me�o
es 
he

�mien��s �in�ncie
�s disponibles; sin emb�
go, po
 su n��u
�lez�, no es posible g�
�n�iz�
 
que ell�s se cumpl�n. L�s opiniones p
esen��d�s en es�e m��e
i�l no cons�i�u�en conse�os 
especí�icos de inve
sión, si�u�ción �in�ncie
� o necesid�des individu�les de c�d� in�e
es�do, 
quien p�
� sus decisiones debe b�s�
se en su p
opi� ev�lu�ción, �om�ndo en cuen�� su pe
�il 
de 
iesgo, ob�e�ivos de inve
sión e ing
esos disponibles, en�
e o�
�s conside
�ciones. L� 
u�iliz�ción de es�� in�o
m�ción es de exclusiv� 
espons�bilid�d del usu�
io. Su con�enido es de 
p
opied�d de Zu
ich, � no puede se
 
ep
oducido, 
edis�
ibuido o copi�do �o��l o p�
ci�lmen�e 
sin mencion�
 su �uen�e. 

Fondos �dminis�
�dos po
 Zu
ich Chile Asse� M�n�gemen� Adminis�
�do
� Gene
�l de Fondos 
S.A. In�ó
mese de l�s c�
�c�e
ís�ic�s esenci�les de l� inve
sión de c�d� �ondo, l�s que se 
encuen�
�n con�enidos en su 
egl�men�o in�e
no. L� 
en��bilid�d o g�n�nci�s ob�enid�s en el 
p�s�do po
 es�os �ondos, no g�
�n�iz� que se 
epi��n en el �u�u
o. Los v�lo
es de l�s cuo��s son 
v�
i�bles. L� 
en��bilid�d es �luc�u�n�e po
 lo que n�d� g�
�n�iz� que l�s 
en��bilid�des p�s�d�s 
se m�n�eng�n en el �u�u
o. 

 


