
En Estados Unidos, el Producto Interno Bruto (PIB) del tercer trimestre de 2025,

registró un incremento de 4,4% en relación con el mismo periodo de 2024,

ubicándose levemente por sobre el 4,3% presentado en la primera estimación.

Por otra parte, la inflación de diciembre mostró variaciones de 0,3% mensual y

2,7% en doce meses en su indicador general, resultados en línea con los

observados en noviembre. En cuanto a la inflación subyacente, la cual excluye

componentes volátiles como energía y alimentos, registró un aumento de 0,2%

mensual y 2,6% anual, levemente por debajo del 2,7% anticipado por el

mercado. En términos sectoriales, tanto el sector de servicios como el de

manufacturas continúan mostrando señales de expansión.

En la Zona Euro, la inflación interanual de diciembre registró un aumento de

1,9%, ubicándose por debajo del 2,0% estimado y situándose ligeramente por

debajo de la meta del Banco Central Europeo (BCE). En el ámbito comercial, la

Unión Europea e India alcanzaron un nuevo acuerdo que contempla, entre otros

puntos, la reducción arancelaria en sectores específicos y la posibilidad de

duplicar las exportaciones europeas hacia India para 2032. En materia de

actividad económica, el Producto Interno Bruto de la región registró un

crecimiento preliminar de 1,3% durante el cuarto trimestre de 2025 en

comparación con el mismo periodo del año anterior. A nivel sectorial, el sector

de manufacturas continúa en zona de contracción, mientras que el sector de

servicios se mantiene en zona de expansión.

En Japón, el Banco Central del país celebró una nueva reunión de política

monetaria, instancia donde el ente rector decidió mantener sin variación su

tasa de referencia en 0,75%, tal como anticipaban los analistas.

Mercados Globales

EXPERTO GLOBAL
EN INVERSIONES

Temas de Mercado2

Economías Desarrolladas Economías Emergentes
En China, la inflación anual de diciembre registró un incremento anual de 0,8%,

en línea con las estimaciones y constituyendo la lectura más alta en tres años,

pese a que dicha cifra aún se encuentra muy lejos del objetivo oficial. En cuanto

a los sectores, tanto el de manufacturas y el de servicios se ubican en terreno

contractivo, pero con cifras muy cercanas a zona de expansión.

En Latinoamérica, la economía brasileña continúa mostrando signos de

desaceleración, aunque creciendo por sobre el potencial a pesar de los efectos

de una política monetaria altamente restrictiva. En la reunión más reciente del

Banco Central de Brasil se decidió mantener la tasa de referencia en 15,0%,

sugiriendo posibles recortes durante las próximas reuniones. De acuerdo con las

proyecciones actuales del mercado, se estima que la tasa de política monetaria

cierre 2026 en torno a 12,25%, mientras que para 2027 se prevé un descenso

adicional hasta aproximadamente 10,5%.

En Chile, la actividad económica correspondiente a diciembre de 2025 se ubicó

sobre las proyecciones del mercado. Según el Índice Mensual de Actividad

Económica (Imacec), la economía se expandió un 1,7% interanual, impulsada

principalmente por el crecimiento de los servicios y resto de los bienes. Por otro

lado, el Banco Central de Chile decidió mantener la tasa de política monetaria

en 4,50%, en línea con las estimaciones.

El primer mes del año mostró rendimientos mayoritariamente positivos dentro del mercado accionario, donde los índices emergentes nuevamente mostraron

rendimientos por sobre sus pares desarrollados, mientras que el mercado de renta fija mostró rendimientos mixtos. Los movimientos observados en los mercados

durante enero respondieron a una combinación de factores, entre los que destacaron las reuniones de política monetaria de diversos Bancos Centrales, la temporada

de resultados corporativos del cuarto trimestre de 2025 y los ruidos geopolíticos asociados a Groenlandia.

En relación con la política monetaria, a fines de enero la Reserva Federal de Estados Unidos decidió mantener su tasa de referencia dentro del rango de 3,50% a

3,75%, decisión que se ubicó en línea con las expectativas del mercado, aunque sin la unanimidad del comité, dado que dos de sus miembros votaron a favor de

recortar la tasa en 25 puntos base. En el comunicado que acompaña a la decisión se destacó que la economía continúa expandiéndose a un ritmo sólido y que el

mercado laboral muestra señales de estabilización, subrayando además que las decisiones futuras dependerán en gran medida de la evolución de los datos

económicos y del desarrollo del escenario macroeconómico. En la conferencia de prensa posterior a la decisión, el presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell,

profundizó en los mensajes del comunicado y enfatizó la independencia del organismo, reiterando que el mandato dual se mantiene como foco central de las

decisiones adoptadas. En otros asuntos relacionados con la Reserva Federal, el presidente de Estados Unidos, Donald Trump, anunció la nominación de Kevin Warsh

como su candidato para presidir al organismo. En caso de ser confirmado, Warsh asumiría el cargo en mayo de 2026 por un período de cuatro años.

En cuanto a los acontecimientos geopolíticos, durante el mes tomó relevancia el debate respecto al rol estratégico de Groenlandia para la defensa de Estados Unidos.

Inicialmente, el presidente estadounidense anunció la imposición de aranceles a ciertos países que se opusieran a que la isla quedara bajo control norteamericano. Sin

embargo, días más tarde informó que se había alcanzado un marco preliminar para un posible acuerdo futuro junto a la OTAN.

Finalmente, otro factor relevante que ha influido en el comportamiento de los mercados ha sido la temporada de resultados corporativos en Estados Unidos

correspondiente al cuarto trimestre de 2025. Hasta la fecha, la mayoría de las compañías que han reportado sus cifras han superado las expectativas, destacando

especialmente los sectores financiero y tecnológico, que presentaron sorpresas positivas tanto en ingresos como en utilidades.

Fuente: Elaboración propia en base a cifras oficiales.Fuente: Elaboración propia en base a cifras oficiales.
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Aunque los últimos meses estuvieron marcados por episodios

recurrentes de volatilidad en los mercados, el escenario actual muestra

señales propicias para la adopción de riesgo. Si bien persisten focos de

incertidumbre, su impacto se ha ido moderando de forma progresiva.

Bajo este escenario, hemos optado por mantener nuestra posición de

ligera sobreponderación en renta variable.

Considerando el comportamiento de los mercados, y con especial

atención al futuro de la política monetaria y a la evolución de la

contingencia arancelaria, hemos decidido mantener la posición de ligera

sobreponderación en renta variable estadounidense.

Para Asia Emergente, se ha decidido mantener la ligera

sobreponderación. Aunque aún no se han anunciado estímulos de gran

escala, China ha mostrado mejores indicadores macroeconómicos,

incluyendo una recuperación en la inflación, indicativo de una mejor

salud del consumo interno, y se logra apreciar que las autoridades

continúan transmitiendo la necesidad de impulsar distintos sectores para

fortalecer la actividad económica. En este contexto, nos mantenemos

atentos a cualquier paquete de estímulos que pueda llegar a

materializarse.

En el caso de Europa Desarrollada, se ha optado por mantener una

posición neutral. Dicha decisión se fundamenta principalmente por el

número limitado de catalizadores capaces de impulsar a los mercados,

de lo cual se puede desprender que gran parte de las noticias positivas

ya está reflejada en los precios.

En Latinoamérica hemos decidido mantener una posición de ligera

sobreponderación. Esta decisión se apoya en la mejora de las

condiciones macroeconómicas de la región, un contexto político que

comienza a disipar los elevados niveles de incertidumbre y valorizaciones

atractivas. Destaca, además, la solidez de la economía brasileña, donde

un giro en la política monetaria podría eventualmente añadir un impulso

adicional a los activos del país. En cuanto a Chile, se optó por mantener

una posición neutral dada la evolución reciente de sus fundamentos y

del panorama local. Respecto de Japón, se decidió conservar sin

variación la exposición táctica de neutralidad.

*La información entregada no debe ser considerada como un consejo o recomendación para la adquisición o venta de valores. Principal no garantiza la exactitud de la información,
la que no debe ser entendida como una recomendación de inversión ni como un pronóstico cierto o proyección de rentabilidad. Esta información no pretende representar el
funcionamiento de ninguna inversión en particular. La rentabilidad pasada no es un indicador confiable de la rentabilidad futura y no resulta confiable para adoptar decisiones de
inversión. La rentabilidad de las inversiones es variable.

Ante dudas o consulta, contacta a uno de nuestros expertos en Principal
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En cuanto a la exposición a renta fija, considerando el escenario actual, se decidió por mantener la ligera subponderación en esta clase de activos.

Respecto a la renta fija internacional, específicamente en instrumentos con grado de inversión, se optó por mantener la posición de ligera

subponderación, mientras que en el caso de los instrumentos de clasificación high yield, se decidió mantener la exposición en nivel neutral. A nivel local, se

observa un escenario donde la inflación pareciera encontrarse bastante encaminada hacia una moderación más definitiva hacia la meta del Banco Central.

Lo anterior nos hace tener una visión más neutral respecto de las monedas de emisión, mientras que nos parece interesante buscar una mayor fuente de

retorno en bonos corporativos dado que pareciera que el espacio para que la tasa de política monetaria siga cayendo se ha reducido ya bastante. Además,

seguimos priorizando la parte mediana de la curva (duraciones entre tres a cinco años), por sobre duraciones menores a tres años y superiores a cinco

años.
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