
En Estados Unidos, se dio a conocer la primera estimación del Producto

Interno Bruto (PIB) del segundo trimestre del presente año, la cual

mostró un incremento de 1,5% en relación con el mismo periodo de

2025 , ubicándose muy por debajo del 2,1% que se estimaba . Por otra

parte, la inflación medida por el Índice de Precios del Gasto en

Consumo Personal mostró durante junio una caída de 0,1% mensual y

un avance de 3,7% anual en el componente general . En cuanto a la

inflación (PCE) subyacente, que representa la cifra favorita de la

Reserva Federal para observar la evolución de su meta del 2% , registró

un aumento de 0,1% mensual y 3,3% anual . En cuanto al empleo, se dio

a conocer el set de cifras relacionadas al mercado laboral, donde la tasa

de desempleo disminuyó de 4,3% a 4,2% en junio y las nóminas no

agrícolas presentaron una creación de 57 .000 empleos, muy por debajo

de los 114 .000 que se anticipaban .

En la Zona Euro, el Banco Central Europeo celebró una nueva reunión

de política monetaria, donde el consejo decidió mantener sin cambios

sus tasas de referencia . El ente rector señaló que, aunque la inflación

sigue encaminada hacia el objetivo del 2% en el mediano plazo, persiste

una elevada incertidumbre derivada de las tensiones en Oriente Medio .

Por lo tanto, el BCE optó por una postura prudente y reiteró que

futuras decisiones dependerán de la evolución de los datos

económicos . En cuanto a inflación, el componente general presentó un

retroceso de 0,1% mensual durante junio, para llevar el acumulado a 12

meses a 2,8% , mientras que la medición subyacente avanzó 0,2%

mensual, acumulando así 2,4% anual .
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En China, la inflación interanual de junio registró un incremento de

1,0% , levemente por debajo del 1,1% previsto . En relación con

actividad, se publicó el PIB correspondiente al segundo trimestre, el

que mostró un incremento de 4,3% en relación con el mismo periodo de

2025 , ubicándose por debajo del 4,5% estimado por el mercado .

En Latinoamérica, en Brasil los candidatos que lideran las encuestas

para la elección presidencial son el actual presidente Luiz Inácio Lula da

Silva y Flávio Bolsonaro, senador e hijo del expresidente Jair Bolsonaro .

Por otro lado, en una nueva versión del “Relatório de Mercado”,

documento que entrega expectativas para diferentes métricas por

parte del mismo mercado, las proyecciones posicionaron a la TPM, al

cierre de 2026 , en 13 ,75 % , cuando hace unas semanas se esperaba que

fuese de 14 ,00 % . También se observó una disminución en la

expectativa de inflación, ubicándose en 5,03 % al cierre de 2026 .

En Chile, por su parte, en la instancia de política monetaria celebrada

por el Banco Central, se decidió mantener la tasa de referencia sin

variaciones en 4,5% . En relación con la actividad económica

correspondiente a junio del presente año, ésta se ubicó muy por sobre

las estimaciones . Según el Índice Mensual de Actividad Económica, la

economía avanzó 2,4% respecto al mismo mes del año pasado, lo que

se explica principalmente por el crecimiento de la minería, los servicios

y el comercio . En cuanto a materia inflacionaria, se dio a conocer la cifra

para el mes de junio, la cual no presentó variación mensual,

acumulando un avance de 4,3 a doce meses % .

Durante julio, gran parte de los índices bursátiles presentaron rendimientos negativos, donde los países emergentes mostraron un peor desempeño

que sus pares desarrollados . Por su parte la renta fija también presentó movimientos negativos . En relación con el comportamiento de los mercados,

estos estuvieron influenciados por las distintas reuniones de política monetaria realizadas en el mes, destacando especialmente la de la Reserva

Federal estadounidense, la evolución del conflicto en Medio Oriente y al avance de la temporada de resultados corporativos en Estados Unidos .

En relación con el primer punto, la Reserva Federal de Estados Unidos celebró una nueva reunión de política monetaria, en la que decidió mantener

su tasa de referencia dentro del rango entre 3,50 % y 3,75 % , en línea con las expectativas predominantes del mercado . Si bien, la decisión de

mantener las tasas sin cambios era el escenario al que el mercado atribuía la mayor probabilidad de ocurrencia, el foco de atención estuvo puesto en

el tono del comunicado y, especialmente, en la división observada al interior del comité . Tanto en el comunicado oficial como en la conferencia de

prensa posterior, la Fed reafirmó su compromiso con la estabilidad de precios, destacando que la actividad económica estadounidense continúa

mostrando resiliencia a pesar de un entorno volátil . Asimismo, la autoridad monetaria reconoció que la inflación sigue ubicándose por encima de su

objetivo, aunque enfatizó la importancia de continuar monitoreando la evolución de las cifras económicas .

En el terreno geopolítico, a principios de mes las conversaciones entre Estados Unidos e Irán generaron expectativas en torno a un posible acuerdo .

Sin embargo, el deterioro del entendimiento provisional y la posterior reanudación de los ataques provocaron una fuerte escalada durante gran

parte del mes . Hacia fines de julio y comienzos de agosto, la suspensión temporal de nuevas ofensivas volvió a alimentar la posibilidad de alcanzar un

acuerdo . Con todo, las señales de ambas partes siguen siendo contradictorias y persisten diferencias relevantes .

En el ámbito empresarial, la temporada de resultados corporativos del segundo trimestre en Estados Unidos ha mostrado, en términos generales, un

balance positivo . Con cerca de un tercio de las compañías habiendo reportado sus cifras, los resultados han entregado señales favorables tanto en

ingresos como en utilidades por acción . No obstante, la atención de los inversionistas se ha concentrado especialmente en las empresas vinculadas a

la inteligencia artificial, en un contexto marcado por las dudas respecto de las elevadas valorizaciones y los niveles de inversión .

Fuente : Elaboración propia en base a cifras oficiales .Fuente : Elaboración propia en base a cifras oficiales .
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Nuestro escenario base de mediano y largo plazo se mantiene sin

cambios, manteniendo una visión constructiva para la evolución de

la economía y de los mercados financieros . En los últimos meses

hemos realizado ajustes tácticos en el posicionamiento de los

portafolios en respuesta a distintos factores de mercado . Sin

embargo, considerando el sólido desempeño corporativo observado

en Estados Unidos y el respaldo que esto entrega a las perspectivas

de crecimiento de las utilidades, estimamos apropiado mantener

una mayor exposición al riesgo, pero haciendo énfasis en la

selectividad de los instrumentos . En este contexto, de cara al mes

de agosto hemos decidido no realizar cambios en las clases

generales de activos, conservando una ligera sobreponderación en

renta variable y una leve subponderación en renta fija .

A nivel regional, decidimos mantener una ligera sobreponderación

en Estados Unidos, respaldada por una temporada de resultados

corporativos del segundo trimestre que, hasta ahora, ha mostrado

cifras mejores a las esperadas y que continúa entregando soporte a

las perspectivas para la renta variable . Además, la economía

estadounidense sigue mostrando resiliencia, lo que refuerza nuestra

visión favorable para el país . Continuando en mercados

internacionales, realizamos un ajuste táctico, reduciendo Asia

Emergente desde una ligera sobreponderación a una posición

neutral y aumentando Europa Desarrollada desde neutral a una

ligera sobreponderación . Si bien seguimos identificando

oportunidades atractivas en diversos países de Asia Emergente, la

composición de la región la hace especialmente sensible al

desempeño de compañías tecnológicas, un segmento que ha

mostrado mayor volatilidad en los últimos meses . Por otro lado,

consideramos que Europa desarrollada ofrece actualmente una

combinación más equilibrada entre riesgo y retorno .

Adicionalmente, la región podría beneficiarse indirectamente de un

escenario favorable para Asia Emergente dada la dependencia, en

parte, que tiene la Zona Euro con algunos países de Asia para sus

exportaciones, además de cifras de crecimiento mayores a los

esperado . En este contexto, estimamos oportuno incrementar la

exposición a Europa, contribuyendo a una mejor diversificación y a

una leve reducción del riesgo en los portafolios . Por otro lado,

Latinoamérica continúa enfrentando un entorno complejo, con

elecciones presidenciales a la vista, por lo que se optó por mantener

*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
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inversiones es variable .

Ante dudas o consulta, contacta a uno de nuestros expertos en Principal

Informe Estrategia de Inversiones
Agosto 2026

Posicionamiento del Portafolio3

EXPERTO GLOBAL
EN INVERSIONES

su posición de neutralidad . Finalmente, en el ámbito local, se decidió mantener una posición neutral en Chile, en línea con la evolución reciente

de sus fundamentos y del escenario interno . Del mismo modo, en Japón se optó por mantener una exposición táctica neutral, sin introducir

cambios respecto del posicionamiento previo .

En cuanto a la exposición a renta fija, considerando el escenario actual, se decidió mantener la subponderación leve, para dar una mayor

ponderación de renta variable y en vista de ciertas presiones sobre las tasas de interés que se han producido recientemente, sobre todo en los

instrumentos estadounidenses . Tal como en meses recientes, continuamos privilegiando los instrumentos de emisores locales por encima de sus

pares internacionales . Respecto a la renta fija internacional, específicamente en instrumentos con grado de inversión, se optó por mantener la

posición de ligera subponderación , lo mismo que hemos realizado para los instrumentos de clasificación high yield . Spreads más apretados, la

expectativa de que podría producirse un alza de tasas de interés por parte de la Reserva Federal de Estados Unidos y presiones inflacionarias en

caso de que el costo de las energías se mantenga alto por un período de tiempo prolongado, nos llevan a tomar las acciones anteriormente

descritas . De todas formas, creemos que el conflicto y el precio del petróleo actual son de carácter transitorio . A nivel local, hemos decidido

mantener nuestra exposición con un mayor énfasis en la parte corta y mediana de la curva, también como medida para disminuir el riesgo de las

carteras ante estos escenarios de mayor volatilidad . Respecto de monedas, pareciera que el mercado se ha trasladado hacia un escenario en que

la inflación vuelva a mostrar cifras más cercanas a la normalidad, lo que favorecería instrumentos en pesos, pero de todas formas es importante

diversificar con instrumentos emitidos en UF por si ocurre un cambio de escenario relevante, por lo que debemos estar atentos a este tipo de

señales para continuar con la toma de decisiones .
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