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CEUL Weekly Recap

La Fed dej6 abierta la posibilidad de un recorte de tasas en setiembre, con Jerome Powell advirtiendo sobre un
deterioro del mercado laboral tras los datos de julio, que mostraron una contratacion mas débil a lo esperado.
Si bien enfatizd que la politica monetaria aun es restrictiva, Powell sefialé que la Fed podria actuar si los
riesgos se inclinan hacia el empleo. Sin embargo, advirtié que los nuevos aranceles de la administracion Trump
representan un riesgo inflacionario adicional, lo que obliga a mantener cautela. Las actas de julio reflejaron
esta tension ya que la mayoria de los miembros apoyaron mantener la tasa en 4,25% - 4,50%, mientras que
solo dos se mostraron favorables a un recorte de 25 pbs para amortiguar la debilidad laboral.

El mercado de vivienda presenté datos mixtos. Los permisos de construccion cayeron un 2,8% intermensual en
julio, alcanzando 1.354 millones y situandose en minimos desde junio de 2020, lo que refleja cierta cautela en
nuevas inversiones. Sin embargo, los inicios de construccién repuntaron 5,2% hasta 1.428 millones, el mayor
nivel en cinco meses, lo que sugiere que parte de la actividad contenida se esta reactivando. Ademas, las
ventas de viviendas existentes subieron un 2% hasta 4,01 millones, superando expectativas y marcando su
mayor incremento desde febrero, lo que apunta a un mayor dinamismo en el mercado secundario.

Los indicadores adelantados de actividad también reforzaron la resiliencia de la economia. EI PMI compuesto
del S&P alcanzé en agosto 55,4, maximo del afio y 31° mes consecutivo en expansion. El sector servicios se
mantuvo solido en 55,4, algo por debajo del pico de julio, pero claramente en terreno expansivo, mientras que
la manufactura sorprendié al alza al escalar a 53,3 desde 49,8, superando con amplitud las previsiones. Esta
mejora en la industria sugiere que la produccidbn comienza a recuperarse tras meses de debilidad,
contribuyendo a un crecimiento mas equilibrado entre sectores.

Estados Unidos y la Unién Europea anunciaron un marco preliminar de acuerdo comercial que contempla la
reduccién de aranceles automotrices del 27,5% al 15%, condicionada a que el bloque rebaje impuestos sobre
productos agricolas y pesqueros estadounidenses. El pacto también establece un tope del 15% en aranceles
para bienes como semiconductores, farmacéuticos, alcohol y madera mientras que el acero y el aluminio
seguiran gravados al 50%. Ademas, la UE se comprometié a comprar $750.000 millones en energia de EE.UU.
y a invertir al menos $600.000 millones adicionales en el pais.

EUROPA

La balanza comercial se debilitd en junio, con un superavit reducido a €7.000 millones por un mayor dinamismo
de las importaciones frente a exportaciones casi estancadas. La inflacion se mantuvo estable en 2% en julio,
en linea con el objetivo del BCE, consolidando dos meses consecutivos de convergencia.

En términos de actividad, el PMI compuesto repunté a 51,1 en agosto, impulsado por un crecimiento sostenido
en servicios y el primer repunte manufacturero en mas de tres afos, lo que sefala cierta estabilizacion en la
region. Sin embargo, Alemania volvio a ser el foco de debilidad, con una contraccién del PIB de 0,3% t/t en el
2T25, mas profunda que lo previsto y asociada a menor inversion.

REINO UNIDO

La economia mostro signos de recuperacion en agosto, con un repunte en el sector servicios que llevé al PMI
compuesto a su nivel mas alto en un afio. A pesar del retroceso en la manufactura, el animo del consumidor
mejord, apoyado por el recorte de tasas del Banco de Inglaterra, lo que generd un entorno de mayor confianza.
No obstante, la inflacién sigue siendo un foco de preocupacion. En julio, los precios al consumidor aumentaron
3,8% ala, impulsados por el alza en transporte y alimentos.

ASIA

Japdén muestra sefales de crecimiento moderado: el PMI compuesto subié a 51,9 en agosto, impulsado por
servicios en expansion, aunque la manufactura sigue en terreno contractivo. La inflacion general se desaceleré
al 3,1% anual en julio, su nivel mas bajo desde fines de 2024, pero la subyacente se mantuvo algo elevada, lo
que sugiere presiones sobre la politica monetaria. Las exportaciones cayeron 2,6% a/a en julio, afectadas por
menores envios de autos, autopartes y acero, todos impactados por aranceles de EE.UU.

En China, el banco central mantuvo sin cambios las tasas preferenciales de préstamos a uno y cinco afios, en
linea con lo esperado por el mercado.
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Currency Index YTD (usd) 1Year
Equity Market

AMERICAS 0,45 10,37 10,37 14,94
USD DOW JONES INDUS. AVG 45.631,74 1,59 8,42 8,42 11,40
usD S&P 500 INDEX 6.466,90 0,30 10,87 10,87 14,81
usD NASDAQ COMPOSITE 21.496,54 -0,55 11.83 11.83 18.61
BRL BRAZIL IBOVESPA INDEX 137.751,73 1,03 14,52 30,41 -1,43
ARS S&P MERVAL TR ARS 2.105.364,00 -3,78 -16,89 -35,17 29,74
CLP S&P/CLX IPSA (CLP) TR 8.839,29 1,14 31,73 36,04 34,34
MXN S&P/BMV IPC 59.140,27 1,41 22,51 37,43 13,14

EUROPE 0,98 19,47 33,85 21,65
EUR Euro Stoxx 50 Pr 5.488,23 0,73 15,17 30,45 15,38
GBP FTSE 100 INDEX 9.321,40 2,04 17,21 26,64 16,46
EUR DAX INDEX 24.363,09 0,02 22,37 38,01 31,68
EUR CAC 40 INDEX 7.969,69 0,58 11,14 25,89 8,92
EUR FTSE MIB INDEX 43.310,28 1,54 31,47 48,27 35,83

ASIA 0,50 41,60 20,11 32,81
JPY NIKKEI 225 42.633,29 2,47 31,02 15,71 13,76
CNY CSI 300 INDEX 4.378,00 3,33 34,40 15,73 35,80
HKD HANG SENG INDEX 25.339,14 0,65 59,36 28,91 48,88

GLOBAL
USD ISHARES MSCI ACWI ETF 134,22 0,63 15,10 15,10 15,45
USD MSCI WORLD 4.132,08 -0,98 12,85 12,85 15,90
usD MSCI EM 1.261,74 -0,78 19,85 19,85 17,83
USD MSCI AC ASIA PACIFIC 211,28 -1,13 18,47 18,47 17,66
USD MSCI EM LATIN AMERICA 2.311,56 -0,99 29,58 29,58 6,12

GLOBAL 1.208,35 -0,31 7,16 7,16 6,67
usD Global Aggregate 493,00 -0,46 6,38 6,38 2,34
usD EM USD Aggregate 1.334,90 -0,15 6,95 6,95 7,39
USD Global High Yield 1.797,16 -0,33 8,14 8,14 10,30

usD BBG Commodity 101,63 1,25 2,91 2,91 5,28

usD Oro 3.370,93 1,04 28,42 28,42 35,66
usD WTI 63,80 1,62 -7,30 -7,30 -12,59
usD Soja 379,49 1,35 1,44 1,44 10,07

Source: Bloomberg. Information as of 22" of August 2025 at market close
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