
 

Ci���s benign�s de in�l�ción, pe�o p�ev�lece l� c�u�el� mone���i� 

 

Fuen�e: Bloombe�g 

L�s ci���s de in�l�ción de l� sem�n� p�s�d� �ue�on benign�s en l� �egión, �unque no 
modi�ic��on sus��nci�lmen�e l�s pe�spec�iv�s de polí�ic� mone���i�. En Chile, el IPC �egis��ó 
un� v��i�ción nul� en "unio, en líne� con su es��cion�lid�d his�ó�ic�, pe�o po� encim� de l�s 
expec���iv�s de un� c�íd�. Así, l� in�l�ción �nu�l �umen�ó � 4,3% desde 3,9%. Los meno�es 
p�ecios de combus�ibles ) ves�u��io �ue�on compens�dos po� un �epun�e de los �limen�os, 
p���icul��men�e del p�n. Aunque exis�e evidenci� limi��d� de un� �cele��ción gene��liz�d�, l� 
so�p�es� �l �lz�, los �iesgos de index�ción ) l� �ecien�e in�ensi�ic�ción de l�s �ensiones en 
Medio O�ien�e �e�ue�z�n nues��o escen��io b�se de que el BCCh m�n�end�- l� ��s� en 4,5% 
du��n�e 2026. En B��sil, el IPC de "unio se mode�ó � 0,2% m/m ) 4,6% )/), po� deb�"o del 
consenso, debido � un� inespe��d� c�íd� de los p�ecios de los �limen�os ) meno�es p�esiones 
sub)�cen�es. En es�e con�ex�o, se p�evé que el BCB con�inúe su ciclo g��du�l de �eco��es en 
�gos�o. Sin emb��go, con l�s expec���iv�s de in�l�ción �ún mu) po� encim� de l� me��, el 
�iesgo de un� p�us� �n�icip�d� h�ci� �ines de �ño sigue siendo signi�ic��ivo. En México, el IPC 
c�)ó 0,3% m/m ) l� in�l�ción �nu�l descendió � 3,4%, so�p�endiendo � l� b�"�. No obs��n�e, los 
p�ecios no sub)�cen�es explic��on l� m�)o� p���e de l� debilid�d, �l disminui� 2,0% m/m ) 
mode���se � 1,1% )/) po� l� �ue��e co��ección de los p�ecios de �limen�os ��escos. Es�� me"o�� 
p��ece di�ícil de sos�ene�, con l� in�l�ción sub)�cen�e co��iendo �l 4,0% )/). Po� ello, 
espe��mos que B�nxico m�n�eng� l� ��s� sin c�mbios en l�s p�óxim�s �euniones.  
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L� �c�ivid�d de se�vicios se exp�ndió � un 
�i�mo lige��men�e m-s mode��do en "unio, 
según l� úl�im� encues�� ISM. Los nuevos 
pedidos pe�die�on �lgo de impulso, pe�o 
con�inú�n señ�l�ndo un� �c�ivid�d �obus�� 
en el sec�o�. El empleo �umen�ó po� p�ime�� 
vez en cu���o meses. L�s p�esiones sob�e los 
p�ecios siguen siendo elev�d�s, �unque se 
mode���on h�s�� su nivel m-s b�"o desde el 
inicio de l�s �ensiones en Medio O�ien�e. L�s 
minu��s de l� Fed no o��ecie�on so�p�es�s, 
pe�o �e�le"��on cie��� p�eocup�ción po� l� 
pe�sis�enci� de los �iesgos in�l�cion��ios 
sub)�cen�es. V��ios p���icip�n�es señ�l��on 
que l� sólid� dem�nd� de in���es��uc�u�� de 
in�eligenci� ���i�ici�l p�ob�blemen�e 

m�n�end�í� l� p�esión �lcis�� sob�e los 
p�ecios de los p�oduc�os �ecnológicos ) l� 
elec��icid�d. L�s expec���iv�s de los 
inve�sionis��s �espec�o de un� subid� de 
��s�s �umen���on m��gin�lmen�e. Los 
me�c�dos �ccion��ios con�inu��on 
�v�nz�ndo pese �l �ec�udecimien�o de l�s 
�ensiones en Medio O�ien�e. El S&P 500 
g�nó 1,2% l� sem�n� p�s�d�, �po)�do po� el 
sólido desempeño de l�s �cciones 
�ecnológic�s. Sin emb��go, l�s emp�es�s de 
meno� c�pi��liz�ción en��en���on m�)o�es 
p�esiones, ) el <ussell 2000 �e��ocedió po� 
segund� sem�n� consecu�iv�.
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Des��c�dos 
 

 En L��Am, los IPC de "unio �ue�on 
�el��iv�men�e benignos, pe�o no 
despe"��on l� c�u�el� mone���i� 
 
L� in�l�ción so�p�endió � l� b�"� 
en B��sil ) México, mien���s que 
en Chile supe�ó l�s expec���iv�s, 
� pes�� del �egis��o nulo mensu�l. 
Se espe�� que B�nxico ) el BCCh 
m�n�eng�n sin c�mbio l� TPM, 
mien���s que el BCB con�inu��í� 
con su ciclo c�u�eloso de �eco��e.  
 

 En EE.UU., l�s minu��s de l� Fed 
en���iz�n el �oco del FOMC en l� 
es��bilid�d de p�ecios 
 
El Comi�é �dvie��e que l� �ue��e 
dem�nd� de in���es��uc�u�� po� el 
boom de l� IA pod�í� in�ensi�ic�� 
l�s p�esiones sob�e los p�ecios. 
 

 Los p�ecios del pe��óleo �epun��n 
�n�e el nuevo esc�l�mien�o del 
con�lic�o en��e EE.UU. e I�-n, 
impuls�ndo �l �lz� los 
�endimien�os de los bonos. 
 
Los �endimien�os de los bonos 
sobe��nos comienz�n � p��ece� 
elev�dos, en un con�ex�o de 
�umen�o de los �endimien�os 
�e�les. Sin emb��go, l� geopolí�ic� 
) el p�ecio del pe��óleo segui�-n 
siendo ��c�o�es decisivos. 
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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�- 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. 
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