
 

 

 

El c�ecimien
o secuenci�l se consolid� � elev� �iesgos �l �lz� p��� el 
c�ecimien
o de 2025 

 

Fuen
e: Bloombe�g 

El Im�cec m�n
uvo su 
endenci� posi
iv� en oc
ub�e, �egis
��ndo un �v�nce de +0,7% mensu�l 
!�en
e �l +0,4% de sep
iemb�e, según l� se�ie deses
�cion�liz�d�. En 
é�minos in
e��nu�les, el 
índice se des�cele�ó � 2,2% (desde 2,7%), supe��ndo el consenso de Bloombe�g (2,0%) pe�o 
qued�ndo levemen
e po� deb�+o de l� Encues
� de Expec
�
iv�s Económic�s del B�nco 
Cen
��l (2,3%). Es
� di!e�enci� se explic� p�incip�lmen
e po� l� mine�í�, d�do que el Im�cec no 
mine�o c�eció 2,6% (vs. 2,5% espe��do). Po� sec
o�es, el come�cio lide�ó nuev�men
e con un 
sólido +8,1%, con!i�m�ndo l� �esilienci� del consumo p�iv�do como pil�� del c�ecimien
o en 
2025. Los se�vicios �umen
��on 2,5%, mien
��s que l� indus
�i� m�nu!�c
u�e�� �v�nzó 1,8%, 
mode�4ndose �espec
o �l mes p�evio (3,4%) �unque con me+o�� secuenci�l. L� mine�í� sigue 
en con
��cción in
e��nu�l (-1,6%), pe�o �cumul� dos meses consecu
ivos de exp�nsión 
mensu�l (+2,4% en sep
iemb�e � +1,4% en oc
ub�e), �e!le+�ndo l� no�m�liz�ción g��du�l 
��s el 
inciden
e en El Tenien
e. En con+un
o, el d�
o de oc
ub�e es posi
ivo: el c�ecimien
o secuenci�l 
con
inú� �l �lz�, �po��do en el consumo � mine�í�, pese � un me�c�do l�bo��l con debilid�des 
es
�uc
u��les. Es
e �esul
�do elev� �iesgos �l �lz� p��� nues
�� p�o�ección de 2,4% en 2025, 
especi�lmen
e po� el e!ec
o ����s
�e h�ci� los úl
imos meses del �ño. 

 
 

EE.UU. 
L� es
��
egi� de comp��� en los �e
�ocesos 
vuelve � d�� �esul
�dos 

 

 

 

 

 

 

 

 

T�l como sospech4b�mos, el me�c�do �lcis
� 
sigue !i�memen
e en pie, � el �e
�oceso � l� 
vol�
ilid�d de l�s úl
im�s sem�n�s h�n 
�esul
�do se�, en e!ec
o, un� p�us� que 
�e!�esc�. T��s c�e� poco m4s del 5%, el S&P 
500 �epun
ó un 3,7% en un� sem�n� 
�co�
�d� po� el Dí� de Acción de G��ci�s, 
d�ndo � los inve�sionis
�s mucho po� lo que 
es
�� �g��decidos. El índice de vol�
ilid�d VIX 
en EE.UU. se desplomó, �� que v��ios 
!�c
o�es c�lm��on l� �nsied�d de los 
inve�so�es. L�s �cciones glob�les se 
m�n
uvie�on sólid�s, � l� exposición � 

ecnologí� vuelve � es
�� mu� dem�nd�d�, 
impuls�ndo �l N�sd�q un 4,9% en los cu�
�o 
dí�s de negoci�ción, con Google lide��ndo l� 
subid� con un 6,8%. Los inve�so�es se 
sin
ie�on �len
�dos po� el m�n
enimien
o de 

niveles cl�ve de sopo�
e en l�s �cciones, el 
di4logo en
�e los p�esiden
es de EE.UU. � 
Chin�, � los comen
��ios mode��dos de 
miemb�os de l� Fed que elev��on l�s 
p�ob�bilid�des de un �eco�
e de 
�s�s l� 
p�óxim� sem�n� de menos del 30% � m4s del 
80%. Seguimos c�e�endo que un �eco�
e es 
�l
�men
e p�ob�ble, con �lgunos d�
os m4s 
débiles l� sem�n� p�s�d� �e!o�z�ndo es� 
visión. L� c�íd� en los �endimien
os de los 
bonos 
�mbién �po�ó el 
ono de �pe
i
o po� 
�iesgo, con los �endimien
os del Bono del 
Teso�o es
�dounidense � 10 �ños c��endo 
po� deb�+o del 4% el vie�nes. En 
consecuenci�, p��ece que el con
ex
o m�c�o 
� los p�
�ones es
�cion�les pueden �esp�ld�� 
nuev�s g�n�nci�s en el me�c�do.
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 En Chile, el c�ecimien
o 
secuenci�l se consolid�. 

El d�
o de oc
ub�e del Im�cec 
!ue posi
ivo, elev�ndo los �iesgos 
�l �lz� p��� nues
�� p�o�ección 
de c�ecimien
o del 2,4% p��� 
2025, especi�lmen
e po� el 
!ue�
e e!ec
o ����s
�e h�ci� los 
úl
imos meses del �ño. 

 Los me�c�dos glob�les 
�ccion��ios �epun
�n ce�c� de 
m4ximos his
ó�icos. 

L� �ecien
e co��ección �esul
ó se� 
de co�
� du��ción, �� que el 
sen
imien
o de los inve�so�es 
me+o�ó �n
e l�s expec
�
iv�s de 
�eco�
es de 
�s�s de l� Fed � l� 
con
inuid�d del �uge de l� IA. 

 En Ceino Unido, l� c�ncille� 
Ceeves �es
�u�� el m��gen !isc�l 
�l elev�� l� c��g� 
�ibu
��i� � un 
m4ximo desde l� posgue���. 

Los me�c�dos !in�ncie�os 
�ecibie�on con �g��do el �nuncio 
del P�esupues
o de O
oño, con 
un� c�íd� signi!ic�
iv� en los 
�endimien
os de los bonos del 
Es
�do � un� �p�eci�ción de l� 
lib�� !�en
e �l dól�� 
es
�dounidense � el eu�o. 
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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
4 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. 


