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L� desin	l�ción g�n� impulso en B��sil � A�gen�in� 

 

Fuen�e: BCB, INDEC 

En B��sil, el IPC de m��o �umen�ó un 0,3% mensu�l, po� deb�$o del 0,4% �egis���do en �b�il � 
l�s expec���iv�s del me�c�do. En �é�minos �nu�les, l� in	l�ción gene��l se des�cele�ó �l 5,3% 
desde el 5,5%. A pes�� de ���i	�s eléc��ic�s m+s elev�d�s debido � l� �educción de l�s lluvi�s, 
se obse�vó un� �endenci� gene��l de desin	l�ción, especi�lmen�e en l� in	l�ción sub��cen�e. 
En consecuenci�, el p�omedio de índices de in	l�ción núcleo medidos po� el B�nco Cen���l de 
B��sil (BCB) mos����on l� p�ime�� des�cele��ción �nu�l en nueve meses, con un� lec�u�� de 
m��o ubic+ndose en 5,2% �/�. M+s impo���n�e �ún, l�s expec���iv�s de in	l�ción h�n 
disminuido de m�ne�� cons��n�e desde su pun�o m+ximo � 	ines del 1T25, lo que con	i�m� que 
el �g�esivo endu�ecimien�o mone���io del BCB —que elevó l� TPM en 425 pun�os b+sicos 
h�s�� el 14,75% en solo nueve meses h�s�� m��o— h� comenz�do � d�� �esul��dos. En 
A�gen�in�, l� in	l�ción de m��o so�p�endió � l� b�$� (1,5% m/m vs. 2,0% espe��do), m��c�ndo el 
�egis��o mensu�l m+s b�$o en cinco �ños. Un� polí�ic� mone���i� �es��ic�iv�, un� 	i�me disciplin� 
	isc�l � Peso 	o���lecido h�n pe�mi�ido �l gobie�no de Milei �lc�nz�� uno de sus p�incip�les 
log�os económicos h�s�� el momen�o, con un� in	l�ción �nu�l que c��ó �l 43,5% (vs. 211,4% �/� 
en Dic-2023 cu�ndo Milei �sumió l� p�esidenci�).  
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T�n�o l� in	l�ción gene��l como l� sub��cen�e 
b�$��on � un modes�o 0,1% mensu�l en m��o, 
desde el 0,2% de �b�il. Es�o p�ovocó un leve 
�umen�o en l� in	l�ción �nu�l gene��l, del 
2,3% �l 2,4%, mien���s que l� sub��cen�e se 
m�n�uvo en 2,8% in�e��nu�l. Los p�ecios �l 
p�oduc�o� ��mbién mues���n poc�s señ�les 
de �cele��ción po� ���nceles. Aunque �ún es 
p�on�o p��� d�� po� supe��do el �iesgo, es 
�len��do� que l�s p�esiones in	l�cion��i�s no 
h���n �umen��do signi	ic��iv�men�e pese � 
los ���nceles gene��liz�dos sob�e 
impo���ciones de EE. UU. implemen��dos 
h�ce m+s de un mes. Sin emb��go, pod�í�n 
p�esen���se e	ec�os �ez�g�dos, mien���s que 
�ún no se s�be dónde se 	i$��+n 	in�lmen�e 
los ���nceles. L� con	i�nz� del consumido� 
me$o�ó en $unio, �� que lo peo� de l� gue��� 
come�ci�l p��ece h�be� p�s�do, �unque l�s 

expec���iv�s de in	l�ción � l��go pl�zo siguen 
elev�d�s. L� con	i�nz� de l�s pequeñ�s 
emp�es�s ��mbién subió, pe�o los pl�nes de 
subi� p�ecios �lc�nz��on su nivel m+s �l�o en 
m+s de un �ño, lo que sugie�e cie��� 
���ns	e�enci� de cos�os en los p�óximos 
meses. Aunque los pl�nes de inve�sión de l�s 
pequeñ�s emp�es�s se h�n �ecupe��do, los 
de con�����ción h�n disminuido, lo que indic� 
posible debilid�d 	u�u�� en el me�c�do 
l�bo��l. L�s solici�udes inici�les de subsidio 
po� desempleo siguen �l��s � l�s con�inu�s 
�lc�nz��on su nivel m+s �l�o desde noviemb�e 
de 2021, lo que �e	ue�z� l�s señ�les de 
de�e�io�o en el me�c�do l�bo��l. 
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 L� desin	l�ción g�n� impulso en 
B��sil � A�gen�in� 

El IPC de m��o se ubicó po� 
deb�$o de l�s expec���iv�s en 
�mbos p�íses. En B��sil, se 
des��c� l� des�cele��ción del 
IPC núcleo, mien���s que en 
A�gen�in�, l� in	l�ción gene��l 	ue 
l� m+s b�$� en 5 �ños. 

 El p�ecio del pe��óleo sube 
b�usc�men�e debido � even�os 
en Medio O�ien�e 

Es p�ob�ble que implic�nci�s 
económic�s m+s �mpli�s sig�n 
siendo limi��d�s, � menos que el 
p�ecio del pe��óleo �umen�e 
signi	ic��iv�men�e, �unque se 
espe�� que l� vol��ilid�d en los 
me�c�dos se m�n�eng� elev�d�. 

 En EE. UU., l� in	l�ción mues��� 
un� p�esión de p�ecios mu� 
limi��d� inducid� po� ���nceles 
en m��o 

Aunque �ún es p�ob�ble que 
�lgunos p�ecios sub�n, es 
�len��do� que l� in	l�ción no h��� 
�umen��do signi	ic��iv�men�e � 
pes�� de los ���nceles 
gene��liz�dos. 
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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. 

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. 

 


