
 

 

 

El B�nco Cen���l de B��sil m�n�iene su pos�u�� �es��ic�iv� � pes�� del 
c�ecien�e de�e�io�o de l� �c�ivid�d 

 
Fuen�e: Bloombe�g 

En B��sil, el Índice de Ac�ivid�d Económic� �epun�ó un 0,4% mensu�l en �gos�o, 
compens�ndo p��ci�lmen�e l� con���cción de 0,5% �egis���d� en  ulio, �unque ubic"ndose 
po� deb� o de l�s expec���iv�s del me�c�do (0,7%). En �é�minos in�e��nu�les, el �i�mo de 
c�ecimien�o económico con�inuó des�cele�"ndose, c�)endo � �pen�s 0,1% desde 1,2%. Po� 
sec�o�es, l� p�oducción indus��i�l mos��ó l� �ecupe��ción m"s sólid� (+0,8% mensu�l vs. -1,0% 
p�evio), mien���s que el sec�o� �g�ícol� pe�m�neció en con���cción (-1,9%). El sec�o� se�vicios 
�egis��ó un� g�n�nci� modes�� de 0,2% mensu�l, �unque su ��s� de c�ecimien�o �nu�l siguió 
des�cele�"ndose, �lc�nz�ndo �pen�s 0,6%, en líne� con ci4��s débiles de ven��s mino�is��s. 
Los indic�do�es del me�c�do l�bo��l ��mbién comienz�n � de�e�io���se, con l� c�e�ción de 
empleo en �e��eno neg��ivo du��n�e los úl�imos ��es meses ) un� des�cele��ción del 
c�ecimien�o del c�édi�o ��n�o p��� hog��es como p��� emp�es�s. En con un�o, es�os d��os 
�e4ue�z�n l� visión de que l� polí�ic� mone���i� �es��ic�iv� es�" �4ec��ndo c�d� vez m"s l� 
�c�ivid�d económic�. Sin emb��go, � pes�� del debili��mien�o del en�o�no m�c�oeconómico, 
l�s decl���ciones �ecien�es de miemb�os del COPOM h�n m�n�enido su �ono �es��ic�ivo, lo 
que �umen�� el �iesgo de que el inicio de �eco��es de l� ��s� Selic en diciemb�e – �od�ví� 
nues��o escen��io b�se - pued� pos�e�g��se h�s�� 2026. 

 

EE.UU. 
Los me�c�dos se s�cuden po� �evel�ciones 
de 4��ude en Wes�e�n Alli�nce ) Zions 

 

 

 

 

 

 

 

 

Los me�c�dos 4in�ncie�os en4�en���on un� 
sem�n� vol"�il, �4ec��dos inici�lmen�e po� 
�emo�es de un� nuev� esc�l�d� en l�s 
�ensiones come�ci�les en��e EE. UU. ) Chin�, 
) pos�e�io�men�e po� p�eocup�ciones en 
�o�no � los b�ncos �egion�les 
es��dounidenses. Es��s úl�im�s su�gie�on 
���s s�l�o del nivel de ince��idumb�e sob�e l� 
s�lud del me�c�do de c�édi�o co�po���ivo, 
luego de l�s quieb��s de Fi�s� B��nds ) 
T�icolo�. L� sem�n� p�s�d�, los b�ncos 
medi�nos Wes�e�n Alli�nce ) Zions B�nk 
�evel��on exposiciones � deudo�es �cus�dos 
de p�esun�o 4��ude, lo que p�ovocó un 
�enov�do esc�u�inio sob�e el sec�o� b�nc��io. 
L�s �cciones de b�ncos �egion�les, que )� 
vení�n �ez�g�d�s 4�en�e � los b�ncos 
g��ndes, c�)e�on con 4ue�z� ���s l� no�ici�. 

Aunque los �esul��dos 4in�ncie�os del sec�o� 
b�nc��io h�n sido en gene��l sólidos, los 
inve�sionis��s siguen mos���ndo un� 
sensibilid�d elev�d� �n�e cu�lquie� �i�ul�� 
neg��ivo �el�cion�do con l� c�lid�d de los 
col��e��les en l�s exposiciones c�edi�ici�s. 
Conside��mos que es�os even�os son de 
c��"c�e� idiosinc�"�ico m"s que sis�émico, ) 
no c�eemos que el 4��ude es�é gene��liz�do 
en los me�c�dos de c�édi�o, � pes�� de los 
episodios �ecien�es que h�n s�lido � l� luz. Lo 
m"s impo���n�e es que, si bien los 
p�es��mis��s m"s pequeños en EE. UU. 
p�ob�blemen�e en4�en�en des�4íos, no 
c�eemos que es��s �ensiones pued�n de�iv�� 
en un� c�isis b�nc��i� sis�émic�, d�do que los 
b�ncos g��ndes siguen es��ndo bien 
c�pi��liz�dos. 
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 En B��sil, el B�nco Cen���l 
m�n�iene su pos�u�� �es��ic�iv� � 
pes�� del c�ecien�e de�e�io�o de 
l� �c�ivid�d  

D��os �e4ue�z�n l� visión de que 
l� polí�ic� mone���i� �es��ic�iv� 
es�" �4ec��ndo c�d� vez m"s l� 
�c�ivid�d económic�, �unque 
miemb�os del Copom con�inú�n 
���i4ic�ndo su posición 
conse�v�do��. 

 En EE.UU., los me�c�dos se 
s�cuden po� �evel�ciones de 
4��ude en Wes�e�n Alli�nce ) 
Zions.  

Vemos es�os dos c�sos como 
even�os �isl�dos. Aunque los 
p�es��mis��s m"s pequeños 
p�ob�blemen�e segui�"n b� o 
p�esión, no espe��mos que es��s 
�ensiones de�iven en un� c�isis 
b�nc��i� sis�émic�.  

 En Chin�, el c�ecimien�o del 
3T25 se des�cele�ó � 4,8% �/�,  

L�s expo���ciones se m�n�ienen 
como el p�incip�l mo�o�, 
con���m�no de ven��s mino�is��s 
débiles ) un nivel de inve�sión 
des�cele�"ndose. 
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Es�e m��e�i�l 4ue p�ep���do po� pe�son�l de Zu�ich, sol�men�e p��� p�opósi�os in4o�m��ivos ) no 
cons�i�u)e un� o4e��� o solici�ud p��� vende� o comp��� �lgún v�lo�, �cción u o��o ins��umen�o 
4in�ncie�o. Aunque es�" b�s�do en in4o�m�ción públic� pe�cibid� como con4i�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 4ech�(s) indic�d�(s), ) pueden se� 
su e�os � c�mbio en cu�lquie� momen�o sin p�evi� no�i4ic�ción. Los comen���ios, p�o)ecciones 
) es�im�ciones p�esen��dos en es�e in4o�me h�n sido el�bo��dos con el �po)o de l�s me o�es 
he���mien��s 4in�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 
especí4icos de inve�sión, si�u�ción 4in�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�4il 
de �iesgo, ob e�ivos de inve�sión e ing�esos disponibles, en��e o���s conside��ciones. L� 
u�iliz�ción de es�� in4o�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 4uen�e. 

Fondos �dminis���dos po� Zu�ich Chile Asse� M�n�gemen� Adminis���do�� Gene��l de Fondos 
S.A. In4ó�mese de l�s c���c�e�ís�ic�s esenci�les de l� inve�sión de c�d� 4ondo, 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 4ondos, no g���n�iz� que se �epi��n en el 4u�u�o. Los v�lo�es de l�s cuo��s son 
v��i�bles. L� �en��bilid�d es 4luc�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 4u�u�o. 


