
 

L� c�íd� de l� in�l�ción 
educe el 
iesgo de un� subid� de ��s�s de l� 
Fed. 

   

Fuen�e: Bloombe
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Si bien l�s p
esiones sob
e los p
ecios en Es��dos Unidos siguen siendo elev�d�s, l�s ��s�s 
de in�l�ción volvie
on � mode
�
se en �ulio. L� in�l�ción gene
�l se des�cele
ó de 3,5% �/� � 
3,4%, mien�
�s que l� in�l�ción sub&�cen�e b��ó de 2,6% �/� � 2,5%. L�s v�
i�ciones mensu�les 

epun��
on en líne� con l�s expec���iv�s. Po
 su p�
�e, los p
ecios �l p
oduc�o
 �ue
on, en 
gene
�l, m+s débiles de lo p
evis�o, con l� in�l�ción gene
�l medid� po
 el IPP des�cele
+ndose 
de 5,5% �/� � 4,7%. Los úl�imos d��os con�i
m�n un p
oceso len�o pe
o sos�enido de 
mode
�ción de l� in�l�ción que, combin�do con el debili��mien�o del me
c�do l�bo
�l, h�ce 
c�d� vez menos p
ob�ble un ��us�e mone��
io en el co
�o pl�zo. L�s expec���iv�s implíci��s en 
el me
c�do 
espec�o de un� subid� de ��s�s de l� Fed du
�n�e los p
óximos meses h�n 
disminuido conside
�blemen�e. Mien�
�s ��n�o, el consumo p�
ece h�be
se debili��do 
lige
�men�e �l comienzo del �e
ce
 �
imes�
e, con un� c�íd� de 0,6% �/� de l�s ven��s 
mino
is��s en �ulio. El �ono m+s pesimis�� ��mbién se 
e�le�ó en el descenso del índice de 
con�i�nz� del consumido
 de l� Unive
sid�d de Michig�n, impuls�do ��n�o po
 l� ev�lu�ción 
de l�s condiciones �c�u�les como po
 l�s expec���iv�s. L� p
opo
ción de hog�
es que �n�icip� 
m�&o
es ing
esos du
�n�e el p
óximo �ño c�&ó � su nivel m+s b��o desde 2011. 

 

Glob�l 
Me
c�dos �si+�icos �om�n l� pos�� 
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T
�s el sólido desempeño de l�s �cciones 
du
�n�e l�s úl�im�s sem�n�s, el índice MSCI 
Wo
ld �pen�s log
ó 
egis�
�
 un� modes�� 
g�n�nci� de 0,7% l� sem�n� p�s�d�. Si bien 
l� m�&o
í� de los me
c�dos bu
s+�iles p�
eció 
�om�
se un� p�us�, es�e no �ue el c�so de los 
p
incip�les índices �si+�icos. El KOSPI p�
ece 
h�be
 �oc�do �ondo & 
epun�ó 11,5% l� sem�n� 
p�s�d�, �unque �od�ví� se encuen�
� m+s de 
20% po
 deb��o de su m+ximo de �unio. L� 
din+mic� de 
esul��dos co
po
��ivos con�inú� 
siendo sum�men�e sólid� &, d�do que g
�n 
p�
�e del en�usi�smo excesivo se h� disip�do 
�
�s el des�
me de posiciones �p�l�nc�d�s, 
seguimos viendo po�enci�l �lcis��. L�s 
�cciones ��pones�s ��mbién mos�
�
on un 
sólido desempeño, ��vo
ecid�s po
 l� 

enov�d� debilid�d del &en. El TOPIX �v�nzó 
3,5% & �lc�nzó un nuevo m+ximo. Con l� 

�empo
�d� de 
esul��dos co
po
��ivos 
p
+c�ic�men�e �in�liz�d�, l� ��ención de los 
inve
sionis��s se cen�
�
+ en los mens��es de 
los p
incip�les b�ncos cen�
�les du
�n�e l�s 
p
óxim�s sem�n�s. Los ��vo
�bles d��os de 
in�l�ción public�dos en Es��dos Unidos l� 
sem�n� p�s�d� con�
ibu&e
on � me�o
�
 el 
sen�imien�o. Sin emb�
go, d�do que los 
p
ecios del pe�
óleo �ún en�
en��n 
iesgos 
�lcis��s & los p
ecios del g�s n��u
�l en 
Eu
op� con�inú�n �umen��ndo, l�s 
pe
spec�iv�s de polí�ic� mone��
i� siguen 
siendo incie
��s, �unque po
 �ho
� no 

ep
esen��n un� �men�z� p�
� l�s �cciones. 
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Des��c�dos 
 

 En EE.UU., l� mode
�ción de l� 
in�l�ción h�ce menos p
ob�ble 
un� subid� de ��s�s en el co
�o 
pl�zo.  
 
L� disminución de l�s p
esiones 
in�l�cion�
i�s & el debili��mien�o 
del me
c�do l�bo
�l mues�
�n 
que no exis�e u
genci� po
 
endu
ece
 l� polí�ic� mone��
i�. 
 

 L�s �cciones glob�les mode
�n 
su �v�nce, pe
o Asi� �om� l� 
pos��. 
 
L�s bols�s �si+�ic�s impuls�
on 
los me
c�dos glob�les en l� 
úl�im� sem�n�, con �ue
�es 
�v�nces del Kospi de Co
e� del 
Su
 & el Topix de @�pón. 
 

 En Chile, l� le& de =econs�
ucción 
N�cion�l supe
� �es� T
ibun�l 
Cons�i�ucion�l. 
 
El TC m�n�uvo los incen�ivos 
cen�
�les de l� Le&, pe
o eliminó l� 
even�u�l compens�ción � 
inve
sionis��s en c�so de que un� 
=CA ��vo
�ble �uese 
pos�e
io
men�e �nul�d� po
 l� 
�us�ici�. 
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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. 


