
 

El BCB con	inú� con su ciclo de �eco�	es g��du�les, mien	��s B�nxico 
p�olong� su p�us� 
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L� sem�n� p�s�d�, el BCB �eco�	ó l� 	�s� Selic en 25 pb, 	�l como se espe��b�, llev"ndol� � 
14.0%. El Comi	é �econoció un� des�cele��ción g��du�l de l� �c	ivid�d económic� ( un� 
me)o�� en l�s pe�spec	iv�s de in*l�ción de co�	o pl�zo, pe�o m�n	uvo un b�l�nce de �iesgos 
sesg�do �l �lz� debido � que l�s expec	�	iv�s de in*l�ción siguen po� encim� de l� me	�. Los 
d�	os �ecien	es �e*o�z��on el p�no��m� de un� �c	ivid�d m"s débil, con un� p�oducción 
indus	�i�l de )unio que so�p�endió neg�	iv�men	e. En es	e con	ex	o, espe��mos que el BCB 
�e�lice o	�o �eco�	e de 25 pb en l� �eunión de sep	iemb�e, m�n	eniendo �l mismo 	iempo un 
en*oque dependien	e de los d�	os. En México, B�nxico m�n	uvo po� un�nimid�d l� 	�s� de 
�e*e�enci� en 6.5% ( conse�vó un� o�ien	�ción consis	en	e con un� p�us� p�olong�d�. El 
b�nco cen	��l �edu)o su 	��(ec	o�i� de in*l�ción de co�	o pl�zo, pe�o pos	e�gó l� conve�genci� 
� l� me	� desde el segundo 	�imes	�e �l cu��	o 	�imes	�e del p�óximo �ño, o	o�g�ndo m�(o� 
�elev�nci� � l� pe�sis	enci� de l� in*l�ción sub(�cen	e, en con	��s	e � l� din"mic� inusu�lmen	e 
benign� de l� in*l�ción no sub(�cen	e. Mien	��s, los débiles d�	os de nómin�s no �g�ícol�s en 
Es	�dos Unidos �edu)e�on l�s expec	�	iv�s de nuev�s �lz�s de 	�s�s po� p��	e de l� Fed en el 
co�	o pl�zo, �livi�ndo l�s p�eocup�ciones sob�e el his	ó�ic�men	e es	�echo di*e�enci�l de 	�s�s 
en	�e B�nxico ( l� Fed. En 	é�minos gene��les, seguimos espe��ndo que B�nxico m�n	eng� l� 
	�s� sin c�mbios h�s	� *ines de �ño.
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L�s nómin�s no �g�ícol�s c�(e�on en 23.000 
empleos en )ulio, mien	��s que l� �evisión ne	� 
�cumul�d� de los dos meses p�evios *ue de 
un signi*ic�	ivo -103.000. Como �esul	�do, 
du��n	e los úl	imos 	�es meses se c�e��on 
�pen�s 60.000 empleos en 	o	�l, equiv�len	e 
� un p�omedio de solo 20.000 pues	os po� 
mes. Sin emb��go, el debili	�mien	o del 
me�c�do l�bo��l no cons	i	u(e un� so�p�es�, 
(� que o	�os indic�do�es vení�n �pun	�ndo 
en es� di�ección. L� 	�s� de desempleo 
descendió m��gin�lmen	e � 4,1%, �unque ello 
se explicó po� un� c�íd� en l� 	�s� de 
p��	icip�ción l�bo��l. Como elemen	o 
	��nquiliz�do�, l�s solici	udes inici�les de 
subsidio po� desempleo con	inú�n en niveles 
mu( b�)os, lo que indic� que los despidos no 

�ep�esen	�n un� p�eocup�ción �elev�n	e po� 
�ho��. M"s impo�	�n	e �ún desde l� 
pe�spec	iv� de l� in*l�ción, el c�ecimien	o de 
los ing�esos p�omedio sem�n�les se 
des�cele�ó � solo 0,1% m/m, �educiendo l� 
	�s� �nu�l � 3,2% ( �lc�nz�ndo su nivel m"s 
b�)o desde m�(o de 2021. Si bien es	o no 
desc��	� un� subid� de 	�s�s po� p��	e de l� 
Fed en sep	iemb�e, sí elev� el umb��l p��� un 
m�(o� endu�ecimien	o mone	��io, � menos 
que se obse�ve un� �cele��ción signi*ic�	iv� 
de l� in*l�ción. Al mismo 	iempo, l� �c	ivid�d 
económic� con	inú� mos	��ndo �esilienci� 
pese � l� debilid�d del me�c�do l�bo��l. 
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Des	�c�dos 
 

 El BCB de B��sil con	inú� con su 
ciclo de �eco�	es g��du�les 
mien	��s B�nxico p�olong� l� 
p�us� 
 
El BCB e*ec	uó su cu��	o �eco�	e 
consecu	ivo, �educiendo 
nuev�men	e l� 	�s� Selic en 25 
pb h�s	� 14,0%, mien	��s que 
B�nxico m�n	uvo su 	�s� en 6,5% 
po� segund� �eunión consecu	iv�. 
 

 En Chile, IPC de )ulio vuelve � 
ubic��se den	�o del ��ngo me	�. 
 
El IPC subió 0,1% m/m en )ulio, 
levemen	e po� deb�)o de l�s 
expec	�	iv�s, ( se mode�ó � 3,5% 
(/(, �unque l� pe�sis	enci� de l� 
in*l�ción sub(�cen	e con	inu��í� 
condicion�ndo �l BCCh � 
m�n	ene� un� pos	u�� c�u	�. 
 

 En EE.UU, l�s nómin�s de empleo 
no �g�ícol�s disminu(e�on en 
23.000 empleos en )ulio. 
 
Un me�c�do l�bo��l m"s débil no 
desc��	� un� posible �lz� de 
	�s�s po� p��	e de l� Fed, pe�o sí 
elev� el umb��l p��� que es	� 
ocu���. 
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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. 


