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 PROYECCIONES ZAHLER & CO.  

  

 

INTERNACIONAL  
► El USD (DXY) subió 0,5% respecto del viernes pasado, cerrando en 100. El yen, el euro y la libra se 

depreciaron 0,8%, 0,5% y 0,3%, respectivamente, a JPY 145; $1,13 y $1,33. En Latinoamérica, las 
monedas registraron movimientos mixtos: se apreciaron el BRL y el PEN, ambos en 0,6%; y se 
depreciaron, el COP (0,8%); MXN (0,6%) y el ARS (0,2%). En Chile, el CLP se depreció 1,4%, y al cierre de 
este Informe el TCN se ubicaba en $947. 

► La tasa de interés anual del UST-10 subió 9 pb., a 4,3%. El precio del petróleo WTI retrocedió 7,4% en 
la semana, a US$59 el barril. Mientras que el precio del cobre se mantuvo sin cambios, en US$ 4,25 la 
libra. Por su lado, los mercados bursátiles, en la mayoría de las economías desarrolladas, al cierre de 
este Informe registraban ganancias. El indicador de volatilidad, VIX, bajó 3 puntos, a 22pts.  

► Los Bancos Centrales de Tailandia y Colombia redujeron su TPM en 25 pbs., a 1,75% y 9,25%, 
respectivamente.  

► El PIB de EEUU cayó 0,3% t/t anualizado en 1T25 (+2% a/a). En términos t/t anualizado, el 
mayor impacto provino del fuerte crecimiento de las importaciones, que registraron un alza 
de 41%, mientras que las exportaciones aumentaron 1,8%. Por su parte, el gasto en consumo 
de los hogares creció 1,8% (4T24: 4%) y la FBCF aumentó 7,8% (1T24: -1,1%), destacando el 
fuerte crecimiento de la inversión en equipo (22,5% t/t anualizado). En contraste, el gasto del 
gobierno se contrajo 1,4% (4T24: 3,1%). 

► En 1T25 el deflactor del gasto en consumo (PCE) y su subcomponente subyacente (PCE sin 
alimentos y energía) aceleraron su ritmo de crecimiento respecto de 4T24, a 3,6% y 3,5% t/t 

Spot
2024 2025p 2026 2-may dic-25

Precio del cobre (US$cent./lb.) 415 422 427 425 420

Precio del petróleo (US$/bll.) 76 65 63 59 63

PIB mundial (%) 3.3 2.8 3.0 - -

PIB China (%) 5.0 4.2 4.0 - -

PIB EE.UU. (%) 2.8 1.8 1.7 - -

PIB Socios Comerciales de Chile 3.3 2.7 2.7 - -

TPM EE.UU. (%, Lim. superior) 5.3 4.3 3.3 4.50 3.75
TPM Chile (%) 6.0 4.8 4.1 5.00 4.25

Inflación Chile (%) 4.3 4.5 3.3 4.9 4.1

PIB Chile (%) 2.6 2.2 1.9 - -

SCC de la Balanza de Pagos (% del PIB) -1.5 -2.5 -2.9 - -

Treasury bond 10Y (%) 4.2 4.3 4.1 4.3 4.1
BTU-10  (%) 2.5 2.5 2.4 2.5 2.3

DXY Index 104 103 100 100 100

USD/EUR 1.08 1.11 1.12 1.13 1.13

JPY/USD 151 145 140 145 140

CLP/USD 944 954 957 947 953

TCR (índice) 106 104 102 103 103

*A Marzo  2025

Promedio
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anualizado respectivamente (4T24: 2,4% y 2,6%, en ese mismo orden). En el margen (marzo) 
ambos se mantuvieron sin cambios m/m y anotaron alzas a/a de 2,3% el PCE y 2,6% el PCE 
subyacente. 

► En abril se crearon 177 mil empleos mensuales (marzo 228 mil) y la tasa de desempleo se 
mantuvo en 4,2%. Las peticiones iniciales de subsidio de desempleo la semana del 26 de abril 
aumentaron en 18 mil, a 241 mil. En línea con los datos de empleo, en abril la confianza del 
consumidor (Conference Board) bajó a 86 puntos (marzo: 93 pts.), como resultado de la fuerte 
caída de las expectativas. También en abril, el ISM del sector manufacturero profundizó su 
caída, anotando 48,7 puntos (marzo: 49 puntos). 

► El PIB de la Eurozona en 1T25 aumentó 0,4% t/t (1,2% a/a), más de lo esperado por el mercado. 
Mientras que, en abril la inflación subyacente subió a 2,7% a/a (marzo: 2.4%) y la inflación 
efectiva se mantuvo en 2,2%. En marzo, la tasa de desempleo se mantuvo en 6,2%  

► En China, los PMI de Manufactura y Servicios cayeron en abril; el primero a terreno 
contractivo, anotando 49 puntos (marzo 50,5) y el segundo cayó a 50,4 (marzo: 50,8).  

► En México, el PIB en 1T25 creció 0,2% t/t, con lo que la variación a/a alcanzó 0,8%. En Perú, la 
inflación a/a en abril aumentó a 1,7% (febrero: 1,3%). 
 

NACIONAL  
 

► De acuerdo con el BC, el Imacec de marzo aumentó 3,8% a/a (0,8% m/m). El Imacec no minero 
presentó un incremento de 3,8% a/a, con aumentos en todos sus componentes: Comercio 
(8,9%), Manufactura (6,1%), Resto de bienes (EGA, Construcción y Agricultura) (3,6%), y 
Servicios (2,7%). Por su parte, Minería creció 4,3% a/a. 

► El Índice de Producción Industrial (IPI) anotó un aumento a/a de 4,5% en marzo, debido a las 
incidencias positivas del Índice de Producción Manufacturera y Producción minera, ambos con 
un crecimiento de 5,4% a/a. En contraste, el Índice de Producción de Electricidad, Gas y Agua 
(IPEGA) cayó 0,5% a/a. En marzo, el Índice de Actividad del Comercio (IAC) aumentó 7,6% a/a. 

► La tasa de desempleo en marzo aumentó a 8,7%, en línea con la estacionalidad del mes. En 
términos a/a se mantuvo sin cambios. Los ocupados y la fuerza de trabajo crecieron ambos 
0,9% a/a. En términos m/m se perdieron 8 mil empleos, explicados por una contracción de 
empleos asalariados públicos (-29 mil), asalariados privados (-19 mil) y empleadores (-5 mil), 
que fue compensada por el alza en el empleo por cuenta propia de 40 mil m/m. 

► La confianza empresarial (IMCE) en abril subió levemente, a 46,1 puntos (marzo: 46,0); al 
excluir Minería, el IMCE bajó, por segundo mes consecutivo, a 42 (marzo: 44), destacándose 
el deterioro en el sector Industria. Por su parte, la confianza de los consumidores (IPEC) en 
abril disminuyó m/m, a 34 pts. (marzo: 35 pts.).  
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