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 PROYECCIONES ZAHLER & CO. 

 
 

INTERNACIONAL  
► El USD (DXY) bajó 0,3% respecto del viernes pasado, cerrando en 99,4. El yen se depreció 0,8%, la libra 

se mantuvo sin cambios y el euro se apreció 0,4%, alcanzando a JPY 155, $1,32 y $1,16, respectivamente. 
En Latinoamérica, las monedas se apreciaron: el ARS (1,1%), el BRL (0,9%), el COP (0,8%),  el MXN(0,7%) 
y el PEN (0,2%). Por su parte, el CLP se apreció 1,8% y al cierre de este Informe el TCN se ubicaba en 
$929. 

► La tasa de interés anual del UST-10 se mantuvo en 4,1%. El precio del petróleo cayó 1,8% en la semana, 
a US$59 el barril. Por su parte, los precios del cobre (LME) y oro aumentaron 1,2% y 2,3%, 
respectivamente, a US$4,92 la libra y US$ 4.100 por onza. Por su lado, los mercados bursátiles en las ED 
registraron ganancias. El indicador de volatilidad, VIX, subió 1 punto, y al cierre de este Informe se ubicaba 
en 20 pts.  

► El Banco Central de Perú mantuvo su TPM en 4.25%, por segundo mes consecutivo. 

► El Gobierno Federal de EEUU reabrió finalmente, tras 43 días de cierre, el más largo de su historia, 
después de que el Congreso aprobara el miércoles un presupuesto provisional que durará hasta el 30 de 
enero . 

► En la Eurozona, de acuerdo con la segunda lectura, el PIB en 3T25 creció 1,4% a/a (primera 
estimación: 1,3%); sin embargo, la lectura continúa por debajo de la de 1S25, cuando la región 
creció 1,6% a/a). En septiembre, la producción industrial creció 1,2% a/a, igualando la lectura 
de agosto. 

Spot
2024 2025p 2026p 14-nov dic-25 dic-26

Precio del cobre (US$cent./lb.) 415 447 487 492 488 486

Precio del petróleo (US$/bll.) 76 65 60 59 60 59

PIB mundial (%) 3.3 3.1 3.0 - - -

PIB China (%) 5.0 4.8 4.0 - - -

PIB EE.UU. (%) 2.8 1.9 1.8 - - -

PIB Socios Comerciales de Chile 3.3 3.1 2.7 - - -

TPM EE.UU. (%, Lim. superior) 5.3 4.4 3.4 4.00 4.00 3.25
TPM Chile (%) 6.0 4.9 4.2 4.75 4.50 4.00

Inflación Chile (%) 4.3 4.2 2.8 3.4 3.4 3.1

PIB Chile (%) 2.6 2.5 2.2 - - -

SCC de la Balanza de Pagos (% del PIB) -1.5 -2.8 -1.8 - - -

Treasury bond 10Y (%) 4.2 4.3 4.0 4.1 4.1 4.0
BTU-10  (%) 2.5 2.5 2.4 2.4 2.4 2.4

DXY Index 104 102 98 99 99 96
USD/EUR 1.08 1.13 1.18 1.16 1.16 1.20

JPY/USD 151 149 151 155 153 149

CLP/USD 944 953 919 929 933 905

TCR (índice) 106 104 101 102 103 99

*A octubre  2025

Promedio

*
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► El PIB en 3T25 de UK sorprendió a la baja al mercado, al crecer 0,1% t/t y 1,3% a/a, tras un alza de 0,3% 
t/t en 2T25 (1,4% a/a). 

► En China, el IPC de octubre aumentó 0,2% a/a, luego de dos meses de deflación (septiembre: 
-0,3% a/a). En ese mismo mes se desaceleró el crecimiento a/a de la producción industrial: 
4,9% (septiembre: 6,5%), y de las ventas minoristas: 2,9% (septiembre: 3%).  

► En octubre, la inflación a/a de Argentina se desaceleró a 31,3% (septiembre: 31,8%). También 
en Brasil, la inflación se desaceleró a 4,7% en octubre (septiembre: 5,2%). En cambio, la 
inflación en Colombia aumentó a 5,5% a/a en octubre (septiembre: 5,2%). 
 
 

NACIONAL  
 

► El BC publicó su Informe de Estabilidad Financiera. Destaca que las vulnerabilidades externas 
han subido, con la posibilidad de un ajuste relevante en el precio de activos (bolsas). Del lado 
local, destaca que las vulnerabilidades han disminuido, debido a una caída en el 
endeudamiento de las empresas, y una leve disminución en la carga financiera de los hogares. 

► La EEE de noviembre mantuvo la proyección de crecimiento del PIB 2025 en 2,4%. Para el PIB 
no minero 2025 la proyección aumentó a 2,6% (previo: 2,5%). Con respecto al PIB 2026 y 2027, 
la proyección de crecimiento, en ambos casos, subió a 2,3% (octubre: 2,2%). Para diciembre se 
proyecta una disminución de 25 pb. de la TPM, a 4,5%, mientras que para diciembre 2026 se 
proyecta una TPM de 4,25%, manteniéndose en dicho nivel durante el año 2027 y en octubre 
de 2028 se ubicaría en 4%. Respecto al IPC, los encuestados esperan que la inflación m/m sea 
0,3% en noviembre y 0% en diciembre, con lo que la inflación cerraría el año en 3,7% a/a. A 
once meses la proyección de inflación se mantuvo estable en 3,2% a/a, mientras que para 
plazos más largos se estima que la inflación estará en el valor de la meta del BC: 3%. 

► En la minuta de la RPM de octubre, el BC señaló que el escenario externo evolucionó en línea 
con lo esperado en el IPoM de septiembre. En EE.UU., la Fed había reiniciado los recortes de su 
TPM (-25 puntos base pb en su última reunión), llevándola al rango 4,00% - 4,25%. En el plano 
interno, enfatizó que “los riesgos inflacionarios habían disminuido”, dejando una posibilidad 
más cierta de un recorte en diciembre. 
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