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PROYECCIONES ZAHLER & CoO.

Promedio Spot
2024 | 2025p |2026p| 14-nov | dic-25 | dic-26
Precio del cobre (US$cent./Ib.) 415 447 487 492 488 486

--m-m

PIB mundial (%)

m———

PIB EE.UU. (%)
PIB Socios Comerciales de Chile

TPM EE UU %, Lim. superior) 5.

m

Inflacion Chile (%) 3.4 %

_--

SCC de la Balanza de Pagos (% del PIB) -1.5 -28 -1.8 -

Treasury bond 10Y (%) -m-m

BTU-10

P

USD/EUR 1.08 113 118 1.16

1.16 1.20
AT A
CLP/USD 953 919
TCR (indice) 104 101
*A octubre 2025

INTERNACIONAL

P> El USD (DXY) bajé 0,3% respecto del viernes pasado, cerrando en 99,4. El yen se deprecié 0,8%, la libra

se mantuvo sin cambios y el euro se apreci6 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 aprecio 1,8% vy al cierre de este Informe el TCN se ubicaba en
$929.

P> Latasa de interés anual del UST-10 se mantuvo en 4,1%. El precio del petréleo cay6 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$4,92 la libra y USS$ 4.100 por onza. Por su lado, los mercados bursatiles en las ED

registraron ganancias. El indicador de volatilidad, VIX, subié 1 punto, y al cierre de este Informe se ubicaba
en 20 pts.
P> El Banco Central de Perti mantuvo su TPM en 4.25%, por segundo mes consecutivo.

P> El Gobierno Federal de EEUU reabrié finalmente, tras 43 dias de cierre, el mas largo de su historia,
después de que el Congreso aprobara el miércoles un presupuesto provisional que durara hasta el 30 de
enero .

» En la Eurozona, de acuerdo con la segunda lectura, el PIB en 3T25 creci6 1,4% a/a (primera
estimacion: 1,3%); sin embargo, la lectura continta por debajo de la de 1525, cuando la regién
crecid 1,6% a/a). En septiembre, la produccion industrial crecié 1,2% a/a, igualando la lectura
de agosto.
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P> EIPIB en 3T25 de UK sorprendié 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).

P En China, el IPC de octubre aumenté 0,2% a/a, luego de dos meses de deflacién (septiembre:
-0,3% a/a). En ese mismo mes se desaceleré el crecimiento a/a de la produccién industrial:
4,9% (septiembre: 6,5%), y de las ventas minoristas: 2,9% (septiembre: 3%).

P En octubre, la inflacién a/a de Argentina se desaceleré a 31,3% (septiembre: 31,8%). También
en Brasil, la inflaciéon se desaceleré a 4,7% en octubre (septiembre: 5,2%). En cambio, la
inflacién en Colombia aumenté a 5,5% a/a en octubre (septiembre: 5,2%).

NACIONAL

P EIBC publicé 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 caida en el
endeudamiento de las empresas, y una leve disminucién en la carga financiera de los hogares.

P La EEE de noviembre mantuvo la proyeccion de crecimiento del PIB 2025 en 2,4%. Para el PIB
no minero 2025 la proyeccién aumento a 2,6% (previo: 2,5%). Con respecto al PIB 2026 y 2027,
la proyeccion de crecimiento, en ambos casos, subid a 2,3% (octubre: 2,2%). Para diciembre se
proyecta una disminucidon 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 afio 2027 y en octubre
de 2028 se ubicaria en 4%. Respecto al IPC, los encuestados esperan que la inflacion m/m sea
0,3% en noviembre y 0% en diciembre, con lo que la inflacién cerraria el afio en 3,7% a/a. A
once meses la proyeccidn de inflacién se mantuvo estable en 3,2% a/a, mientras que para
plazos mas largos se estima que la inflacién estara en el valor de la meta del BC: 3%.

P En la minuta de la RPM de octubre, el BC sefialé que el escenario externo evolucioné en linea
con lo esperado en el IPoM de septiembre. En EE.UU., la Fed habia reiniciado los recortes de su
TPM (-25 puntos base pb en su ultima reunidn), llevandola al rango 4,00% - 4,25%. En el plano
interno, enfatizé que “los riesgos inflacionarios habian disminuido”, dejando una posibilidad
mas cierta de un recorte en diciembre.

Préximos Indicadores

Periodo Encues(M) Anterior

Lunes 17-nov Brasil Actividad econdmica YoY Sep - 0.1%
Martes  18-nov Chile PIB YoY 3Q - 3.1%
Martes  18-nov EE.UU Produccién de fabricas (SIC) Oct 0.1% -
Martes  18-nov Colombia PIB NSA YoY 3Q 3.2% 2.1%
Miércoles 19-nov Eurozona IPC YoY Oct F - 2.1%
Miércoles 19-nov China RPM 3.0% 3.0%
Viernes  21-nov Eurozona PMI de fabricacién y servicios Nov P - 5000.0%
Viernes  21-nov México PIB NSA YoY 3QF - -0.2%
Viernes  21-nov EE.UU PMI de fabricacion y servicios Nov P - 5215
Viernes  21-nov EE.UU Percepcion de la U. de Michigan Nov F - 50.3
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Paridades
14-nov. 1Semana 2 Semanas 3 Semanas| Variacion Variacion  Var. Acum. Variacion
atras atras atras semanal (%) Mensual (%) 2025(%) Anual (%)
DXY 99,4 99,6 99,8 99,0 0,3) (0,5) (8,4) (6,9)
Euro (US$/euro) 1,16 1,16 1,15 1,16 04 0,7 12,2 10,3
JPY (yen/US$) 155 153 154 153 08 04 (1,6) (1,0)
GBP (US$/libra) 1,32 1,32 1,32 1,33 (0,0) 0,1 5.1 39
BRL (real/lUS$) 5,28 533 538 5739 (0,9) (1,7) (14,5) (8,9)
COP (peso/US$) 3752 3784 3855 3852 (0,8) (2,7) (14,8) (16,4)
MXN (peso/USS) 18,3 18,4 18,6 18,5 0,7) (1,2) (12,0) (10,2)
PEN (sol/US$) 3,37 3,38 34 34 (0,2) 0,1 (9,9) (11,3)
ARS (peso/USS) 1404 14191 14452 14917 (1,1 (2,9 36,2 404
CLP (peso/US$) 929 946 942 942 (1,8) (1,4) (6,6) (4,8)

Tasas de Interes 10 aiios

14-nov. 1Semana 2 Semanas 3 Semanas| Variacion Variacion  Var. Acum. Variacion

atras atras atras semanal Mensual 2025(pb.)  Anual (pb.)

EE.UU. 4.1 4.1 41 40 42 6,1 (43,0) (29,7)
Reino Unido 46 45 44 44 10,8 16,5 06 9:1
Alemania 27 2T 26 2,6 54 87 353 379
Espaiia 32 32 31 32 42 84 16,6 17,9
Italia 35 34 34 34 4,0 89 (4,9) (7.2)
Francia 35 35 34 34 (0,4) 38 26,4 378
Japén 17 1.7 1.7 1,7 31 42 62,0 65,0
Brasil 13,7 138 13,8 13,7 (14,7) (10,9) (150,4) 75,9
México 89 89 88 88 0,2 82 (149,8) (103,8)
Chile 54 55 56 56 150 190 59.0 58,0

Materias Primas
14-nov. 1Semana 2 Semanas 3 Semanas| Variacion Variacion  Var. Acum. Variacion

atras atras atras semanal (%) Mensual (%) 2025(%) Anual (%)
Petroleo WTI (US$/barril) 59 60 61 62 (1.8) (3.8) (18,2) (14,6)
Petroleo Brent (USS$/barril) 64 64 65 66 0,1) (2,2) (14,0) (13,1)
Cobre BML (cUS$/libra) 492 486 494 490 1.2 (0,5) 246 237
Hierro (US$/Dry MT) 99 97 101 99 1.7 (2,3) 40 7,0
Oro (USSitoz.) 4100 4010 3997 4138 23 26 482 52,2

Retornos Accionarios (% Moneda Local
14-nov. 1Semana 2 Semanas 3 Semanas| Variacion Variacion  Var. Acum. Variacion

atras atras atras semanal (%) Mensual (%) 2025(%) Anual (%)

EE.UU. (SPX) 6.766 6.729 6.840 6.792 06 (1,1) 15,0 13,7
Reino Unido (UKX) 9.698 9.683 9.717 9.646 0,2 (0,2) 18,7 20,2
Alemania (DAX) 23877 | 23570 23.958 24.240 13 (0,3) 19,9 239
Espaiia (IBEX) 16.346 | 15.901 16.033 15.862 28 2,0 41,0 418
Italia (FTSE MIB) 43995 | 42918 43.175 42.487 25 19 28,7 28,0
Francia (CAC40) 8.170 7.950 8.121 8.226 28 06 10,7 11,7
Japon (NKY) 50377 | 50.276 52.411 49.300 0,2 (3,9) 26,3 30,7
Turquia 10.566 | 10.925 10.972 10.942 (3,3) (3.7) 75 12,2
Brasil (IBOV) 158.290 | 154.064 149.540 146.172 2.7 59 31,6 239
México (MEXBOL) 62752 | 63.376 62.769 61.145 (1,0) (0,0 26,7 24,1
China (SHCOMP) 3.990 3.998 3.955 3.950 (0,2) 09 19,1 18,1
Chile (IPSA) 9.649 9.605 9.429 9.184 05 23 43,8 489

VIX Index 20 19 17 16 32 12,9 135 376
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