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PROYECCIONES ZAHLER & Co.
Promedio Spot

2024 | 2025p |2026p| 5-dic dic-25 | dic-26

Precio del cobre (US$cent. /Ib ) 415 448 495 528 505 489
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SCC de la Balanza de Pagos (% del PIB) -1.5 -2.2 -1.6

Treasury bond 10Y (%) --

BTU-10 (%

m .

USD/EUR 1.08 113 118 1.16 1.17 1.19

CLP/USD 952 914
TCR (indice) 106 104 100 102 102
*A noviembre 2025

INTERNACIONAL
P> El USD (DXY) bajé 0,4% respecto del viernes pasado, cerrando en 99. La libra, el yen y el euro
se apreciaron 0,7%, 0,5% y 0,3%, respectivamente, alcanzando a $1,33, JPY 155 y $1,16,
respectivamente. En Latinoamérica se registraron movimientos mixtos. Se depreciaron: el COP
(2,5%), el BRL (1,1%) y el PEN (0,1%). Se apreciaron el ARS (0,8%) y el MXN(0,6%). Por su parte,

el CLP se apreci6é 0,5% y al cierre de este Informe el TCN se ubicaba en $923.

P> La tasa de interés anual del UST-10 subié 12 pb. a 4,1%. El precio del petréleo subié 1,7% en
la semana, a US$60 el barril. Por su parte, el precio del cobre (LME) subié 5,8% a US$5,28 la
libra. Por su lado, los mercados bursatiles en las ED registraron movimientos mixtos. El indicador
de volatilidad, VIX, se mantuvo en 16 puntos.

P EIBCde Polonia redujo suTPM en 25 pb. a 4%, y el Banco de la Reserva de la India (RBI) redujo
su tasa de interés a 5.25%.

» En EE.UU,, la inflacién (PCE) subid a 2,8% en septiembre (agosto: 2,7%) y la inflacién (PCE
subyacente) bajé a 2,8% (agosto: 2,9%).

P También en EE.UU. la produccién industrial en septiembre aumenté 0,1% m/m (agosto: -
0,3%). Por su parte, en noviembre el ISM Manufacturero cayé a 48,2, el nivel mas bajo en
cuatro meses (octubre: 48,7). En contraste, el ISM de Servicios aumenté a 52,6 pts. (octubre:
52,4 pts.). Las peticiones iniciales de seguro de cesantia disminuyeron a 191 mil, el menor
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nivel en lo que va del aiio, desde 218 mil registrados la semana previa. En diciembre la

confianza del consumidor, de acuerdo a la Universidad de Michigan (UM), subié a 53,3 pts.,
(noviembre: 51 pts.), superando las expectativas del mercado.

P En China, el PMI General de Servicios de noviembre disminuyé hasta 52,1 pts. (octubre: 52,6).

P La inflacién a/a de noviembre en la Eurozona aumenté a 2,2% (octubre: 2,1%). La inflacién
subyacente se mantuvo en 2,4% por tercer mes consecutivo. La tercera lectura de crecimiento
del PIB 3T25 arrojo un crecimiento de 0,3% t/t, superior al estimado previamente (0,2%); la
variacion a/a se mantuvo en 1,4%. Por su parte, en octubre la tasa de desempleo de la
Eurozona fue 6,4%, sin cambios respecto al mes previo, pero superior al 6,3% de octubre de
2024. El PMI manufacturero de la Eurozona se reviso a la baja, a 49,6 en noviembre, su nivel
mas bajo en cinco meses (octubre: 50), deteriordndose frente a indicios de debilidad de la
demanda. En contraste, el PMI de servicios aumentd a 53,6 en noviembre (octubre: 53 pts.).
Las ventas minoristas se mantuvieron sin cambios en octubre (0% m/m), luego de crecer 0,1%
m/m en septiembre.

P El PIB de Brasil en 3T25 creci6 1,8% a/a, una fuerte desaceleracion respecto de 2T25 (2,4%).
La inflacion en Perd se mantuvo, por tercer mes consecutivo, en 1,4% a/a.

NACIONAL

P> El Imacec de octubre aumenté 2,2% a/a (+0,7% m/m). El Imacec no minero crecié 2,6%, explicado por
incrementos en Comercio (8,1%), Servicios (2,5%) e Industria Manufacturera (1,8%), contrarrestando en
parte las caidas de Mineria (-1,6%) y Resto de bienes (EGA, Construccidn y Agricultura) (-0,2%).

P> El IPC de noviembre present6 una variacion de 0,3% m/m, y 3,4% a/a, en linea con lo esperado por el
mercado. El IPC SAE (sin alimentos y energia) aumentd 0,4% m/m vy el IPC sin volatiles (SV) subid 0,2%,
con lo que la variacién a/a se redujo a 2,9% y 3,4%, respectivamente.

P> El indice Nominal de Remuneraciones de octubre mostré un incremento a/a de 5,9% a/a, igual al de
septiembre, y el indice Real de Remuneraciones (IR Real) creci6 2,4% a/a (septiembre: 1,4%)

P> De acuerdo con la ANAC, la venta de automdviles nuevos en noviembre registré un incremento de
2,1% a/a, con 25.620 unidades comercializadas

P> La confianza empresarial (IMCE) en noviembre bajé por tercer mes consecutivo, a 45,2 pts. (octubre:
45,5). En contraste, la confianza del consumidor (IPEC) subié en noviembre a 41 pts. (octubre: 38 pts.)
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Paridades
5-dic. 1Semana 2 Semanas 3 Semanas| Variacion Variacion  Var. Acum. Variacion
atras atras atras semanal (%) Mensual (%) 2025(%) Anual (%)

DXY 99,0 99,5 100,2 99,3 (0,4) (0,4) (8,7) (6,3)
Euro (US$/euro) 1,16 1,16 1,15 1,16 0,3 03 12,4 99
JPY (yen/US$) 155 156 156 155 (0,5) (0,5) (1,2) 35
GBP (US$/libra) 1,33 1,32 1,31 1.32 0,7 0,7 6,4 44
BRL (real/lUS$) 5,40 534 5,40 5,30 11 1.1 (12,7) (10,2)
COP (peso/US$) 3850 3755 3807 3755 25 25 (12,6) (12,8)
MXN (peso/US$) 18,2 18,3 18,5 18,3 (0,6) (0,6) (12,7) (9,9)
PEN (sol/US$) 3,37 3,36 34 34 0,1 0,1 (10,0) (9,6)
ARS (peso/USS$) 1439 14501 14249 14034 (0,8) (0,8) 39,6 421
CLP (peso/US$) 923 928 939 927 (0,5) (0,5) (7,2) (4,9)

5-dic. 1Semana 2 Semanas 3 Semanas| Variacion Variacion  Var. Acum. Variacion

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

EE.UU. 41 4.0 41 41 11,8 11,8 (43,8) (4,5)
Reino Unido 45 44 45 46 3,6 3,6 (9,2) 19,5
Alemania 28 20 2.0 27 10,9 10,9 431 68,7
Espafia 33 32 32 32 9,7 9.7 20,0 495
Italia 35 34 35 35 8,6 8,6 (3.7) 28,7
Francia 35 34 35 35 115 11,5 329 63,3
Japon 1.9 1,8 1.8 1.7 134 13,4 855 87,6
Brasil 134 134 136 137 28 28 (172,7) (31,7)
México (3,0) (3.0) (154,4) (113,9)

Chlle 53 53 54 54 2.0 2.0 64.0 31,0

Petroleo WTI (US$/barril)
Petroleo Brent (USS$/barril)
Cobre BML (cUSS$/libra)
Hierro (US$/Dry MT)

Oro (USS/toz.)

EE.UU. (SPX)
Reino Unido (UKX)
Alemania (DAX)
Espaiia (IBEX)
Italia (FTSE MIB)
Francia (CAC40)
Japoén (NKY)
Turquia

Brasil (IBOV)
México (MEXBOL)
China (SSEC)
Chile (IPSA)

5-dic. 1Semana 2 Semanas 3 Semanas| Varacion Variacion  Var. Acum. Variacion
atras atras atras semanal (%) Mensual (%) 2025(%) Anual (%)
60 59 58 60 y 7 4 1.7 (16,8) (12,6)
64 64 62 64 (0,1) (0,1) (13,2) (12,8)
528 499 485 492 58 58 33,7 29,8
102 101 100 99 0,6 0,6 6,5 47
4244 4255 4116 4130 (0,2) (0,2) 52,1 534
5-dic. 1Semana 2 Semanas 3 Semanas| Variacion Variacion  Var. Acum. Variacion
atras atras atras semanal (%) Mensual (%) 2025(%) Anual (%)
6.865 6.849 6.603 6.734 0,2 0,2 16,7 13,0
9667 9.721 9.540 9.698 (0,6) (0,6) 18,3 15,8
24028 | 23.837 23.092 23877 0,8 08 20,7 18,0
16.689 16.372 15.822 16.346 1.9 1,9 439 37,7
43433 | 43357 42662 43.995 0,2 02 27,0 254
8.115 8.123 7.983 8.170 (0,1) (0,1) 99 10,7
50492 | 50.254 48.626 50.377 0,5 0,5 26,6 28,2
11.007 10.899 10.923 10.566 1,0 1,0 12,0 10,8
161.319 | 159.072 154.770 157.739 14 14 341 26,2
63716 | 63.597 61.877 62.329 0,2 0,2 28,7 23,1
3.903 3.889 3.835 3.990 04 04 16,4 15,8
10.159 10.129 9.827 9.603 0,3 0,3 514 525
16 16 23 20 (2,5) (2,5) (8.1) 17,7

VIX Index
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