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Economia Internacional

* Shock energético trasciende al fuerte aumento del precio del petréleo, y aumenta riesgo de estanflacién en una economia
mundial que se veia resiliente, al afadirse el efecto disruptivo sobre la cadena mundial de abastecimiento

¢ Mercados han reaccionado con expectativas de mantencién, e incluso aumento de TPM en Eurozona y UK, y hasta en EE.UU

* OECD proyecta menor crecimiento del PIB mundial y mayor inflacién en 2026 (EE.UU: 4,2%)

* Reserva Federal mantiene TPMy proyecta una baja (25 pb.) este aifio y otra (25 pb.) en 2027
¢ China: primer bimestre con elevado superavit comercial y recuperacién de produccién industrial y ventas minoristas

* Se endurecen condiciones financieras globales: caidas de las bolsas; aumento de tasas de interés de largo plazo y fuerte
alza en el precio del USD. Precio del cobre cae, aunque mantiene alto nivel

Economia chilena

* 2025: el PIB creci6 2,5% y la cuenta corriente de la balanza de pagos registré un déficit equivalente a 1,2% del PIB

* IPOM de marzo reduce a 2% aumento del PIB 2026 y 2027. Para este aiio aumenté proyeccion de inflacion promedio a 3,6%

Banco Central mantuvo TPM y evaluara su decision de politica monetaria reunién a reunién
Cambios en parametros del MEPCO por parte de MH aceleran traspaso del shock externo a precios domésticos de combustible:
* Comienzo 2026: debilidad en mercado laboral y se desacelera incremento a/a de importaciones de bienes de capital
* Marzo: caida precio del cobre, aumento precio del petréleo y fortaleza del USD llevan a fuerte devaluacién del CLP

* Proyecto de ley de Reconstruccion Nacional: objetivo es impulsar la actividad a través de incentivos para la inversion privada

31 de marzo de 2026 Zahler CO .

Sintesis

Economia Internacional

Shock energético trasciende al fuerte aumento del precio del petréleo, y aumenta riesgo de estanflacion en
una economia mundial que se veia resiliente, al afiadirse el efecto disruptivo sobre la cadena mundial de
abastecimiento

Mercados han reaccionado con expectativas de mantencion, e incluso aumento de TPM en Eurozona y
UK, y hasta en EE.UU

OECD proyecta menor crecimiento del PIB mundial y mayor inflacién en 2026 (EE.UU: 4,2%)

Reserva Federal mantiene TPM y proyecta una baja (25 pb.) este afio y otra (25 pb.) en 2027

China: primer bimestre con elevado superavit comercial y recuperacion de produccion industrial y ventas minoristas
Se endurecen condiciones financieras globales: caidas de las bolsas; aumento de tasas de interés de largo
plazo y fuerte alza en el precio del USD. Precio del cobre cae, aunque mantiene alto nivel

Economia chilena

2025: el PIB creci6 2,5% y la cuenta corriente de la balanza de pagos registré un déficit equivalente a 1,2% del PIB

IPOM de marzo reduce a 2% aumento del PIB 2026 y 2027. Para este afio aumentd proyeccién de
inflacién promedio a 3.6%

Banco Central mantuvo TPM y evaluara su decisién de politica monetaria reunién a reunién

Cambios en parametros del MEPCO por parte de MH aceleran traspaso del shock externo a precios
domésticos de combustibles

Comienzo 2026: debilidad en mercado laboral y se desacelera incremento a/a de importaciones de bienes de capital
Marzo: caida precio del cobre, aumento precio del petréleo y fortaleza del USD llevan a fuerte devaluacion del CLP
Proyecto de ley de Reconstruccion Nacional: objetivo es impulsar la actividad a través de incentivos para la

inversion privada
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2026 y 2027: menor crecimiento
de nuestros principales socios comerciales

(ala; %)

oAl Promedio
Mundial 2017-2019 2024p 2025p 2026p 2027p
PPP 2025p

Estados Unidos
Zona Euro

Japoén

Reino Unido

Paises Desarrollados
América Latina
China

Asia Emergente (ex-China)

Resto
Paises en Desarrollo
PIB mundial

PIB principales socios

i i . 3.3 29
omerciales de Chile \
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Bolsas de Valores a la baja en marzo

(en ML; %)
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China continia aumentando sus
reservas internacionales

(US$ trillones)
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China supera su elevado superavit comercial.

(US$ Billones)
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Fuente: Trading Economics

China: enero-febrero con recuperacion en
ventas minoristas y produccion industrial

(ala, real; %)
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China: politica monetaria sin cambios desde mayo de 2025
(TPM; %)
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Destino geografico de las

Exportaciones de Bienes de Chile*
(%)

China 36

Estados
Unidos 16

Participacion en el valor de [as €xportaciones de bienes en US$
*Valor acumulado en 12 meses a febrero 2026

Fuente: BCCh Zahler CO 3
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Origen geografico de las

Importaciones de Bienes de Chile*
(%)

Resto del
mundo 2

Resto Asia
22 China 29

Europa 9

Estados
Unidos 18

Participacion en el valor de las importaciones de bienes en US$
*Valor acumulado en 12 meses a febrero 2026

Fuente: BCCh Zahler CO .

2026 y 2027: menor crecimiento del PIB de
nuestros principales socios comerciales

Participacion Crecimiento del PIB (%)

(% del total)  2017-2019 2025p 2026p  2027p
China 36 6.6 5.0 4.5 43
Estados Unidos 16 2.7 21 20 1.8
Japon 8 0.6 1.2 0.7 0.8
Corea del Sur 5 2.8 1.0 20 1.9
Brasil 4 1.4 23 1.4 1.9
Otros 31 - 2.0 2.1 3.1

Fuente: BCCh, Zahler & Co. Zahler C(‘).
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EE.UU: tasa de desempleo cayo en diciembre y
enero, y aumento en febrero

(%)
6.6 enero

6.3

6.0

4.4
4.2

v
VoS < < W N N Vo
& & & 5 @'b‘\ N AN SR & & &

Q, \_3\
2
<%
%
%
=%
<
=
%
%
=%

Q 9‘5\

Q, \)6
96‘

«=@==[FEE.UU. e=@==Zo0na Euro
Datos EE.UU. a febrero. Eurozona a enero
Fuente: www.bls.gov; Eurostat Zahler CO

EE.UU: empleo m/m cayo fuerte en febrero
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EE.UU.: solicitudes de seguro de
desempleo con tendencia a la baja
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EE.UU.: en febrero Inflacidn (IPC) e Inflacién subyacente

(IPC Core) se mantuvieron altas
(ala; %)
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EE.UU.: inflacion subyacente (PCE Core) aumentd

por tercer mes consecutivo en enero

(ala; %)
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Fed bajé su TPM en septiembre, octubre y diciembre
(TPM; %)
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Proyeccion de la Fed de TPM (“dots”) a marzo 2026.
TPM bajaria 25 pb. a fines de este afo y 25 pb. a fines de 2027

(TPM proyectada a diciembre de cada afio, %)
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EE.UU: inflaciéon anual esperada de largo plazo (10 afios),
implicita en precios de mercado, en torno a 2,3%

(%)
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Fuerte alza del USD* en marzo

Coef. de correlacion: 0,84
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Si bien el precio del cobre bajé en marzo, se mantiene
alto. Fuerte aumento del precio del petréleo en marzo
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Latinoamérica: crecimiento proyectado del PIB
(%)
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EEE de marzo disminuyo proyeccion de crecimiento
del PIB 2026 a 2,5% y mantuvo 2027 en 2,6%

(%)
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CC.NN 4T725: PIB (gasto) y sus componentes
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Variacion a/a PIB por Sectores: 2024, 2025y 2026 (p)
(%)
Participacion 2024 mar.2025 jun.2025 sep.2025 dic.25 2025 2026
2025 (%) Proyeccidn
Agropecuario-silvicola 2.9 9.3 10.6 10.2 2.5 0.3 6.3 2.8
Mineria 131 5.9 0.3 7.3 -5.0 -6.2 -1.3 1.2
Mineria del cobre 114 5.8 -0.4 7.7 -5.5 -11.1 -2.9
Otras actividades mineras 1.6 6.1 8.7 9.9 -2.9 27.7 114
Industria manufacturera 9.0 2.5 4.8 43 1.6 1.8 31 2.3
EGA 34 7.0 0.0 -2.1 -5.2 -3.5 -2.7 2.6
Construccion 6.0 0.7 -0.3 1.8 0.7 15 0.9 24
Comercio 7.8 24 7.2 4.2 5.7 7.2 6.1 2.6
Restaurantesy hoteles 2.1 1.2 3.2 4.0 49 4.1 4.0 2.5
Transporte 5.5 8.1 33 5.6 3.2 1.9 34 24
Comunicacionesy servicios de inf{ 2.5 1.2 2.4 11 2.6 25 2.2 2.4
Servicios financieros 3.1 0.1 -2.3 0.0 16 17 0.2 1.9
Servicios empresariales 10.0 0.7 1.0 3.1 4.9 1.4 2.6 2.5
Servicios de vivienda e inmobiliar|{ 7.5 1.6 21 2.2 2.1 23 2.2 2.4
Servicios personales 12.6 3.2 4.2 5.0 3.1 33 3.9 2.7
Administracion publica 4.4 3.3 0.8 0.1 1.1 1.2 0.8 2.0
Impuestos sobre los productos 9.6 -0.3 1.6 3.0 3.4 3.6 2.9 1.2
PIB 100.0 2.8 2.9 3.7 1.7 1.6 2.5 2.2
PIB no Minero 86.9 25 34 34 2.6 2.6 3.0 2.3

Fuente: Zahler & Co.

Zahler Co.

PIB Sectorial: Comercio v Servicios destacan como
principales aportes al crecimiento del PIB 2025.

Comercio(6.1)

S. personales(3.9)
Industria (3.1)
IVA(2.9)

S. empresariales(2.6)
Agro(6.3)
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S. de vivienda (2.2)
Otras mineras(11.4)
Restaurantes y hoteles(4)
Construccion(0.9)
Comunicaciones(2.2)
Adm. publica(0.8)

S. financieros(0.2)
EGA(-2.7)
Cobre(-2.9)
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Confianza empresarial comienza 2026 en terreno positivo

(IMCE, puntos)
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*Datos promedio enero-febrero Zahler CO.
Fuente: ICARE, U. Adolfo Ibafiez.

FBKF e IMCE

(FBKF: %, ala; IMCE: puntos)
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(ala; %)
_ 125 11-25 1I-25 IV-25 1-26 11-26  11I-26 IV-26 2025 2026 2027
PIB 29 37 17 1.6 1.2 1.9 3.0 3.0 25 2.2 2.2
Consumo Total 22 34 27 27 1.9 21 1.9 1.9 2.8 1.9 2.4
Consumo Privado 1.7 34 28 2.8 2.2 2.4 21 21 2.7 2.2 2.4
Bienes Durables 101 7.6 7.0 5.8 1.0 1.6 1.2 1.7 7.6 1.4 4.0
Bienes no Durables 27 39 24 25 2.0 2.5 21 23 2.9 2.2 2.2
Servicios 04 24 25 2.6 25 23 2.2 21 1.8 2.3 23
Consumo del Gob. 45 33 21 25 1.0 1.0 1.0 1.0 3.0 1.0 23
Inversién 21 6.0 97 9.7 6.1 3.2 34 3.5 7.0 4.0 4.2
Magquinaria y Equipos 57 123 224 229 | 55 2.7 29 4.0 | 16.3 3.7 3.4
Construccion 02 22 18 1.3 6.0 3.5 4.0 3.3 1.3 4.2 4.7
Exportaciones de Bs. y Ss. 98 54 -0.1 3.3 54 59 6.9 3.2 4.6 2.4 2.2
Importaciones de Bs. y Ss. 9.0 141 126 6.6 1.6 3.1 3.6 45 | 10.5 3.2 34
Inversion/PIB (%) 22.8 231 253 253 | 239 234 254 255 | 24.2 | 246 25.1
Fuente: Zahler & Co. Zahler Co.

IPOM marzo: Escenarios 2026 y 2027

Escenario 2026

Escenario 2027

Z&Co.  |IPoM Marzo Z&Co. IPoM Marzo

PIB d . 1.5-2.5 22 1.6-2.5
Demanda interna 4.2 25 24 3.3 25
FBCF 7.0 4.0 4.0 42 3.2
Consumo total 28 1.9 1.8 24 26
Consumo privado 27 22 22 24 2.1
Exportaciones de bienes y servicios 4.6 24 15 22 2.8
Importaciones de bienes y servicios 10.5 3.2 34 34 4.0
Cuenta corriente (% del PIB) -1.2 -1.8 -1.7 -2.1 -1.9
Sector Externo USD millones USD millones
Cuenta corriente -4349 | -7231 -7000 -9348 -8300
Balanza comercial 23847 | 26603 26900 24133 25500
Exportaciones 110363 | 121476 125000 120552 126500
Importaciones 86516 94873 98100 96419 101000
Servicios no financieros -8936 -9837 -9800 -10045 -10000
Rentas -19260 | -23998 -24100 -23851 -23800
(%) (%)
inflacién a/a promedio 3.9 3.7 3.6 29 3.0
Inflacién a/a diciembre 4.5 4.5 4.0 25 2.9
Crecimiento Mundial (%) (%)
PIB mundial 34 3.2 29 3.2 3.0
PIB socios comerciales 3.3 29 27 29 27
Commodities
Precio del Cobre BML (US$c/Ib) 451 542 540 510 510
Precio petroleo WTI (US$/barril) 65 83 83 75 . 72
Fuente: BCCh Zahler & Co. Zahler Co.
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1-25  11-25

Balanza Comercial de bienes 6,319 5,285
Exportaciones de bienes 26,417 26,435
Importaciones de bienes 20,099 21,150

Balanza de Servicios -6,628 -7,268
Blalanz.a de Servicios no 1,909 -2,523
Financieros
Balanza de Servicios 4719 -4745

Financieros
Saldo en Cuenta Corriente -309 -1,983

SCC a PIB (%) 0.4 23

n-25 1v-25 1-26 1-26  111-26
3,605 8,639 | 9,083 7,296 3,734
26,311 31,200 | 30,301 30,564 28,952
22,706 22,561 | 21,218 23,268 25,217

-6,930 -7,371 | -7,909 -9,353 -8,112
-2,348 -2,157 | -2,237 -2,400 -2,600

-4,682 -5214|-5,672 -6,953 -5,512

3,325 1269 | 1,174 2,057 -4,377

-3.9 1.3 1.2 -2.1 -4.4

Cuenta Corriente de Balanza de Pagos equilibrada

(millones de USD; %)

IV-26
6,490
31,660
25,170

-8,461
-2,600

-5,861

-1,971

-1.8

2025 2026 2027
23,847
110,363
86,516

-28,196

-8,936

-19,260

4,349

Precio Cobre (cUS$/Ib) 424 432

Precio Petréleo (US$ por barril) 71 64

Vol.Exp. Cobre (%, ala) 4.4 5.8

Vol.Exp.Agr., silv. y pesca
(%, ala)

Vol.Exp.Industrial (%, a/a)

196 94

6.0 71

33

444 503 583 552 528

65 59 72 94 86

-6.6 0.6 -12.0 24 5.0

155 298 | -12.0 0.0 15.0

3.5 -2.8

7.0 2.0

Fuente: Zahler & Co.

508

82

3.0
10.0

Zahler Co.

Consumo

Ventas minoristas de bienes (ex.
autom.; real)

Ventas de autos nuevos, ANAC
(nGmero)

Importaciones Bs. de Consumo

(valor) A

Consumo de servicios (real)** 0.2

Colocaciones de consumo (real) -1.8

(ala; %)

2T24 3T24 4724 1725

20

0.4

-2.7

Colocaciones de vivienda (real) - 1.7

Consumo de bienes crece a menor ritmo a
comienzos de 2026

*Estimado con base a datos de ventas diarias del comercio minorista del BCCh

Fuente: INE, ANAC y BCCh

Zahler Co.
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2,200

Importacion mensual de
Bienes de Consumo

(US$ millones)
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Fuente: BCCh
Marzo: dato mensual estimado en base a la primera quincena Zahler CO
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31/marzo 30/junio 30/septiembre 30/diciembre

0.0
-0.5
-1.0
-1.5
-2.0
-2.5
-3.0
-35

25 25 a® 2 P

ek e P J p P p .
: «\,A‘. S «a‘\' _\\)(\. A\\)\. B ¥ o (\oq. 8 e s
e TOtales e ConsuUMO === \/ivienda Comerciales
Fuente: BC. Datos a febrero
Zahler Co.
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Tasa de desempleo en febrero disminuy6 a/a
(%)
9.0 -
8.9 -
8.8 -
8.7 -
8.6 -
8.5 -
8.4
8.3 -
8.2 - marzo junio septiembre 51
8.1 -
—8—2026 ===2025 =—2024 8.0
8.0
N .
(\,\o \o& N ’b(‘,o ?}QQ o %Ao § L \o\\o %oc,}o < @‘0@ <« ~o@
T @ <& > N o & o
& NS &
Tasa de desocupacion: (Fuerza de trabajo — Ocupados) / Fuerza de trabajo
Fuente: INE. Cifras a enero Zahler Co.

Tasas de ocupacioén y de participacion de la
fuerza de trabajo caen en febrero
(% respecto de la poblacién en edad de trabajar (PET))
64.0
63.0
63.0
2.3
62.0
61.0 61.7
60.0
59.0 58.6
58.0
7.1

57.0

57.5
56.0
55.0
54.0

I T T R S R R R B B R TS B S N TN O A A

- N N T T T N A O T T N I -

[T} (9] [T} 7] [T} (7] 7] [T} (7] [T} 7] [T} 7] [T} 7]

=T asa de ocupacion == Tasa de Participacion

Tasa de participacion: Fuerza de trabajo/ PET

Tasa de ocupacion: Ocupados/PET ;
Fuente: INE. Datos a enero Zahler - Co.
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Ocupados caen por primera vez desde junio del afio pasado

(miles de personas) )
}145
9,500

79,492
9,250
9,000
8,750
8,500
8,250
8,000

7,750

7,500

7,250

7,000

ene-15
jul-15
ene-16

—
aQ
=

jul-16
ene-17
jul-17
ene-18
jul-18
ene-19
jul-19
ene-20
ene-22
jul-22
ene-23
jul-23
jul-24

-
o
@
c
@

jul-25
ene-26

ene-24
ene-25

o
q

3

a

Tendencia en base a tasa de ocupacién de 58% de la PET, que se compara con 57,1% en febrero de 2026

Fuente: INE Zahler - Co.

Destruccion de 11 mil empleos m/m en febrero;
asalariado privado sigue perdiendo dinamismo

(miles de personas)
Asalariado Privado
= Asalariado Publico
85 'A‘ mmm Cuenta Propia -
== Resto
Total

-75
\o) \») \) \o} \o) \o} N} \») \5) o) o) © ©
v v v v v v Vv
ESRRY: é(b* & & K S &K & (\0“ F & &
Cifras a febrero.
Fuente: INE & Zahler & Co. Zahler CO.

3/31/2026
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Crecimiento total de empleo a/a disminuye.
Empleo por cuenta propia contintia dinamico

(miles de personas)

200

150 -_ .- Z\

|
100 . q o5
94
50
25
. ARE = =T
-50 (17)
i
| -100 mm Resto
= Cuenta Propia
-150 mmm Asalariado Publico
Asalariado Privado
-200 Total
EIC IR I U I N I R
& @ L X LY NS K F O T & @

Cifras a febrero.

Fuente: INE & Zahler & Co. Zahler CO.

Empleo sectorial
(miles; febrero 2026)
Variacién ~ Variacion ~ Acum.
(% del total
Acum 26
Administracion publica y defensa 5.4 -57 -7 -1
Actividades financieras y de seguros 1.9 -36 -2 -2
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 6.1 -28 7 14
Actividades de los hogares como empleadores 2.6 -24 4 -7
Informacién y comunicaciones 2.1 -18 -16 -24
Comercio al por mayor y al por menor 185 -13 2 24
Actividades artisticas, de entretenimiento y recreativas 11 -8 -1 -1
Construccion 7.7 -2 6 12
Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado 0.5 -2 -1 3
Actividades de organizaciones y 6rganos extraterritoriales 0.1 2 0 0
Otras actividades de servicios 34 4 -3 -12
Suministro de agua 0.9 12 3 5
I Ensefianza 8.4 14 -4 -28
I Transporte y almacenamiento 6.6 14 19 32 |

Explotaciéon de minas y canteras 3.2 14 4 4
Actividades inmobiliarias 1.2 15 14 17
Industrias manufactureras 9.4 24 -16 -24
Actividades de servicios administrativos y de apoyo 35 32 -19 -22
Actividades de alojamiento y de servicio de comidas 5.2 43 4 34
Actividades profesionales, cientificas y técnicas 4.0 49 1 -1
Actividades de atencion de la salud humana y de asistencia 8.1 63 3 7

Fuente: INE
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Principales indicadores del mercado laboral
(marzo 2022 - febrero 2026)

(miles; %)

Creacion de empleo mar-22 feb-26

N° Ocupados 8,798 9,492 694
N° Ocupados Formales 6,399 6,974 575
N° Asalariados Privados 5,368 5,842 474
N° Asalariados Publicos 1,100 1,197 97
N° Desocupados 744 863 118
Fuerza de Trabajo 9,542 10,354 813
Tasa de Ocupacion 54.9 57.1 2.2
Tasa de Ocupacién Informal 27.3 26.5 -0.8
Tasa de Desocupacion 7.8 8.3 0.5
Tasa de Participacion 59.5 62.3 2.8

Fuente: INE

Zahler Co.

Tasa de crecimiento de salarios reales bajé en enero

(var ala, %)

Prom. 1825: 3.4% Junio 2025 Diciembre 2025
3.5 - ! !
1
1
I I
3.0 1 3.2 i i
! Prom. 2825: 2.1% !
2.5 - | '
1 1
1 1
1 I
. 1 1
2.0 : : Enero: 2,0%
1 1
15 ! |
1 1
1 I
1.0 . . . . L . . . L ,
< “ © © “ RN “ “ “
RGN GO G (AR RN IR CEIR A CRR GRS CO G
& & N > NG S D) & &8 S &
Datos a enero Zahler Co.

Fuente: Zahler&Co., en base a cifras del INE.

3/31/2026
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Crecimiento a/a de salarios nominales se
desacelero fuerte en enero

(var ala, %)

Prom. 1525: 8.1% . o
8.5 - Junio 2025 Diciembre 2025

1 1
8.0 | 83 | |
1 1
1
731 , Prom. 2525: 6.1% |
7.0 A : 1
1 1
6.5 A . L
1 1
6.0 - | '
1 1
1 1
5.5 A 1 1
1 1
1 1
5.0 A ! ! 4,9%
4.5 L . !
N N N N \o) “ N2 N ©
V Vv v V Vv v % V v v Vv
IS U GO SR N GO RN CRIN CSR GPS CEUR COS L\
& K & ? N Y & L d s &
Datos a enero Zahler CO.

Fuente: Zahler&Co., en base a cifras del INE.

Mejores perspectivas para el mercado laboral en
2026

(%)
Masa Var. Fuerza
Empleo Asalariados Salarios Salarial Desempleo Empleo de Ocupados/
(ala) (ala) reales (a/a) asalariados (%)
2013 21 23 3.9 6.3 6.1 197 1.6 57.8
2014 1.4 0.6 1.8 24 6.5 100 1.9 57.9
2015 1.7 22 1.8 4.0 6.3 179 15 58.1
2016 1.2 0.1 14 1.5 6.7 72 16 58.0
2017 24 14 24 3.9 7.0 268 27 58.3
2018 2.2 29 1.9 4.9 7.4 146 26 58.3
2019 21 2.2 21 43 7.2 173 2.0 58.3
2020 -12.3 -7.7 0.6 =71 10.7 -1061 -8.9 50.1
2021 6.3 3.6 1.1 4.7 8.9 652 3.8 52.1
2022 6.8 71 -1.8 5.2 7.9 287 5.6 55.1
2023 24 2.7 1.9 4.6 8.7 258 3.3 55.9
2024 25 3.4 29 6.3 8.5 83 22 56.7
2025 1.0 1.4 27 4.2 8.5 167 1.1 56.8
2026 2.3 1.9 1.5 3.3 8.2 208 1.9 57.6
Fuente: INE y Zahler & Co Zahler Co.

3/31/2026
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Desaceleracion en el aumento a/a del valor de
importacion de bienes de capital

Inversion
Importaciones de Bs. De Capital

-12.4
(valor)
Inversién en construccion (real) -0.4
IMACON (indice, real) -7,3
PIB Construccion (real) 1.7
BTU 10Y (%, prom.) 2.8
IMCE Total (indicador) 44
IMCE Comercio (indicador) 49
IMCE Construccién (indicador) 26
IMCE Industria (indicador) 42
IMCE Mineria (indicador) 61

25

46

49

26

44

64

(ala; %)

2T24 3T24 4T24

24

43

49

30

44

48

1T25

2.6

48

51

32

46

63

2725

25

46

51

33

41

59

3T25

2.2

0.7

25

46

50

32

44

60

4725

23

45

52

31

44

53

Enero

11.4

-0.9

23

52

58

42

47

64

Febrero

0.0

23

52

58

40

48

64

Fuente: BCCh, CChC, ICARE y INE

Zahler Co.

2100

1900

o

700

(US$ millones)

m2024 m2025 m2026

Fuente: BCCh
Marzo: dato mensual estimado en base a la primera quincena Zahler CO

Importacion mensual de Bienes de Capital

1700

1500

1300

1100

900
E F M A M J J A S o N D

3/31/2026
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Alta correlacion del precio del cobre con el
quantum de importaciones de bienes de capital

- (Indices promedio 2018=100)

mar.2026; 198
180 | Correlacion: 0.76

dic.2025; 170

~ ~ o0 o] (o)) [=)] o o i - o~ o~ [22] (22} < < wn wn O
fom) — fom) — — — o N (o] o o (o] o o o o o (o] o
o o o o (=] o o o o o o o o o o o o o o
o~ o~ o~ [V} N [V N o~ o~ o~ N ('] (oY) [V o~ o~ o~ [V} (oY)
P L L L L L Lt
© Q. © joR © joR © Q. © Q. © Qo © Qo © Qo © joR ©
€ € ¢ € ¥ € ¥ € g € ¢ £ g € g & 9 E
e P cObre Cantidad

Importaciones de bienes de capital a 4T25.
Fuente: BCCh

Zahler Co.

50

AGENDA

. Economia Internacional

Il. Gasto y Actividad Econdmica en Chile

[ll. Inflacion, Mercados Financieros y Cambiarios

Zahler Co.

3/31/2026

25



3/31/2026

Inflacién en EE.UU. y Eurozona con leve alza. Japon

descendiendo y China saliendo de la deflaciéon

(ala; %)
4.0 diciembre

Ny
2.5 \__ 24
2.0 \—\/_—/-\_\Y 19

13

3.5

15

1.0

0.5

0.0 —\

-0.5
-1.0
RN R B I RN I R R I
& & @ ® N S ¥ % &R [ & S & &
China ==—70na Euro —FEEUU — Japin
Datos a febrero. Fuente: BCCh Zahler Co.

Precios internacionales de alimentos con

leve aumento m/m en febrero
(indice base dic. 2024 =100)

115
110
107
105 106
100 : - —— = —~==T-—T—=> 100
98
95
90
85 85
80
SR RO CAR R A VIR G CHA G R CHI G Ol U
S (’\\Q;\ s é‘q’* S S &
—== Total sin Aztcar Cereales (27%) Aceites (14%)

Lacteos (17%) Carne (35%)

Cifras a febrero Zahler CO.
Fuente: FAO
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Tarifa internacional de fletes en torno a
US$2.300 a fines de marzo

(USD per Forty Foot Container)

2000 Diciembre-25

3500
3000
2500

2000 \/

1500

X N 0
Vv V' V
N N

N TV TV SV
o \ ¢
b\g & s@‘f” <\\’b

R S S S A
VAR U VN U U U GO U VO A VA
&)« RS -\\} ng %Q,Q & 004 % é@ &L &

E

Fuente: Drewry reports actual spot container freight rates for major East West trade routes.

The composite represents a weighted average of the 8 shipping routes by volume. Shipping routes include Shanghai
- Rotterdam, Rotterdam - Shanghai, Shanghai - Genoa, Shanghai - Los Angeles, Los Angeles - Shanghai, Shanghai
- New York, New York - Rotterdam, Rotterdam — New York

Datos al 26 de marzo Zahler CO.

Febrero: inflacion cae en Chile y Brasil
(ala; %)
6 Diciembre-25  Argentina: 33
5.3
5 Colombia
! 3(40 ——México
3.8
—Brasil
3
24 ——Chile
2.2
2
v_\/__// —Perd
1
N “ 0 N ) N “ N N N N2 © Ao
AU VR VS U VA U U U I SR VO VO U
& & F 6@* IR g R
Datos a febrero
Fuente: BCCh Zahler Co.

3/31/2026
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TPM en Latinoamérica:
Brasil y México la disminuyeron 25 pb. en marzo

(%)

16.00 27-febrero

14.00 14.75
12.00
10.00
8.00
6.00 6.75
4.00 : .
R N S S N S AN S g
& & é‘é s d"b* SR Ry é@‘
Brasil Colombia e \/éxico Perl| e Chile
Al 30/03/2026 _—
Fuente: BCCh ——————— —O.

Inflacion (p) promedio 2026: 3,7% vy 2027: 2,9%
IPC (INE) Determinantes
Petroleo  Tipo de
mih &R WTI  Cambio
ene-25 1.1 4.9 75 1001
feb-25 0.4 4.7 71 957
mar-25 0.5 4.9 68 933
abr-25 0.2 45 63 962
may-25 0.2 44 61 941
jun-25 -04 41 67 938
jul-25 0.9 4.3 67 952
ago-25 0.0 4.0 64 966
sept-25 0.4 4.4 64 960
oct-25 0.0 3.4 60 954
nov-25 0.3 3.4 60 936
dic-25 -0.2 3.5 58 916
ene-26 0.4 28 60 884
feb-26 0.0 24 64 862
mar-26 0.7 26 90 912
abr-26 14 3.8 95 922
may-26 0.5 4.1 96 914
jun-26 0.0 44 90 909
jul-26 0.4 4.0 88 901
ago-26 -0.2 3.8 85 896
sept-26 0.4 3.8 84 896
oct-26 0.6 4.3 83 898
nov-26 0.4 4.4 82 903
dic-26 -0.1 4.5 81 899
2025 4.2 65 951
2026 3.7 83 900
2027 2.9 75 904 Zahler C o.

Fuente: Ze;hler & Co.

3/31/2026
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Aumento de la inflacidon anual esperada a
largo plazo en marzo
(%)
40
3,9
3.8
3.6 3,6
3,4
3.4
3.2
3.0 "_j'ﬁ/  ——
2.8
© © © © (%) © © © © © © © ©
R R R R N R I
A\ o\ \50\ '93\ Q o ,\//1,\ ,9\ ,9\ o ,3,\ ,9\ ,9\
2 afios 5 afos 10 afios
Al 27/03/2026 .
Fuente: BCCh Zahler Co.

Inflacion cayd en febrero

(ala;%)
; \
6
5
4
3
2
1
0
L .\W‘;@& o @.\w‘i\y\% \0\@’%@0 PSRN R
=|PC =—Bienes ====Servicios
Fuente: INE Zahler CO.

Datos a febrero

3/31/2026
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Inflacion subyacente SV cayo levemente en febrero

4.4 (ala;%)

42
o
. /
/
41
3.6
N 33
3.2
2.8 \
a4 25

D N S I R S o) SO P PCARP o
S EFEF ST VST
——IPCSAE ——IPC SV
Fuente: INE Zahler Co.

Proyeccion de TPM en EE.UU. y Chile

=== Chile
75 ¢

== FFR (superior) | pic25 |[ marzo-26 | [ Dic-26 |
7.0 | T ;

65 -
60 -
55
50 - : : ;
; 450 ‘
: | Dic-26: 4.50 4.50
45 » ; ;
1 : Dic-26: 3.75
40 - ! 1375 i
35 | . : L35
3.0 3 : :
S & & S S ¥ N N N NN NN N W W W W W WL NNNSNNNN
L T R IR B VI B S B B BRI I R I
b L > 5 £ 3 4 £ x5 £ S b £ X5 8 3 b oL = 5 & 3
s EE2§8sgg2geggg2geggg2gci

Fuente: BCCh y Zahler&Co.

Zahler Co.

3/31/2026
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Proyeccion de Tasas de Politica Monetaria

(%)

mar-26
TPM Chile TPM EEUU

ene-26 4.50 3.75

feb-26 4.50 3.75

mar-26 4.50 3.75

abr-26 4.50 3.75

may-26 4.50 3.75

jun-26 4.50 3.75

jul-26 4.50 3.75

ago-26 4.50 3.75

sept-26 4.50 3.75

oct-26 4.50 3.75

nov-26 4.50 3.75

dic-26 4.50 3.75

ene-27 4.50 3.75

feb-27 4.50 3.75

mar-27 4.50 3.75

abr-27 4.50 3.75

may-27 4.50 3.75

jun-27 4.50 3.75

jul-27 4.50 3.75

ago-27 4.50 3.75

sept-27 4.50 3.75

oct-27 4.50 3.75

nov-27 4.50 3.75 .

dic-27 4.50 3.75 Zahler CO'

Tasa de interés UST-10
con fuerte aumento en marzo

(%)
|____|2021 ] 2022 | 2023 | 2024 | 2025
uUsT-10 14 3,0 4,0 42 43

27-febrero

4.5
4.4
4.3 4,3%

4.2

4.1

3.9
R I S
’é@, & Izo‘z’ ,Qf\e & & “;@' o€ : /\5& @'S\ ,&'b‘ . é\'o‘ /&q}
R N R R SR AR A S A
Al 30/03/2026 hl C
Zahler Co.

Fuente: Federal Reserve Bank of St. Louis

3/31/2026
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Alta correlaciéon entre
tasa de interés BTP10 y UST10y
(%)
| Coef. de correl: 0,71 |
27—:febrero
5.9
: 57
5.4 =L
4.4 WN\??
3.9 ;
20 e A o A Ao b Ao g0 Ao o D
. : : : : R R R
q@o?’ \:Ve& @/é\?’ ,\/b’?’& ’Vg\éo o)f\é° \/bj\é‘) ,C;@‘) " & o & g & . & o &

e |JST-10 e BTP-10

Al 30/03/2026 -
Fuente: Federal Reserve Bank of St. Louis y BCCh Zahler Co.

Tasa de interés del BTU-10 en marzo
fluctua en torno a 2,2%

(%; promedio mensual)

Promedio 2021|2022 2023| 2024/ 2025
Bonos en UF a 10 afios 1,2 2,1 23 2,5 2,5

24 27-febrero

2.35

2.3

2.25

2.2

* .

2.15 spot: 2,2
2.1

P R D S B 3 A

LA LA L ¢ o AN : : : :

L Y - S N N P P ARV S AP 4
NSNS A SO A S A A N A Y

Al 30/03/2026 Zahler-Co

Fuente: BCCh

3/31/2026
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Proyeccion de tasas de interés

(%)
TPM  BTU-10  BTP-10
Prom. Marzo 4.50 2.2 5.5
Spot  4.50 2.2 5.7
60 Diciembre-25 Diclembre-26
55
5.6
5.0 x
I s “
4.0 -
Marzo-26
3.0 ‘

ol .

ARG
& & &L

VAR AR VAR R AR AR AR R R ORI C
) \&\ &Q.\ (\6\\ é@.\ &(\ @@A.\ ) \0\4\ &Q.\ 06\.\ é&,\ %\\ ?’*\ . \&.\ & é’“\
—TPM —BTU-10 ——BTP-10
Fuente: BCCh y Zahler&Co. Datos promedios mensuales.
y P Zahler Co.

Chile con TPM real y tasa de interés real de largo plazo

TPM

Bonos de
Tesoreria,
a 10 anos

mas bajas en Latinoamérica

12 (%)
10.2
10
8
6
4.3
4 2.6
2.1

, 1R

Chile Perd México Colombia Brasil
12 10.8

9.8
10
6.2

6 47
4

2.6
’ .
0

Chile Perd México Colombia Brasil

TPM: TPM nominal deflactada por inflacién esperada a 1 afio segun ultima EEE de cada BC.
Fuente: Bancos Centrales de cada pais.
Al 30/03/2026

Zahler Co.

3/31/2026
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Latinoamérica: riesgo-pais con alza en marzo

(CDS a5 aiios; pb.)

Promedio |Colombia [:I£VAN (- (- RZve TS
2024 187 152 | 106 | 74 55
2025 PXOIN 159 INII2N 79 | 56 27-febrero Colombia

213
188
163
142 Brazil

] —/\_A_\WA/\/\’-\N
113

J\f\_/\/ 110 México
88 T VT e e ——

_/-\/—\—H 86 Peru
i Mq—_‘—’_—wﬂw\_f__’-—/——/_w—ﬂ/ oz cate
a8
&8 % & 5 & 35 2% 7 3% % 3% =
i o: & i o3 3 3 3 : : § 3
T T @ @ @ o ! b L = = = =
=% & 3 3 Y 85 & 1 4 & =5 3

——Peru (BBB-) ——Brazil (BB) ——Mexico (BBB) ——Chile (&) Colombia (BB-)
Fuente: Valor Futuro. Al 27/03/2026 hler Co.

Latam: monedas se apreciaron en 2025

102

97

92

87

82

(ML por USD. indice: 31/12/2024 = 100; TCR al 31/12/24 en Chile = 107)

91 chile
90 Peru
89 Brasil
86 México
Colombi
RREPREIEEDEE L8 RE DB
[} —+ = =8 = D % =
F R E2E &2 =g~ g8 "7
a— C| P — P EN e BRL e \IXN COP
Al 31/12/2025 Zahler Co.

Fuente: BCCh
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Latam 2026: volatilidad y devaluacion en marzo

(ML por USD. indice: 31/12/2025 = 100; TCR al 31/12/25 en Chile = 100)

27-febrero
104
104 Per(
102 102 Chile
101 México
100 Colombia
98
| Var. Fin de periodo (%)
% 96 Brasil
cLp 13,0 9,5
PEN -2,7 -10,1
94
MXN 22,7 -13,5
92
S R N N N R R
I I I S I O CUE O A PP O
CANEIP R A I L R
s BRI e CLP COP e [VIXN e PEN
Al 30/03/2026 ler Co.

Fuente: BCCh

CLP en 2025

(CLP por USD)
[ 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 [ 2025 |
704 792 761 873 840 944 951
1010 30-julio
990
970
950
930
910
901
890
[Te] [Te] wn n wn w w Ye] [Te) [Te) Yo} [Te) [Te) Yo} wn [Te) [Te] wn Yol
8§ 8§ § 88 8§ 8§88 8§ 8 8§ 888 ¢ 8§ 8§ &
o @ 3 5 = 5 > > c c = o o a g 8 > S o
PP EIESEESSEREEEY RS
g e d g I e 8 e g e g o 5
Zahler Co.

Fuente: BCCh
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CLP en 2026: fuerte devaluacion en marzo
(CLP por USD)
019 | 2000 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 |
704 792 761 873 840 944 951
933 27-febrero 932
923
913
903
893
883
873
863
853
»’V%N 0\"6\ o\f'\? 0\;9 0\;@7 6"& Q’V\,\/ 0""@ 0”’:& 0”"'Qv 6"”N 6"”% 6‘"’ﬁo
RS R i I i S
A 3010372036 Zahler Co.

Tipo de Cambio Real spot sobre el de equilibrio

120 indice 1986=100
116
112
108

104 *spot: 105

100 ----f}JL- t {
96 *Febrero (BC):98
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Dependent Variable: LOG(CLP)

Method: Least Squares

Sample (adjusted): 2018M01 2026M02
Included observations: 98 after adjustments
No d.f. adjustment for standard errors &
covariance

LOG(COBRE)*PANDEMIA 0,01
LOG(DXY) 1,31
FED-TPMCL 0,004

Proyeccion del TCN de corto plazo

Determinantes Zahler&Co

MC MTCN  Pcobre ()  DXY(+) TPM Chile

TPM TPM

US$ ctvs / Ib EE.UU. Brasil
mar-26 912 929 568 99 4.50 3.75 14.75
dic-26 899 909 496 97 4.50 3.75 14.50
dic-27 909 912 510 98 4.50 3.75 13.75

Fuente: Zahler & Co.

Zahler Co.
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Modelo con Brasil

Zahler Co.
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Proyecciones

[ Promedio [ spot | |

Premo del cobre US$cent/Ib) 542 510 551

Preciodetperieo Ussp) | 65 | @ | 15| 2 | o1 |

PIB mundial (%)

——

PIB EE.UU. (%

PIB Socios Comerciales de Chile --

TPM EE UU. ( %, Lim. superior)

Infla(:lon Ch||e (%) 2.4 %

222

SCC de la Balanza de Pagos (% del PIB)

s | a5 | us |
BTU-10 (% 2.5 5 g 2.2 2.4
m o Lol |
USD/EUR 1.19 1.15 1.20
| el ] ]
CLP/USD 900 | 904

TCR (indice) 104 100 100 105 100
*A febrero 2026

AI'30/03/2026 B
Fuente: Zahler&Co. Zahler Co.
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Economia Internacional

* Shock energético trasciende al fuerte aumento del precio del petréleo, y aumenta riesgo de estanflacién en una economia
mundial que se veia resiliente, al afadirse el efecto disruptivo sobre la cadena mundial de abastecimiento

¢ Mercados han reaccionado con expectativas de mantencién, e incluso aumento de TPM en Eurozona y UK, y hasta en EE.UU

* OECD proyecta menor crecimiento del PIB mundial y mayor inflacién en 2026 (EE.UU: 4,2%)

* Reserva Federal mantiene TPMy proyecta una baja (25 pb.) este aiio y otra (25 pb.) en 2027

¢ China: primer bimestre con elevado superavit comercial y recuperacién de produccién industrial y ventas minoristas
¢ Se endurecen condiciones financieras globales: caidas de las bolsas; aumento de tasas de interés de largo plazo y fuerte
alza en el precio del USD. Precio del cobre cae, aunque mantiene alto nivel

Economia chilena

* 2025: el PIB creci6 2,5% y la cuenta corriente de la balanza de pagos registré un déficit equivalente a 1,2% del PIB

* IPOM de marzo reduce a 2% aumento del PIB 2026 y 2027. Para este afio aumenté proyeccion de inflacién promedio a 3,6%

* Banco Central mantuvo TPM y evaluara su decision de politica monetaria reunién a reuniéon
Cambios en parametros del MEPCO por parte de MH aceleran traspaso del shock externo a precios domésticos de combustible:
* Comienzo 2026: debilidad en mercado laboral y se desacelera incremento a/a de importaciones de bienes de capital

* Marzo: caida precio del cobre, aumento precio del petréleo y fortaleza del USD llevan a fuerte devaluacién del CLP

* Proyecto de ley de Reconstruccién Nacional: objetivo es impulsar la actividad a través de incentivos para la inversién privada

Zahler Co.

31 de marzo de 2026
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