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La inflacion ha evolucionado en
inea con lo proyectado. No
obstante, se mantiene en
niveles elevados.




La inflacion ha evolucionado en linea con lo proyectado, no obstante, continua en niveles e beree,

altos. Destaca la influencia del componente volatil de energia.

CI E yos Chile

Indice de precios al consumidor (IPC) (*)
(variacion anual, porcentaje)

21 —Total ——Subyacente (sin volatiles)
18
15

12

—Volatiles

O I 1 1 1 1 1 1
18 19 20 21 22 23 24

25

Contribuciones al IPC anual total (*)
(incidencias, puntos porcentuales)

B Resto volatiles
—|PC

15 B Energia volatiles
Sin volatiles

12

ene.23 jul.23 ene.24 jul.24 ene.25

(*) Series consideran la canasta de referencia 2023 del IPC y el empalme realizado por el Banco Central de Chile.

Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.



. . . L, , N e beree,
Algunas medidas de expectativas de inflacidon se ubican por sobre la meta de 3% a dos anos. (CIEN®"

Expectativas de inflacidon a 2 aios plazo (1)(2)(3)

(variacion anual, porcentaje)

6 ——Operadores financieros (EOF) Compensacion inflacionaria ——Economistas (EEE)

_’,\/ v\/'\ ~ / \/_\/ ~ NS

O I I I I I I I I
18 19 20 21 22 23 24 25

(1) Para las encuestas se muestran las medianas de las respuestas. (2) La EOF considera la encuesta de la primera quincena de cada mes hasta enero del
2018. Desde febrero de ese afio, considera la Ultima encuesta publicada en el mes. En los meses en los que no se publica la encuesta, se considera la
ultima disponible. (3) La compensacién inflacionaria considera el promedio de los precios de los ultimos 10 dias de cada mes. Para marzo 2025 toma en
cuenta el promedio de los Ultimos 10 dias al 21 de marzo. Fuente: Banco Central de Chile. 4



La economia local se ha visto
mas dinamica que lo previsto @/)

en meses recientes.




El PIB crecio 2,6% en 2024, por sobre el 2,3% anticipado en el IPoM de diciembre. El mayor

impulso vino de sectores exportadores y persistiria en la partida de este ano.

Actividad mensual (Imacec) (*)
(indice 2018=100, series reales desestacionalizadas)

130 Industria ——Resto de bienes ——Comercio ——Servicios
120 L/
110
A
N ~ gy, 4
VA =

100 LSS y
90 '/
80
70 I 1 1 1 1 1 1

18 19 20 21 22 23 24

(*) La serie resto de bienes considera las actividades agropecuario-silvicola, pesca, EGA y gestion de desechos, y construccién.
Fuente: Banco Central de Chile.
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El mejor desempeno de las exportaciones se ha dado tanto en los bienes como en los Clgﬁu
servicios, lo que ha reducido el déficit de la cuenta corriente. >

Exportaciones de bienes y servicios Déficit de cuenta corriente (*)
(indice 1T2018=100, series reales desestacionalizadas) (porcentaje del PIB, acumulado en un afio movil)
130 ——DBienes —Servicios 10
120
8
110
100 5
90
80 4
70 .
2
60
50 I 1 1 1 1 1 1 O
18 19 20 21 22 23 24 18 19 20 21 22 23 24

(*) Rombo rojo corresponde a la proyeccién para 2024 contenida en el IPoM de diciembre de ese afio. Fuente: Banco Central de Chile.



El gasto de hogares y empresas se ha ido recuperando segun lo proyectado.

Consumo privado
(indice 1T2018=100, series reales desestacionalizadas)

160 ——Consumo privado
Bienes durables

——Bienes no durables
140

Servicios
120
v
100 =—\A
80 \
60 . . . . . .

18 19 20 21 22 23 24

Fuente: Banco Central de Chile.

Formacion bruta de capital fijo (FBCF)

(indice 1T2018=100, series reales desestacionalizadas)

140 FBCF
——~Construccién y obras
130 ——Maquinaria y equipos
120
110
100

90

80

70 I 1 1 1 1 1 1
18 19 20 21 22 23 24
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Ello se ha dado a la par de un comportamiento mas favorable de algunos de sus
determinantes.

Expectativas (1) Cotizantes fondos de pensiones (2)  CBC: Montos de inversion
(indice de difusion) (miles de personas) (miles de millones de dolares)
70 ——Empresas (IMCE sin mineria) 6.500 —INE —AFP 18 W 372024 W 472024

Consumidores (IPEC)

60 Is
6.000
50
12
40
5.500 9
30
6
20 5.000
10 3
O r T T T T T T T 4.500 I 1 1 1 1 1 1 1 O T T T
18 19 20 21 22 23 24 25 18 19 20 21 22 23 24 25 24 25(f)  26(f)  27(f)

(1) Un valor sobre (bajo) 50 indica optimismo (pesimismo). (2) Promedio movil trimestral, series desestacionalizadas. (f) Proyeccién.
Fuentes: Corporacion de Bienes de Capital, Instituto Nacional de Estadisticas, ICARE/UAI, GfK Adimark y Superintendencia de Pensiones.



En tanto, el escenario
externo se ha vuelto mucho @A

mas incierto.




El anuncio de politicas arancelarias en Estados Unidos y la respuesta de los paises afectados £ & e,

. ) . CI=N
han dominado la agenda y aumentado la incertidumbre global.
CRONOLOGIA DE PRINCIPALES ANUNCIOS DE MEDIDAS Indicadores de incertidumbre (2)(3)
ARANCELARIAS (1) (indice)
500 —EPU —TPU
Anuncio de 25% a 7N Anunciode 10%a sy, 200
e ductos desde [ d desde £
ENERO © Canady Meéxico | P desss ¢
300
p Entrada envigor | Decretode 25%a |

Suspension30 N aranceles a China & Ny, las importaciones g,
FEBRERO @ dias arancelesa [ yanuncosde ( 04 de aceroy [ 10 |

Canadd y México contramedidas . 4 aluminio / \" 7 200

. desde China ¥ Entradaenvigor
12 de marzo

Confirmacion 2‘::2:;::’2 México y UE y Canada Anuncio de 25% a 100

aranceles sobre v”’ Canada productos - anuncian aranceleg;’??" - importaciones de ## %,
MARZO ©® Canada, Méxicoy| 04 del TCLhasta2de | Q7 | de represaliaa  {f 12 | automoviles/ [ 26 |

China / Anuncios abril /Canada W 4 importes sobre "4 Entrada envigor & 4

de contramedidas suspende segunda 4 aluminio y acero - 3 de abril - 0 : : | | | | |

ronda arancelaria
H 18 19 20 21 22 23 24 25

(1) La lista de eventos que se muestra no corresponde al total de los anuncios, sino a una seleccion de ellos que da cuenta de los anuncios y contranuncios realizados. (2) EPU:

Economic Policy Uncertainty Index. (3) TPU: Trade Policy Uncertainty Index. Fuentes: Banco Central de Chile, Baker, Bloom & Davis (2016) y Caldara, lacoviello, Molligo, Prestipino 1
& Raffo (2020).



El panorama actual ha gatillado dudas sobre el desempeno futuro de la economia mundial, e beree,

con foco en Estados Unidos. CIEN“*

Indicadores de expectativas Proyecciones de crecimiento 2025

Empresas (PMI compuesto) Consumidores (*) (porcentaje)

(indice, pivote 50) (indice; balance de respuestas)

60 — Estados Unidos 100 ——Estados Unidos 0 2,5 —EE.UU. 5,5

EUrozONa ——Eurozona (eje der.) ——Eurozona

—China (eje der.)

55 90 -10 2,0 5,0

50 80 -20 1,5 YV 4,5
L/

45 70 -30 1,0 4,0

40 T T T 60 T T T -40 0,5 f T T 3,5

22 23 24 25 22 23 24 25 ene.24 jul.24 ene.25

(*) Para Estados Unidos, corresponde al componente de expectativas de la Encuesta de Confianza de Consumidores publicada por el Conference Board.
Para la Eurozona, considera el componente de expectativas del indicador de confianza de consumidores. Fuentes: Conference Board, Comisién Europea y
Consensus Forecasts. 12



La Fed ha mantenido la tasa de fondos federales en sus ultimas reuniones, en un contexto (¢ bonco,

de perspectivas de mayor inflacion y menor crecimiento. CI=N

Proyecciones de inflacidon en Estados Unidos Fed funds rate (*)
(variacion promedio anual, porcentaje) (porcentaje)
2,8 Mercado (18.09.24)

====Mercado (11.12.24)
Mercado max. desde IPoM Dic.24 (12.02.25)
====Mercado (28.03.25)

6 O FOMC (Dic.24)
26 ¢ FOMC (Mar.25)
’ —FFR
5
2,4
4 \\\\\-‘“:-_
2 /" N T
' 3
2,0 I 1 1 1 1 2 I 1 1 1 1
ene.24 abr.24 jul.24 oct.24 ene.25 23 24 25 26

(*) Las proyecciones del FOMC corresponden al rango medio de la Fed funds rate presentado en Dic.24 y Mar.25. Las del mercado corresponden al rango

medio de la Fed funds rate de los futuros a las fechas ahi sefialadas. Fuentes: Banco Central de Chile, Bloomberg y Consensus Forecasts.
13



Los mercados financieros muestran divergencias inusuales, en un escenario de mayor & bence,
percepcion de riesgo respecto de Estados Unidos.

Indices accionarios Tasas a 10 anos

(indice 20.01.25=100) (cambio acumulado desde 20.01.25,
puntos base)

130 =———~China
====China (Hang Seng) 60
125 —— Chile 2
" ]
120 —EE.UU. :. :‘151"‘4 40
Furozona :‘.: "
115 N 20
110
0
105
-20
100
95 -40
90 -60
nov.24 ene.25 mar.25 nov.24

(*) Aumento (disminucién) indica depreciacion (apreciacion).

Fuente: Bloomberg.

ene.25

—EE.UU.

——_Chile

——Alemania

——China

mar.25

110
108
106
104
102
100
98
96
94
92
90

CI E M Chile

Tipos de cambio (*)
(indice 20.01.25=100)

——Peso chileno
—FEuro

—Dolar

dic.24 ene.25 feb.25 mar.25

14



La exposicion comercial de Chile a las medidas implementadas es acotada. Sin embargo, los \_&sg:ﬁg,.
riesgos son relevantes. CI=N

Exportaciones directas e indirectas a EE.UU.
(porcentaje de la produccion bruta del sector) ' '
No se han impuesto aranceles directos a

M Indirecto via arancelados M Indirecto via no arancelados Directo .
Chile.
0,0% 0,5% 1,0% 1,5% 2,0% 2,5%
TOTAL (eje superior) o oy 0 g 0
espenn | Exposicion indirecta: 2% de exportaciones
Principales sectores afectados (eje inferior) , .
. podrian estar afectas a las sanciones
Metales basicos
Servicios que apoyan a la mineria COmerCIa|eS VlgenteS
Madera
Plasticos y caucho
frensportepor ave Otros canales indirectos:
griculturay pesca
0% 10% 20% 30%
Fuente: Banco Central de Chile. Menor demanda agregada global

®
Desvios de comercio ~~ >

Estados Unidos es el segundo socio

comercial mas importante de Chile, e
Impacto en  competitividad de

exportaciones chilenas

con un 16% de los envios de bienes
(valor FOB).

15



Proyecciones



Las proyecciones para la

actividad y la demanda local O
se corrigen moderadamente @@
al alza.




& S
Proyecciones de crecimiento del PIB CIEN

PAVYASY 1,75-2,75% Mayor impulso de CORTO PLAZO: ‘

_ 0 . - Mejores resultados efectivos en
(1'5 215%’ IPoM dICIembre) meses recientes dejan mejor punto

de partida

Mejoras en algunos fundamentos
del gasto: expectativas, empleo,
crecimiento de salarios, catastros

- 2026—2027 : de inversion, importaciones, etc.
o 1,5-2,5%

18



El escenario central contempla tasas de expansion del consumo de los hogares y de la FBCF

algo mas altas en 2025.

banco
central

CI E M Chile

Proyeccidn consumo privado
(indice 2018 = 100)

120 —Sep.24 Dic.24 —Mar.25
115
110
105
100
Sep.24 Dic.24 Mar.25
g5 2025(f) 1,9 16 2,0
2026(f) 2,2 2,0 2,0
2027(f) 2,0

90 I I I I I I

18 19 20 21 22 23

(f) Proyeccién. Fuente: Banco Central de Chile.

24 25(f) 26(f) 27(f)

Proyeccion formacioén bruta de capital fijo

(indice 2018 = 100)

125 —Sep.24 Dic.24 —Mar.25
120
115
110
105
100
Sep.24 Dic.24 Mar.25
95 2025(f) 51 3,6 3,7
2026(f) 2,5 2,2 2,2
2027(f) 2,9
90 I I I I I I I I I

18 19 20 21 22 23

24 25(f) 26(f) 27(f)

19



Las proyecciones para la economia local se enmarcan en un contexto en que los principales
ajustes de las perspectivas de crecimiento mundial se concentran en Estados Unidos.

Proyecciones de crecimiento promedio 2025-2026 en IPoM
(variacion real anual, porcentaje)

4,5 Mar.24 W Jun.24 H Sep.24 B Dic.24 B Mar.25
4,0
3,5
3,0
2,5
2,0
1,5
1,0
0,5

0,0
Socios comerciales Estados Unidos Eurozona China

Fuentes: En base a Bancos de Inversion (JPM, DB, Barc. y GS), Consensus Forecast, FMI y Oficinas de estadisticas de cada pais.

20



En tanto, las proyecciones para los precios de las materias primas se ajustan levemente.

Precio del cobre (1)
(dodlares la libra)

4,5 ----|PoM Dic.24

4,0

3,5

3,0

====|PoM Mar.25

IPoM Dic.24 IPoM Mar.25

2025(f) 4,20 4,25
2,5 2026(f) 4,30 4,30
2027(f) 4,30
2,0 T T T T )
17 19 21 23 25(f) 27(f)

Precio del petréleo (1)(2)

(dolares el barril)

100 -===|PoM Dic.24 ===<|PoM Mar.25
80
60
IPoM Dic.24 IPoM Mar.25
40 2025(f) 71 69
2026(f) 69 67
2027(f) 66
20 | 1 1 1 1 1
17 19 21 23 25(f) 27(f)

(f) Proyeccién. (1) Precio/indice efectivo corresponde al promedio de cada afio. Lineas punteadas corresponden a las proyecciones 2025-2027 contenidas en
cada IPoM. (2) Precio promedio entre el barril WTl y Brent. Fuentes: Banco Central de Chile y Bloomberg.

& Sentral
CI E uﬁNos Chile

21



La inflacion anual tendra una
rapida reduccion a partir del
segundo semestre de 2025.




¢ banco,

La convergencia a 3% se sigue anticipando para comienzos del préoximo ano. CIEN™"
Proyeccion inflacion total (*) Proyeccion inflacion subyacente (*)
(variaciéon anual, porcentaje) (variacién anual, porcentaje) Principales SUpUEStOSZ
14 —IPC 14 ——IPC subyacente
—IPoM Dic.24  proyeccion —IPoM Dic.24 - proyeccion Permanencia del TCR en valores
12 —IPoM Mar.25 {17252 12 —|PoM Mar.25 L1725 4 vigentes al cierre estadistico de este
1727 f 1727 IPoM.
10 : 10 :
8 8 Impacto de menores perspectivas
para el precio de los combustibles.
6 6
A A Perspectivas algo mas altas para la
inflacion de servicios.
2 2
Demanda interna algo mayor.
O I 1 1 1 1 1 1 1 1 O I 1 1 1 1 1 1 1 1

19 20 21 22 23 24 25 26 27 19 20 21 22 23 24 25 26 27

(*) Considera canasta de referencia 2023 y empalme del Banco Central de Chile.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.
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Politica Monetaria



En su Reunion de Politica Monetaria de marzo, el Consejo del Banco Central de Chile acordo gksgn;;;.
. s 7, e . 0 CI=NC|e
mantener la tasa de interés de politica monetaria en 5%.

Tasa de politica monetaria (TPM)

(porcentaje)
. Si bien, en términos generales, el desarrollo del
12 escenario macroeconomico ha sido acorde con
lo considerado, el conjunto de antecedentes
10 disponibles apunta a un panorama inflacionario
que sigue enfrentando riesgos relevantes, lo
3 que reafirma la necesidad de cautela.
. El Consejo evaluara los proximos movimientos
: de la TPM teniendo presente la evolucion del
escenario macroeconodmico y sus implicancias
4 5,0% para la convergencia inflacionaria.
) . Ademas, reafirma su compromiso de conducir
_\] la politica monetaria con flexibilidad, de
manera que la inflacién proyectada se ubique
0 ' ' ' ' ' en 3% en el horizonte de dos afos. Y
20 21 22 23 24 25 o

Fuente: Banco Central de Chile.

25



La parte alta del corredor de la TPM se relaciona con una inflacion elevada por mas tiempo y
|la parte baja con impactos mas negativos de las medidas arancelarias y de la mayor

incertidumbre global.

Corredor de TPM (*)

(promedio trimestral, porcentaje)

13 3 Corredor Mar.25 O EOF
12 O EEE — = -Corredor Dic.24
11 —TPM <& Forward
10

9

8

7

6

5

4

3

2

1

0

21.1
2111
22.1
22.111
23.1
23.111
241
24.111
25.1
25.111
26.1
26.111
27.1

(*) El calendario de 2025, 2026 y 2027 considera dos RPM por trimestre. El
corredor se construye siguiendo la metodologia del Recuadro V.1 del IPoM de
marzo 2020 y el Recuadro V.3 del IPoM de marzo 2022. Incluye la EEE de marzo,
la EOF pre RPM de marzo y la curva forward suavizada promedio del trimestre al
18 de marzo. Para mayor detalle, ver nota metodoldgica (grafico 1.9, Capitulo II,
[IPoM marzo 2025). Fuente: Banco Central de Chile.

Escenarios de sensibilidad son aquellos donde la politica
monetaria podria seguir un camino distinto al del escenario
central. Las trayectorias de estos escenarios estan dentro del
corredor de TPM.

Borde superior

Borde inferior

® Persistencia inflacionaria ® Profundizacion del

supera los patrones
historicos y la demanda
interna crece por sobre lo
esperado.

e Mayor traspaso de costos a
precios, en contexto de
margenes mas estrechos.

conflicto comercial e
impacto mayor a través de
los canales financieros.

® Impacto en expectativas
de los agentes.

® Presiones inflacionarias

mas reducidas

¢ oree,
Cl=

N Chile

anos
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Mas alla de que se estiman impactos acotados de los cambios del panorama externo a nivel «

banco
central

local, existen escenarios de riesgo —que exceden los bordes del corredor— donde esos CIEN*™

efectos podrian ser considerablemente mayores.

Eventos con consecuencias significativamente negativas en la
economia mundial y en Chile han elevado su probabilidad de
ocurrencia.

Los efectos serian particularmente perjudiciales si
se combina mayores tensiones comerciales con
disrupciones mas significativas de las alianzas
politicas imperantes desde la Segunda Guerra
Mundial. Se afladen repercusiones financieras mas
severas.

En situaciones asi, la politica monetaria deberia
hacer ajustes significativos para apoyar la
convergencia de la inflacion a la meta.

27



. . &E’Sﬁt‘&
Reflexiones finales CIoN

Al

La actividad ha evolucionado por sobre lo esperado, en especial por un mayor impulso del sector

externo. Se proyecta un crecimiento para 2025 en un rango entre 1,75y 2,75%, y entre 1,5y 2,5%
en los dos afnos siguientes.

Si bien, en términos generales, el desarrollo del escenario macroecondémico ha sido acorde con lo
considerado, el conjunto de antecedentes disponibles apunta a un panorama inflacionario que
sigue enfrentando riesgos relevantes, lo que reafirma la necesidad de cautela. El Consejo evaluara
los proximos movimientos de la TPM teniendo presente la evolucion del escenario
macroeconodmico y sus implicancias para la convergencia inflacionaria.

28
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Region de Magallanes y |a
Antartica Chilena



Con datos disponibles hasta el tercer trimestre de 2024, el crecimiento del PIB
durante ese ano repunto e incluso supero al total nacional en el ultimo registro.

PIB: nacional y regional Composicion sectorial del PIB de Magallanes en 2023
(variacion real anual, porcentaje) (porcentaje del PIB nominal)
25 ——Total pais ——Magallanes
20
15
10 62 Ss. financieros y
! Industria empresariales
5 Ss. personales 116 o
O P, J 14,9
I 1 1 M~ v lv V 1 I 1 V\J
-5 Restaur
-10 Transspiorte Cor'glelrcio E?)::Isez
-15 ' 3,3
20 divico
=25 Adm. publica Construccion Mineria F]

14,5 6,9 5,9 2,1

14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

Fuente: Banco Central de Chile.
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banco

En la expansion del tercer trimestre de 2024 resalto el desempeno del comercio y los "
servicios. Fuentes cualitativas auguran un término de 2024 e inicios de 2025 mas favorable (CIZ ﬁ’m
que afos anteriores.

PIB por actividad econdmica Region de Magallanes

(variacién anual, porcentaje) IPN febrero 2025:
50 —Industria Macrozona sur
40 Resto de bienes Los entrevistados seguian dando cuenta de
—Comercio diferencias entre sectores.
30 Servicios Esta heterogeneidad se asocié a la gran influencia
20 del turismo extranjero —sobre todo argentino—
10 durante la temporada estival.
0 Con ello, los resultados en ultimos meses de 2024 y
\ /| las primeras semanas del afilo en curso fueron
10 particularmente positivos en los rubros vinculados
-20 al comercio retail y servicios, como bares y
30 restaurantes.
18 19 20 21 22 23 24 Los sectores industriales mostraron resultados mas

volatiles a lo largo del afio.

Fuente: Banco Central de Chile.
32



Al tercer trimestre de 2024, el comportamiento del consumo a nivel regional habia e beree,

. . s . . . . CIEN Chile
seguido una dinamica similar al nacional.

Consumo privado: nacional y regional Consumo privado por componentes en la Region de Magallanes
(variacion anual, porcentaje) (variacion anual, porcentaje)

50 ——Total pais ——Magallanes 140 ——Bjenes durables

40 120 ——Bienes no durables

30 100 —Servicios

20 80

60
10

O | I I
w 20

10 0 A= .
20 0
-30 -40

-40 -60
18 19 20 21 22 23 24 18 19 20 21 22 23 24

Fuente: Banco Central de Chile.
33



La tasa de desocupacion de |la Region de Magallanes se ha mantenido sistematicamente por e bone
debajo de la nacional. En el trimestre mdvil terminado en febrero de 2025 esta fue de 5,0% (:lE!ﬁ{j"‘g‘c"°I
(en comparacion al 8,4% del pais).

Tasa de desempleo Tasa de participacion Tasa de ocupacion
(porcentaje) (porcentaje) (porcentaje)
14 ——Total pais ——Magallanes 75 ——Total pais ——Magallanes 70 —Total pais ——Magallanes
12 70 65 63,4
66,7
10
8 v
60 55
6 5,0
55 50
4
) 50 45
O I 1 1 1 1 1 1 1 45 I 1 1 1 1 1 1 1 40 I 1 1 1 1 1 1 1
18 19 20 21 22 23 24 25 18 19 20 21 22 23 24 25 18 19 20 21 22 23 24 25

Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.
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. . s s . &235‘5&
Aplicacion movil regional CIEN

anos

/ App Regional

El Banco Central de Chile pone a disposicion de la comunidad, la nueva "App Regional”. Mediante esta ap
a visualizacion de estadisticas econdmicas y financieras por regiones, tales como PIB, Consumo y empleo

a la toma de decisiones informadas. La aplicacion incluye funciones tales como la seleccion de favoritos, n

e Ayvaslpble an the
| App Store

L (G AP O

- Google play
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