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Resumen de Mercado

El mes de marzo estuvo marcado por el conflicto en Medio Oriente, tras el ataque de Israel y Estados Unidos a Iran el 28 de febrero. El cierre
practicamente total del Estrecho de Ormuz, impact6 el precio del petréleo, que superd los 100 USD por barril. Los mercados globales
reaccionaron con correcciones importantes, pero suavizado al medir la rentabilidad en pesos chilenos, por su alza de 6% durante el mes. El
ACWI cayd 0,80% en el mes en pesos, mientras Europa y Japon sufrieron las mayores caidas. Sin embargo, otras regiones como
Latinoamérica, presentan retornos positivos del 4,0%, en un mes donde fue dificil encontrar un lugar de refugio.

El conflicto en Medio Oriente ha impactado fuertemente a las bolsas de diferentes paises. El mercado ha discriminado entre aquellos paises
donde la balanza comercial energética es positiva -de aquellos que es negativa-, acelerando las ventas de aquellos paises importadores netos
de petroleo.

El petroleo protagonizd el movimiento més relevante durante el mes. El Brent y WTI superaron los 100 USD por barril tras el cierre del
Estrecho de Ormuz, que concentra cerca del 20% del suministro mundial de crudo. La disrupcion actual representa la mayor desde la
Segunda Guerra Mundial, en términos de barriles y capacidad de reserva. Esto ha impulsado el precio del petroleo en més de 80% en el afio.

Por otra parte, el dolar se recupera en medio de la guerra en Medio Oriente, con un avance del DXY (délar index) de 2,41% en el mes y 1,67%
en el afo, retomando fuerza como activo de refugio, ante la incertidumbre geopolitica. Esta tendencia se refleja en el debilitamiento
generalizado de las monedas emergentes. En linea con lo anterior, el peso chileno se deprecia en medio de la incertidumbre global. El tipo de
cambio subib 6,01% en el mes y acamula una depreciacion de 3% en 2026. La caida del precio del cobre desde el inicio del conflicto,
contribuye al debilitamiento del CLP, dada su alta correlacién con el metal rojo.

En el plano macroeconémico, la FED mantuvo la tasa de politica monetaria en el rango de 3,5% y 3,75%, reconociendo que las implicancias
del conflicto en Medio Oriente atin son inciertas. Sin embargo, los miembros de la FED siguen inclindndose por un recorte adicional de la
tasa en el 2026, lo mismo que sefializaron en diciembre del 2025.

En el mercado local, el IPSA se acopla a la tendencia mundial negativa. El deterioro del sentimiento global, la depreciaciéon del peso y la
caida del precio del cobre, impactaron negativamente a las acciones locales. Sin embargo, esta correccion vuelve a dejar mas barata a la bolsa
local con respecto a su historia, en un momento donde los riesgos idiosincraticos (internos) han tendido a disiparse tras el cambio de
gobierno.

En materia macroecon6émica local, el Banco Central de Chile (BCCh) mantuvo la Tasa de Politica Monetaria (TPM) en 4,50% en marzo, con
un comunicado que destaca el riesgo inflacionario por el conflicto en Iran. En la publicacién de un nuevo Informe de Politica Monetaria
(IPoM), el BCCh aument6 su estimacién de inflacion para este aio desde 3,2% a 4%. Sin embargo, para el 2027 la ajustaron a 2,9% desde
3%. De este IPoM, se puede inferir que el impacto en la inflacién por el alza en los combustibles seria transitoria. Si consideramos que el
horizonte de politica monetaria contempla 2 afos, no vemos probable alzas en la TPM por ahora, ante una inflacién que se mantendria
dentro del rango de tolerancia de 2% a 4%, convergiendo nuevamente a 3% dentro del horizonte de politica monetaria.
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