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Fuerte aumento de la incertidumbre
externa constituye la principal fuente de

riesgo 0/0



Tensiones globales han recrudecido con anuncios arancelarios ...

Arancel promedio EE.UU.
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Fuente: Banco Central de Chile, Comisién de Comercio Internacional de Estados Unidos y Tax Foundation.



... lo que ha provocado fuerte aumento de la incertidumbre

Indicadores de incertidumbre (1) Indices de volatilidad implicita (2)
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(1) TPU corresponde al indice de incertidumbre comercial global y el EPU al de incertidumbre econdmica. (2) Linea vertical segmentada corresponde al cierre
estadistico del IEF anterior. VIX: volatilidad implicita en opciones a un mes sobre el S&P500. MOVE: indice de volatilidad implicita en opciones a un mes sobre
bonos del Tesoro de EE.UU. a 2, 5, 10 y 30 afios. Fuentes: Bloomberg, Davis (2016), Caldara et al. (2020) y Caldara y lacovello (2022).



Precios financieros han tenido movimientos significativos, con inusual comportamiento de

activos estadounidenses

Tasas de 10 afios y tipos de cambio (1)
(variacion en puntos base desde 02.ene.24; variacion porcentual desde 02.ene.24)
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(1) Lineas verticales corresponden al 20 de enero y 2 de abril de 2025. La variacion de la tasa a 10 afios se construye sobre una serie que repite el dato del dia previo
cuando no hay transacciones. (2) Un aumento (disminucién) indica apreciacion (depreciacion) de la moneda. (3) Un aumento (disminucién) indica depreciacién
(apreciacion) de la moneda. (4) Corresponde a la mediana de la variacion acumulada en puntos base para la tasa de 10 afios y variacién porcentual para el tipo de cambio

de un set de economias emergentes (Brasil, Chile, Colombia, Hungria, India, Indonesia, México, Perd, Polonia, Sudafrica, Tailandia y Turquia). Fuentes: Banco Central de

Chile y Bloomberg.



Proyecciones de crecimiento se han corregido a la baja en el mundo

Proyecciones de crecimiento para el mundo y Estados Unidos (*)
(variacion real anual, porcentaje)
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(*) Lineas continuas corresponden a datos de Consensus Forecasts, calculados en base a una muestra de paises que representa, en promedio, 86% de la
economia mundial. Para el resto del mundo se considera el promedio ponderado entre el crecimiento de economias avanzadas ponderados a PPC vy el
respectivo agregado de emergentes. Proyeccién para 2026 disponible desde enero de 2025. (2) Cuadrados y cruces corresponden a las Ultimas proyecciones
del WEO e IPoM, respectivamente. Fuentes: Banco Central de Chile, Consensus Forecasts y Fondo Monetario Internacional. 7



Todo lo anterior en un contexto donde persisten otros riesgos

Deuda fiscal global (1) Tasas soberanas a 10 afios (2) CAPE Shiller: EE. UU. (3)
(porcentaje del PIB) (porcentaje) (ratio P/U ciclicamente ajustado)
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(1) Datos al cuarto trimestre de 2024. (2) Datos al 13 de mayo de 2025. Linea vertical corresponde al ultimo IEF. Emergentes considera el promedio de los siguientes paises:
Brasil, Chile, Colombia, Hungria, India, Indonesia, México, Peru, Polonia y Sudafrica. (3) Datos al 13 de mayo de 2025. Linea vertical corresponde al ultimo IEF. Emergentes
considera el promedio de los siguientes paises: Brasil, Chile, Colombia, Hungria, India, Indonesia, México, Peru, Polonia y Sudafrica. Fuente: Banco Central de Chile en base a
informacién de Bloomberg, Institute of International Finance y Shillerdata.com.



Situacion financiera de empresas y
hogares en Chile ha evolucionado O/O
favorablemente



Economia chilena ha corregido los desbalances macroeconémicos de afios previos

Cuenta corriente y ahorro
(porcentaje del PIB, acumulado anual)
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(*) 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.
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Carga financiera y tasa de impago de hogares ha retrocedido

Carga financiera y endeudamiento bancario (1) Tasa de impago en créditos hipotecarios y de consumo (2)
(porcentaje del ingreso, veces el ingreso) (porcentaje de deudores de cada grupo)
50 ——Carga financiera ——Endeudamiento (eje der.) 60 6 ——Consumo ----Q1-Q4 — Q5
’ ——Hipotecario  ----Q1-Q4 Q5
5
15 4,5
4
10 3,0 3
2
5 1,5
1
O I 1 1 1 1 1 0,0 O I 1 1 1 1 1
19 20 21 22 23 24 19 20 21 22 23 24

(1) Mediana, promedio movil trimestral. (2) Promedio moévil de tres meses. Q1-Q4 hasta $1.365.000, Q5 hasta $5.200.000. Q5 truncado en tope imponible, lo
que podria sesgar al alza los indicadores de dicho quintil. Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de CMF, AFC y SUSESO.
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Mora hipotecaria ha subido, en linea con su comportamiento historico

Deuda hipotecaria en impago sobre 90d (1) Tasa de impago hipotecario sobre 90d (2)
(porcentaje de la deuda hipotecaria bancaria) (porcentaje de deudores hipotecarios bancarios)
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(1) Promedio trimestre movil. Porcentaje en leyenda indica la participacion de cada grupo en la deuda en impago, un 24% de la deuda en impago corresponde a deudores a los cuales no se
les puede asignar una categoria. Fijo: Deudor con solo créditos en tasa fija. No fijo: Deudor con al menos un crédito en tasa no fija (mixta o variable). (2) Tasa de incumplimiento se define
como el porcentaje de personas en impago respecto del total de deudores hipotecarios bancarios en una sub-muestra para la cual se dispone de caracteristicas individuales. Mas detalle del
modelo en Recuadro V.1 del IEF 1S.23. Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de CMF, AFC y SUSESO. 12



https://www.bcentral.cl/documents/33528/4205087/Rec-Ejercicio-tension-hogares.pdf/90ccb56a-23f1-056d-e1e5-b72c1b30b639?t=1684893825997

Deuda en riesgo de hogares no tiene mayores cambios respecto del ejercicio anterior

Ejercicio de tension: Deuda en riesgo de hogares (*)
(porcentaje del PIB)
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(*) Promedio movil de tres meses. Q1-Q4 hasta $1.365.000, Q5 hasta $5.200.000. Quintil 5 truncado en tope imponible. Deuda en riesgo corresponde a la

deuda individual multiplicada por la probabilidad de impago de cada deudor por cartera. Variaciones respecto a versiones anteriores del Informe se deben a

modificaciones en los modelos de estimacion utilizados.

Fuente: Banco Central de Chile en base a informacién de CMF, SUSESO y AFC. 13



Endeudamiento de las empresas se ha tendido a reducir ...

Deuda de empresas no bancarias (*)
(porcentaje del PIB, 4T.2024)
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(*) Datos trimestrales en base a informacion a nivel de empresa con la excepcion de factoring no bancario, leasing y otros, bonos securitizados y efectos
de comercio. Deuda bancaria local. No incluye deuda comercial universitaria. Fuente: Banco Central de Chile en base a informacién de la Achef y la CMF.
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... lo que ha redundado en una mejora de su situacion financiera CIEN ™

Margen operacional anual (1)(2) Endeudamiento sobre ventas (1)(3) Carga financiera sobre ventas mensuales (1)

(indice base 100 = ene.2018) (veces, mediana) (mediana por grupo)
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(1) Datos hasta febrero de 2025 para empresas con financiamiento bancario local. Estratos de ventas definidos a diciembre de 2022: Empresa Pequefia
(2.400>ventas<25.000 UF anuales), Mediana (25.000>ventas<100.000 UF anuales) y Grande (ventas>100.000 UF anuales). (2) Margen operacional anual =
(

venta anual-compra de materiales)/venta anual. (3) Endeudamiento = deuda/venta mensual. Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la CMF y
Sl 15



Incumplimiento de la cartera comercial disminuye en el margen, pero sigue elevado

Cartera en incumplimiento (*)
(porcentaje de la deuda)

10 ——Manufactura ——Construccion Inmobiliario ——Comercio ——Resto ---=Total
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(*) Empresas con financiamiento bancario local. Cartera en incumplimiento corresponde a cartera C o grupal incumplimiento. Resto estd compuesto
por otros sectores econdmicos como: Agricultura, Mineria, SS.FF., Trasporte y Telecomunicaciones, RR.NN. y sin clasificacion. Informacién provisoria para
1T25. Mas informacion ver Recuadro 1.1 IEF Primer Semestre 2024. Fuente: Banco Central de Chile en base a informacién de la CMF y SII. 16



Se ha prolongado la debilidad del sector inmobiliario residencial

Stock de oferta de viviendas nuevas (1)
(miles de unidades)
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(1) Barras representan stock en RM. (2) Datos a nivel nacional.
Fuente: Banco Central de Chile en base a informacién de la CChCy del SII.

Indice de precios de viviendas (IPV) (2)
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Deuda en riesgo de empresas disminuye respecto de |[EF anterior

Deuda en riesgo de empresas con financiamiento bancario local (*)
(porcentaje del PIB)
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(*) Empresas con financiamiento bancario local. No considera créditos a personas. Corresponde al monto adeudado por cada empresa ponderado por su

probabilidad individual de entrar en impago dentro del préximo afio. Ultima columna corresponde al gasto adicional en provisiones que se desprende del

gjercicio de estrés bancario (Capitulo Il1).

Fuente: Banco Central de Chile en base a informacién de la CMF y SlI. 18



Banca ha seguido fortaleciendo su base de
capital en la transicion a Basilea Il

%
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Banca mantiene rentabilidad y continua con buena base de capital CIEN

Rentabilidad del capital de la banca (1)

(porcentaje del capital)
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CET1 y requerimientos de capital sistema (2)
(porcentaje de los APR)
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(1) Las utilidades corresponden a la suma mévil de 12 meses. Promedios calculados desde 2010 a la fecha. (2) La informacién de 2025 corresponde a marzo. Los
requerimientos se calculan como el promedio ponderado de los limites particulares de cada banco. AT1+T2 corresponde a la parte del requerimiento que no es
enterada con el nivel de capital respectivo y que debe ser cubierta con CET1. Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la CMF. 20



Tasas de interés de colocaciones evolucionan acorde con sus benchmarks

Tasas de interés desestacionalizadas de colocaciones bancarias (*)

(porcentaje)
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——Tasa desest. —BCU10

(*) Tasas comerciales y de consumo en pesos, incluye cuotas y rotativos. Tasas de vivienda en UF. Informacion hasta el 30 de abril de 2025. Tasas

desestacionalizadas utilizando CENSUS X-12 y calendario nacional. Cobertura nacional (D32-33).
Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la CMF,

21



Continua rezago en las colocaciones comerciales debido a débil demanda

Causas de la demanda de crédito de las empresas (*)
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(*) El indicador corresponde al valor neto de las respuestas ponderadas por participacion del banco en la cartera comercial. Valores negativos
(positivos) dan cuenta de mayor debilidad (fortaleza) respecto de la encuesta anterior. Respecto a las causas, capital de trabajo se refiere a
necesidades de los clientes por ese concepto, inversion a requerimientos de fondeo para dicho fin, adquisiciones incluye financiamiento de los clientes
para adquisiciones o fusiones con otras empresas, y sustitucion a lo que relaciona con financiamiento en otros bancos o fuentes no bancarias (bonos,
efectos de comercio, recursos propios). Fuente: Banco Central de Chile. 22



Banca local tiene baja exposicion directa a sectores afectados por aranceles

Exposicion de la banca a firmas exportadoras y Exposicion de la banca a firmas exportadoras y
proveedoras (1)(2) proveedoras por sector econdmico (1)
(porcentaje de la deuda comercial) (porcentaje de la deuda comercial sectorial)
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(1) Datos preliminares sujetos a revision. Se considera exportador expuesto cuando una firma exporta mas del 25% de sus ventas. Se considera un proveedor expuesto
cuando factura a un exportador expuesto mas del 25% de sus ventas. Datos de exportaciones y ventas el afio completo, datos de deuda a diciembre. El cruce no incluye
posibles deudas de filiales o matrices u otras firmas de un grupo empresarial. (2) En el caso de EE. UU. se excluyen productos de cobre y madera.

23
Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de CMF, Sl y Aduanas.



Ejercicios de tension muestran que banca se mantiene solvente ante un shock severo  (E5§E

anos

Resultados del sistema bajo escenario severo (*)

Requerimientos de IAC Requerimientos de CET1
(porcentaje de los APR) (porcentaje de los APR)
18 [ animo Conservacién —|AC inicia| |AC EStreSado 18 | Minimo ConservaCién —CET1 iniCial CET1 estresado
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0 0 - - - - - - -
N N q o ] < g

(*) Los requerimientos de capital se calculan como el promedio ponderado de los limites particulares de cada banco. Ejercicios del segundo semestre
consideran limites a diciembre de cada afio. Bajo escenario de tensién se asume liberacion del RCC vigente en cada momento. Fuente: Banco Central de Chile

en base a informacion propia y de la CMF. 24



En su ultima RPF se decidid mantener
requerimiento de capital contraciclico en
0,5% de los APRs 0/0



MAYO 2023 NOVIEMBRE 2023 MAYO 2024 ‘ NOVIEMBRE 2024 MAYO 2025

Requerimiento de Capital Contraciclico (RCC)

En RPF del primer semestre, el Consejo mantuvo el RCC en 0,5% de los APR
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Banco Central trabaja en fortalecer la
regulacion

%



Durante 2025 |la agenda del BCCh priorizara tres piezas de regulacion

Repos entre contrapartes ) g Gestion de Liquidez ) g Acceso de entidades no
privadas q bancarias al Sistema LBTR (*)
o J \_ J \_ %
\ Y J | Y J
IEF Informe Sistema de Pagos

28

(*) Cooperativas y cdmaras de pago.



Mercado de Repos en Chile presenta un desarrollo acotado

Repos del sistema bancario Repos broker-dealers Repos FM Monetarios
% de los activos o pasivos. Dic.2023. % de los activos o pasivos. Dic.2023. % de los activos o pasivos. Dic.2023.
8% 32% 30%
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29



Nueva regulacion proxima a publicarse conferira certeza juridica a contratos Repo

Iniciacion I Madurez
|
Colateral : Colateral
Banco A —_— Banco B I Banco A < Banco B
Securities Lender Securities Borrower I Securities Lender Securities Borrower
Securities Provider Cash Provider I Sacurities Provider Cash Provider
Cash Borrower < Cash Lender I Cash Borrower > Cash Lender
Cash I Cash
1

En el caso de default de una contraparte la regulacion establecera:
* Términos y condiciones para realizar compensacion reciproca de obligaciones (*).

* Reconocimiento de contratos marco que regulan la relacidon contractual entre las partes

Norma en consulta de la CMF reduce ponderadores de riesgo aplicables a Repos:

* Reconoce los acuerdos de compensacion (liquidacion voluntaria o forzosa) aceptados por el BCCh para efectos de
asignar un PRC de 10%; o 0% bajo ciertas condiciones adicionales.

(*) Si el Banco A es intervenido, o cae en insolvencia durante este periodo, el marco legal y regulatorio deberian asegurar la posibilidad del ejercicio de las cldusulas de 30
compensacion, ejecucion de colaterales y pago de los saldos netos (close-out netting).



Bonos autosecuritizados como colateral elegible para acceso a liquidez con el BCCh

Vi.
Vili.
viii. LTV > 80%.

No se exigira que estos bonos sean colocados a terceros en el
mercado primario

La sociedad securitizadora podra optar por colocar una parte
de la emision en el mercado.

La estructura de emision podra contemplar series.

Series junior o subordinadas podran ser retenidas, total o
parcialmente, por parte del originador.

La empresa bancaria adquirente debera informar a la CMF.
Clasificacion de riesgo igual o superior a AA.

Activos subyacentes, en principio, MHE.

1.

https://www.bcentral.cl/en/content/-/details/acuerdo-2653-01-240704

31
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- : - simplificado sobregiros pactados a
operaciones cuentas corrientes confiriendo nuevas o no residentes
transfronterizas en CLP atribuciones al Sl (modifica circular 26)
Enero 2025 Mayo 2025

Diciembre 2020 Abril 2021 Diciembre 2023
\_ VNG L /AN AN %

1. https://www.bcentral.cl/en/web/banco-central/content/-/detalle/banco-central-autoriza-el-uso-del-peso-chileno-en-
operaciones-transfronterizas 32



https://www.bcentral.cl/en/web/banco-central/content/-/detalle/banco-central-autoriza-el-uso-del-peso-chileno-en-operaciones-transfronterizas
https://www.bcentral.cl/en/web/banco-central/content/-/detalle/banco-central-autoriza-el-uso-del-peso-chileno-en-operaciones-transfronterizas

Reflexiones finales

El escenario externo continta siendo la principal fuente de riesgos para la estabilidad financiera.
Los riesgos para la estabilidad financiera se han incrementado de forma relevante. Un
recrudecimiento de las tensiones geopoliticas y comerciales podria tener impacto relevante por
menor crecimiento econdmico y deterioro de condiciones financieras globales.

A nivel local se han corregido los desbalances macroecondmicos de afios previos. La situacion
financiera de hogares y empresas mejora respecto del Informe anterior. Aunque persisten
vulnerabilidades en grupos especificos.

Si bien la economia chilena no es inmune a estos desafios, cuenta con mecanismos de ajuste vy
holguras para mitigar los efectos de shocks adversos. A la solidez macroecondmica se suman
estandares de regulacion y supervision financiera robustos. El sistema bancario ha fortalecido su
base de capital y continla adaptandose para la implementacién plena de Basilea I,

Resulta necesario mantener los esfuerzos orientados a profundizar el mercado financiero local y
recomponer holguras que contribuyan a mitigar los efectos de shocks globales. El Banco Central
también trabaja en fortalecer sus herramientas.
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