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El Informe de Estabilidad Financiera

* ElInforme de Estabilidad Financiera (IEF) es el principal medio a través del cual, desde 2004, el BCCh comunica su
evaluacion respecto de los principales riesgos para la estabilidad financiera en el pais, sus origenes, mecanismos de
propagacion, vulnerabilidades y mitigadores.

* ElIEF difiere del Informe de Politica Monetaria (IPoM) en cuanto a que, mientras éste ultimo se construyeen torno a
una proyeccion del escenario econdmico mas probable, el IEF analiza eventos de menor probabilidad de ocurrencia,
pero plausibles, que puedan afectar la estabilidad del sistema financiero.

* Asimismo, mientras del IPoM se desprenden decisiones de politica monetaria de responsabilidad directa del Banco, las
implicancias de politica que se pueden desprender del IEF no son necesariamente de su responsabilidad. Por tal razon,
es importante la discusion del IEF con los reguladores, el gobierno, el Congreso Nacional y los agentes de mercado.

* Elfocodel IEF es la estabilidad financiera, por lo que es inevitable que el grueso de su contenido esté referido al
sistema financiero o las implicancias que el desempefio de otros actores o mercados pudiera tener sobre éste. Este
foco responde al mandato institucional del BCCh, lo que no significa menospreciar la importancia de otras dimensiones
de la vida econdmicay social del pais.

* Laexperiencia historicay comparada demuestra que las crisis financieras tienen un impacto directoy duradero sobre
los paises, absorbiendo muchas veces cuantiosos recursos publicos para su resolucion. Por esto, resguardarla
estabilidad y prevenir crisis financieras es una tarea que contribuye al bienestary progreso del pais. Q O




iQuénosdiceestelEF?

Las holgurasacumuladas a
través de los afios, junto con un
mercado financiero profundoy
la accidon de las autoridades,
han sido esenciales para
enfrentar laamenaza mas
grande a la estabilidad
financiera delas ultimas
décadas.

La economia, después de
alcanzar su punto mas bajo a
mediados del afio pasado, se
encuentra en recuperacion por
accion de politicas, el proceso
de vacunaciény un mejor
escenario econémico. Las
vulnerabilidades, aunque
importantes, son menores que
hace seis meses atras.

Los hogaresy empresas mas
vulnerables han reducido su
capacidad para enfrentar
escenarios futuros
desfavorables, aumentando su
riesgo de impago.

Ajustes abruptos de las
condiciones financieras en
algunas de las mayores
economias, podrian tener
efectos negativos,
especialmente en paises mas
rezagados en su recuperacion
economica.



EVOLUCION DEL SISTEMA FINANCIERO



Desde el IEF anterior, las condiciones financieras externas han permanecido favorables,

en un contexto de continuidad o ampliacién de programas de apoyo y avances en la

vacunacion contra el Covid-19

Cambio en las expectativasde
crecimiento econémico
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(*) Informacion al 21 abril 2020. Zona Euro promedio
ponderado Alemania, Espafia, Italia y Francia. A. Latina:
promedio ponderado Argentina, Brasil, Colombia, México y
Peru.

Fuente: Our World in Data.



El impulso de politica fiscal y monetaria ha mejorado las perspectivas para la actividad,

precios de materias primas y han contribuido a mantener favorables condiciones
financieras.
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En Chile, las condiciones financieras también permanecen holgadas, con alta liquidez y

bajastasas deinterés.

Tasas soberanas—emergentes

(porcentaje)
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(*) Lineas discontinuas corresponden al promedio 2015-18 de la serie
respectiva.
Fuente: Banco Central de Chile en base a informacién de la BCS.



Las medidas de apoyo para enfrentar la pandemia se han extendidoy adecuado para

responder a la evolucion de |la emergencia sanitariay las necesidades de |os usuarios
de crédito.

FCIC: liquidez para estimular el flujo de crédito a la economia y facilitar transmision de |a politica monetaria

Marzo 2020 Julio 2020 Marzo 2021

Liquidezy Crédito
24 MM USD
Condicionado al crecimiento del
crédito a segmentos prioritarios

FCIC1

Uso: 95%
Crédito
16 MM USD Créditoalabancaa
FCIC2 Condicionado a flujo de crédito TPM minima, a 3,5-4
Fogape-Covid y segmentos afos plazo, respaldado
complementarios por colaterales

Uso 30%

Refinanciamiento e inversion
FCIC3 10 MM USD
Condicionado a flujo de crédito
Fogape-Reactiva
Uso: 62 (al 30/04)



Si bien el endeudamiento de las empresas aumentd durante el afho 2020, en lo mas

reciente se hallegado a niveles similaresa los de finesde 2019, a lo cual ha contribuido

el menordinamismo del créditoy la apreciacion del peso.
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(porcentaje del PIB)
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(*) Basado en informacion a nivel de empresa con la excepcion de factoring y leasing,
bonos securitizadosy efectos de comercio. No incluye deuda comercial universitaria.
Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la Achef y CMF.
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Variacion anualde la razén de deuda a

empresasa PIB
(porcentaje)

I Deuda local I Deuda externa s | nflacion
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— =—Total
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(*) Informacion al cierre de cada afio hasta 2017, en adelante, datos
trimestrales. Tipo de cambio corresponde al promedio del ultimo mes.
Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la Achef y CMF.



Las empresas grandes no recibieron apoyos especiales, recurriendo al mercado de

bonosy lineas de crédito bancarias para financiarse. En los ultimos meses mejoraron su
rentabilidad y posicion de liquidez, y moderaron su endeudamiento en el margen.

Evolucion histérica deindicadores (*) Meses de caja— Escenariosin ingreso
(veces, porcentaje) (Porcentaje del total de las firmas)
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(*) ROA: Utilidad acumulada en doce meses antes de gastos financieros mas Fuente: Banco Central de Chileen basea informacion dela CME. UER

impuestos sobre activos totales. Cobertura: Utilidad antes de impuestos y gastos
financieros sobre los gastos financieros anuales. Datos consolidados. No
considera empresas estatales ni aquellas clasificadas en los sectores Servicios
Financieros, Mineria. No incluye Latam.

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



Las firmas de menor tamafio accedieron a créditos FOGAPE con garantia estatal y

condiciones financieras favorables. Esto elevd el apalancamiento, con una parcial
reversion posterior por mayores ventas e indicadores de impago bajos y estables.

Apalancamiento mediano por grupos (*)

(deuda sobre ventas, veces)
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(*) Calculado como la mediana por grupode las razonesa nivel de firma de deuda bancaria sobre promedio mévil trimestral de ventas IVA.
Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la CMF.



Durante la pandemia mas dela mitad de los hogares ha visto reducido su ingreso, especialmente en los
primeros quintiles. Las transferencias fiscales s6lo se materializaron a partir del tercer trimestre,

focalizadas en los masvulnerables, aunque mas de 70% de menores ingresos recibe algun beneficio.

Hogares con menores ingresos respecto Hogares que recibieron beneficios del
del periodo previo a la pandemia Gobierno y/o municipios
(Porcentaje de los hogares por quintil de ingreso) (Porcentaje de los hogares por quintil de ingreso)
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Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion del Ministerio de Desarrollo Social.



Las transferencias fiscales y los retiros de ahorros previsionales han permitido

compensar el shock sobrelosingresos de los hogares, manteniendo contenidos los
impagos.

Insuficienciade ingresos antesy durantela : . :
Tasa de incumplimiento bancario por cartera

pandemia
(hogares que no cubren gastos, porcentaje por grupo) (porcentaje de deudores por cartera)
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Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion del Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la CMF.
Ministerio de Desarrollo Social.



El crédito bancario crecié significativamente, liderado por el segmento comercial hasta

el tercer trimestre de 2020, desacelerandose a partir de entonces. El crédito de
consumo se ha contraidoy el hipotecario se ha mantenido relativamente estable.

Crecimiento de las colocaciones (*)

(variacion real anual, porcentaje)
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(*) Basado en estados financierosindividuales. Linea vertical corresponde a cierre
estadisticodel IEF anterior. Cifrasde marzode 2021 son preliminares.
Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la CMF.

Crecimiento de colocaciones comerciales (*)

(variacion real anual, porcentaje)

B No Fogape s Fogape
BN |iquidez reportantes (*) Ajustado
Comerciales
15
A
10 . \
| o ,
5 ) ‘
0
-5
-10

abr.18 nov.18 jun.19 ene.20 ago.20 mar.

(*) Aumento del stock de créditos de empresas reportantes CMF que
tomaron créditos en marzo 2020. Cifrasde marzode 2021 son preliminares.
Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la CMF.



Los OCNB han reducido sus colocaciones en el segmento de consumo, con una caidade la

morosidad en lo masreciente.

Contribucion al crecimiento de colocaciones de los indice de mora (*)
OCNB
(variacién real anual, porcentaje) (porcentaje de las colocaciones)
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Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la CMFy la SUSESO. (*) Se considera mora de 90 a 180 dias, excepto para las CCAF. Las casascomerciales
(CC)incluye alas SAG. La mora de las SAG se obtuvo a partir de los estados financieros
consolidados e individuales de las respectivas matrices.

Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la CMFy SUSESO.



Las medidas extraordinarias apoyaron el crecimiento del crédito en la segunda mitad de 2020,
reduciéndose la demanda en lo mas reciente. El mayor riesgo reduce la capacidad de

recomponer holguras, lo que podria representar un desafio parala dinamicafutura del crédito.

Descomposicion crecimiento stock de créditos Spread de crédito comercial
comerciales (puntos porcentuales)

(porcentaje, crecimiento mensual)
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Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la CMFy Sl



El sectorinmobiliario presenté una recuperacioén, lo que disminuye la presion sobre los

inversionistas minoristas. No obstante, permanece el riesgo de una prolongacion del
deterioro del mercado laboral.

Precios de arriendo y tasa de Impago segun numero de créditos Tasa de vacancia en sector no
avisaje hipotecarios por deudor residencial
(indice base 2012:T1=100, porcentaje) (porcentaje de deudores por categoria) (porcentaje)
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de Mercado Libre. de la CMF. de CBREy GPS.



RIESGOS, VULNERABILIDADES Y MITIGADORES



Hacia adelante, se mantiene latente a nivel global el riesgo de ocurrencia de eventos

que retrasen la recuperacion econémica y deterioren las condiciones financieras. La
percepcion de incertidumbre se mantiene particularmente alta en Chile

Indice de Estrés Local

(indice)
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Fuente: Banco Central de Chile en base a metodologia de Hollo
etal. (2012).

Percepciondeincertidumbre—DEPUC(*)
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(*) Media mévil a 30 dias.
Fuente: BecerraySagner (2020) y

Percepcion e incertidumbre—DEPUC(*)

(indice)

500 W Otros Factores Coyuntura Covid ===DEPUC

Crisis
Sanitaria —>

400
300

Protestas_,
200 Sociales

100

12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

(*) Media movil a 30 dias.
Fuente: Becerra y Sagner (2020).


http://www.policyuncertainty.org/

Ajustesabruptos de |las condiciones financieras en algunas de las mayores economias, podrian
tener efectos negativos, especialmente en paises mas rezagados en su recuperacion econémica.

En AméricaLatina algunos paises han elevado aiin mas su endeudamiento soberano.

Volatilidad de tasas soberanas EME Deuda Soberana
(puntos base) (porcentaje del PIB)
25 BP25 - P75 chile mm Vax-Min Latam ==Avanzados (PP) ===Emergentes (PS)
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(*) EME incluye a Brasil, China, Colombia, Hungria, India, Indonesia, Malasia,
México, Peru, Polonia, Rusia y Turquia. 2T2021 con informacion al cierre
estadistico.

Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de Bloomberg.

Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de Dipresy IIF.



La elevada liquidez global, si bien ha favorecido el repunte de |la economia mundial, ha

propiciado una mayor busqueday valoracién de activos financieros mas riesgosos, lo que
se percibe como una vulnerabilidad que podria gatillar reversiones abruptas.

Indices bursatiles (*)
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Fuente: Bloomberg . . .
emergencia sanitaria



En Chile, la continuidad de las politicas de apoyo ha contribuido a mitigar los efectos de |la

crisis sanitariay existe capacidad para seguir aplicandolas, pero las holguras para
enfrentar posibles eventos disruptivos han disminuido y se requiere recomponerilas.

Composicion de los activos del Banco Central

(porcentaje)

Activos de reserva Créditos a bancos (1)
B Portafolio interno inv. Otros

100
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(1) Incluye FCIC, Repos y FPL
(2) Incluye compra de bonos bancarios, DAPy CCVP
Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de laCMFy el DCV.
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Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de Dipres.



La mayor liquidez, reprogramacionesy la recuperacion han mejorado los indicadores de

las personas. Sin embargo, los hogares tienen mermadas sus holguras frente a nuevos
escenarios disruptivos.

Indicadores para deudores bancarios
asalariados

(RDIveces el ingreso mensual; RCl porcentaje del
ingreso mensual; combinacién es porcentaje de
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Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la CMF
y SUSESO.



La profundidad e inclusividad del mercado financiero en Chile se debe en parte

importante a la presencia de Instituciones Financieras no Bancarias, entre las que
destacan los inversionistas institucionales y oferentes de crédito no bancario.

Participacion portipo de IFNB Participacion de OCBN en créditos de consumo

(porcentaje de los activos totales) (porcentaje del total de colocaciones de consumo)

Bancario W SAG M Automotriz CCAF mCAC mCC
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Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion FSB (2020). Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion CMFy SUSESO.



Por su parte, la intensificacion de los movimientos de afiliados en el sistema de

multifondosy los retiros de ahorros previsionales han limitado la capacidad de los
Inversionistas Institucionales para amortiguar otros movimientos de capitales.

Impacto de recomendaciones de cambios
entre multifondos (*)

(porcentaje del fondo E)
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(*) Cambios acumulados después de 5 dias del anuncio, como porcentaje de activos del
fondo E del mes anterior.

Fuente: Banco Central enbase a informacion de la Superintendencia de Pensiones.
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Traspasos de saldos de afiliados entre multifondos (*)
(millones de USS)
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(*) Frecuencia mensual.
Fuente: SP.



Los ajustesde los FP, unidosa aumentosde la incertidumbre, han afectadola composiciénde los

FM, mientrasque las CSV se hanvisto afectadas porlas bajas tasasde interés. En lo mas reciente,
el adelantar pagos de rentas vitalicias requerira la liquidacidon de activos.

Cambio en el portafolio de CSV —diferencia entre

Patrimonio de Fondos Mutuos septiembre del 2020y diciembre del 2019

(millones de UF, media mavil 3m) (Puntos porcentuales)
—FM1 FM2 ——FM3 ——FM6 ~——Resto (*) 1,0
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Ene.17 Ago.17 Mar.18 Oct.18 May.19 Dic.19 Jul.20 Feb.21 Soberanos variable  Exterior MH
(*) Incluye Fondos Mutuos tipo 4, 5,7y 8. Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la CMF.

Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la AAFM y CMF.



Ejercicios de tension

* Los ejercicios de tension buscan evaluar el impacto de eventuales cambios en las condiciones de
mercadoy el entorno econdmicosobre la situacion financiera de los agentes.

» Estosejercicios no son predicciones, sino que tienen un caracter prospectivoy tratan de evaluar
la vulnerabilidad/resiliencia frente a escenarios adversos, con el objeto de generar mitigadores
para actuar preventivamente.

* Para este efecto, se construyen escenarios adversos sobre la base a la experiencia historicao
comparada con economias similares

* Los ejercicios de tension tienen una légica mecanicay no incorporan los ajustes de
comportamiento que pueden tener los agentes en la realidad

* EIIEF haincluido tradicionalmente ejercicios de tension para la banca, a lo que recientemente se
han agregado ejercicios ad hoc para hogaresy empresas

* Con laimplementacion de la nueva LGB los ejercicios de tension bancarios se iran coordinando
progresivamente con la CMF



Ejercicios de Tensidn Bancarios: El ejercicio considera un escenario tensionado coherente
con una evolucion desfavorable de |la pandemia donde se observaria un nuevo deteriorode

la actividad.

Severo: Fuerte contraccion en los primeros
& Actividad: trimestresy una convergencia moderada.
(i +—— - Contraccién del PIB.

- Aumento del desempleo.

Adverso: Contraccidn acotada pero persistente.

PIB Real (*)
(datos trimestrales, indice 100 = Q3.2019)
Consideraciones Pandemia: Escenario Adverso Escenario Severo —— Efectivo
. . ” 110
Escenarios - Restricciones de mOVI|IFIE.ld. - a |
- Incremento de las provisiones adicionales. 100 96
- Ajuste por Garantias estatales. 90
- 85
70
Mercado:
- Shocken las tasas deinterés. 60
-  Aumentodel spread de crédito 50 Crisi
<« riISIS
(Riesgo de crédito). 10 Asidtica |
-  Aumento volatilidadtipo de 9799 01 03 0507 09 11 13 151718 19 20 21 22
ca mbIO (*) Datos desestacionalizados. El area sombreada sefala la ventana del ejercicio.

Fuente: Banco Central de Chile.



Los ejercicios de tension para la banca dan cuenta de que ésta permanece resiliente y

con una mejor posicion de solvencia respecto de lo estimado en el IEF previo.

Holgura de capital bajo escenario de estrés severo (*)

(porcentaje de activos ponderados por riesgo) En febrero 2021:
6 Final —|nicial
5
4 . o
EHOVISIONeSs
3 8SPECITICAS:
2
1
Stock
O P Vital .
ENOVISIONnES
51|52 51|52 51|52 51|sz 51|52 51|sz 51|52 51|sz 51|52 51|52 S1 o
Adicionales:
2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 |21 = SA50 mi
. POV mil
Severo millones

(*) Exceso de patrimonio efectivo sobre el minimo regulatorio. Considera los limites particulares de cada banco.
Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la CMF.



Ejercicio de tension para empresas basado en microdatos construye el perfil de pagos

futuros de cadafirmay estresalas ventas a nivel individual.

* Dado el accionar de politicas que postergan deuda en Chile, el apalancamiento pierde poder
predictivo sobre impago, se hace necesario considerar como medida el servicio de deuda
efectivo.

* El modelo estima la elasticidad de carga financiera a impago con una especificacion probit
en panel. La muestra contiene 152 mil firmas.

* La especificacion incluye carga financiera sobre ventas, numero de empleados, dummies
para reprogramacion, participacion en LPE, FOGAPE-Covid, y efectos fijos de tiempo y sector
economico.

* Supuestos:
* Serepite una caida de ventas como la vista a comienzos de 2020.

* Exposicion total a riesgo de crédito FOGAPE.
e Escenario estresado sin aprendizaje de las firmas.



En el sector corporativo, las menores holguras de algunas empresas reducen su capacidad

para enfrentar escenarios de tension futuros. En particular, se han creado bolsones de
riesgo en sectores mas afectados por la emergencia sanitaria.

Deuda Comercial en Riesgo
(porcentaje del PIB)

Estresado actual —=Fstresado |IEF anterior
2,5

2,0

1,5

1,0

0,5

0,0 . .
Sep.20 Dic.20 Mar.21 Jun.21 Sep.21 Dic.21 Mar.22

Fuente: Banco Central de Chile en base a informacién de la CMFy SII.



Ejercicio de tension para hogares basado en microdatos relaciona la pérdida de empleo

con la probabilidad de impago. Los resultados se expresan como deuda en riesgo.

 Muestra: 4.2 millones de individuos con historias laborales, de ingreso y de crédito bancario.
Para el periodo 2012:1- 2020:1V.
e Estimacion en dos etapas:
1. Modeloindividual de destruccion de empleo
2. Modeloindividualde impago por cartera
e Supuesto: Para la evolucion futura del desempleo, se asume que a partir de 2021: se
repetiria la evolucion vista desde 1998:| (en cambios trimestrales).
* Se simulan trayectorias de riesgo de desempleo, impago por individuo/cartera, y luego son
agregadas.
* Ejercicioconsideralas politicas desplegadas hasta el cierre del 2020 en tres bloques:
a. Ahorros: Ley de protecciondel empleo, retiros previsionales
b. Postergacion: Cuotas de consumo, hipotecarias, servicios basicosy contribuciones
c. Subsidios: Subsidio unico familiar, Extension del ingreso familiar de emergencia, Bono
clase media, subsidio de arriendo



Los hogares parten en una mejor situacién que en el IEF anterior, productode las

politicas y la recuperacion de la actividad. Un escenario estresado con un nuevo
deterioro del mercado del trabajo podria duplicar su deuda en riesgo dentro de un afo.

Deuda bancariaen riesgo de los hogares

(porcentaje del PIB 2019)
3

IEF 2020S2 IEF 2021S1 En un afo con En un afo con
desempleo en 15%  desempleo en 18%

Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la CMF.



DESARROLLO REGULATORIO



Las medidas para enfrentar |la emergencia deberian focalizarse en el corto plazo, con claras
estrategias de salida, mientras las reformas mas permanentes se focalizan en objetivos de
largo plazo

Medidas de Reformas de
emergencia largo plazo




Los retiros de ahorros previsionales han tenido un impacto acotado en los precios de

mercados financieros, gracias a la implementacion de medidas por partedel BCChy
a la estrategia de liquidacion de activos de las administradoras.

* Lareciente aprobacion de un tercer retiro, podriaimplicar liquidacionespor un monto
de US$19.000 millones, seglin estimaciones de la Superintendencia de Pensiones.

e Estareforma constitucional, adelanta flujos de rentas vitalicias, lo que requerira la venta
de instrumentos de menor liquidez, esto podria tener un impacto sobre los precios de
mercado.

* ElBanco Central, al igual que en oportunidades anteriores ha implementado medidas
para mitigar el impacto del retiro de fondos sobre el mercado financiero, las que han
sido ampliamente utilizadas en esta oportunidad.

* Asuvez, se hagenerado un marco normativo que permite operaciones en el sector
privado para facilitar la liquidez necesaria evitando disrupciones mayores en el
mercado.



Las discusiones legislativas en torno a los retiros de los Fondos de Pensidon generaron

movimientos en las tasas de interés locales, los que fueron contenidos, en parte, por las

medidas anunciadas por el BCCh.

Evolucion BCP 10 afios (*)

(porcentaje)
4,0
Anuncio Anuncio
\WIEITE Medidas
3,5 Despacho Despacho
Anuncio
CCCdD Medidas
3,0 TC
25 Despacho
CC CdD
2,0 I T T T L
jul.20 sept.20 ene.21 mar.21 may.21

(*) CCCdD: Aprobacién de proyecto por parte de la Comision de Constitucion de la Camara de Diputados. TC: Tribunal Constitucional.

Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de Bloomberg.

Uso CCVP (MM USD)

ler Retiro
2do Retiro
3er Retiro

lra semana
3.200
2.900
9.000



Pese a la urgencia de la contencién de los efectos de la pandemia, |la agenda regulatoria

estructural o de largo plazo de las autoridades financieras ha continuado avanzando,
con importantes desarrollos.

Estrategia de pasos definida para garantizar Implementacion de Pagos Instantaneos en
una transicion segurade la Libor hacia las RFRs jurisdicciones seleccionadas
eEstabilizacion de tasas para garantizar periodo de transicidn hasta fines de
- _
eEstablecer bases para el desarrollo de mercados basados en RFRs Ry :
Reino Unido (2008) Faster P?yment Diferida (3 Vt’ac.es cada dia US$ 344.050
Senice habil)
China (2010) IBPS Diferida US$ 7.631
eDesarrollar nuevos mercados y terminar emisiones en antiguas LIBOR India (2010) Inmedléa(t;ViF(’:Zyment Diferida (4 veces al dia) US$ 2.733
Suecia (2012) BiR/Swish En tiempo real US$ 17.183
«Conversion de contratos pre-existentes Singapur (2014) FAST Diferida (2 veces al dia) US$ 7.435
México (2015) SPEI En tiempo real No tiene
India (2016) U”'ﬁlef ffayme”t Diferida (4 veces al dia) US$ 1.366
eAcordar e implementar resguardos a contratos vigentes . n ; ges !
Australia (2018) ew raymen En tiempo real No tiene
Platform
Brasil (2020) PIX En tiempo real No tiene

eEstablecer soporte para contratos de legado complejo

(*) Los limites maximos por transferencia son al tipo de cambio del 31-03-2021.

Fuente: Bank of England. Fuente: Banco Central de Chile



La normativa de Basilea lll que requiere informe previo del BCCh se encuentra emitida,

esencialmente correspondiente al Pilar 1 (capital y riesgos)

02-nov-2020 24-nov-2020 01-12-2020 01-12-2020 01-12-2020

Activos ponderados Activos ponderados
por Riesgo de

Crédito (APRC)

Bancosde Instrumentos de Activos ponderados
importancia Capital Adicional de por Riesgo
sistémica local™* Nivel 1 (AT1) Operacional (APRO)

por Riesgo de
Mercado (APRM)

* La identificacion de los bancos sistémicosy cargos asociados se determinaran en marzo de cada afio.

» El marcode Basilea lll se completaconregulacion adicionales que no requiereninforme previo del BCCh.
14-sep-2020 5-oct-2020 9-oct-2020 01-dic-2020

Requerimientos Cdlculo de la Computo de

patrimoniales por

Estandaresde
divulgacion de

relacion de capital
proceso de apalancamiento regulatorio
supervision

(Pilar 2)

informacion
(Pilar 3)

* Normas que operacionalizan contablemente requerimientos



En sintesis...

i : : S anos, J'_JI’IFD CON UN Mercaao financiero ,_JFOF'JI‘ICIO y'1a accion de
as :J'J"CJFI{J_JCJH_., ales : mas grande a la estabilidad financiera
de las ultimasc

[a emergencia sanitaria ha sido un evento cuya profundidad Yy extension ha excedido escenarios Previos
uin

CJ-:—.' Fles 50 ,':"'-'I'I'-’I"rJrlf_lU uin) dngrmru relemnce en I(JJ [InNanzas CJ-:—.' N0EAreEsSy €EMpresas rrl':’]» 15,

RO

SIn embargo, No Se han gatillado eventos de SgO Ssistemico.

e § .-ﬁ-

En este contexto, el sistema financiero no

4
S010 ha resistido, sine que ha contribuido a sortear el mrJ aCcto de esta crisis, allotorgar un puente de

[inanciamiento, dela manode I0S apoyos de politicas fiscales, monetariasy regulatorias.




En sintesis

Nuestra economia na evolucionado mejor de |0 es € Un ano ante un snock de inusitada
magnitudy auracion.

£l BECH cuenta con herramientas para seguir conteniendo perturbaciones de corto plazo, a pesar. de un uso
ntensivo durantelo queva de lapandemia. No obstante, esimportante adestacargue la erectividadde

nuestras medidases limitada para resolver problemas estructurales de mediano 0 1argo plazo.

Hacla adelante, el principal aesario para la economia cnilena sera lograr un adecuado Palance entre politicas
gue apuntalen ellcrecimiento, apoyen a sectores mas arectados y propicien la necesaria recomposicion de las

nolgurasfinancieras nacia ellmediano plazo.




Reflexion final

El Informe de Estabilidad Financiera identifica riesgos con el objeto de prevenir que estos se materialicen,
ya sea reduciendo vulnerabilidades o desarrollando mitigadores

De esta manera, cuando se identifica un riesgo no se esta haciendo ni un juicio ni una prediccion, sino que
se esta levantando una alerta para buscar los medios para evitar que ese riesgo se materialice

Esta accion preventiva no siempre puede ser realizada por el Banco Central, dada la limitacion de sus
competencias

Por esa razon es importante la evaluacion que diferentes actores hagan de los fundamentos de los riesgos
gue se identificany, en caso de compartir ese diagnostico, aportar lo que esté dentro de su alcance para
evitar su materializacion

El IEF, en consecuencia es una invitacion a actuar preventivamente, razonar y cooperar en beneficio de un
objetivo superior, como es la estabilidad econdmica

Un analisis de riesgos es exitoso en la medida que los riesgos identificados no se llegan a materializar, en
parte porgue se previnieron y se actuod a tiempo. Esa métrica es aplicable al IEF

Este es un objetivo especialmente importante cuando el pais ha pasado por un periodo tan criticocomo el
de los ultimos 18 meses
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