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Principales mensajes del IEF segundo semestre 2023 &

1. Losriesgosdel escenariomacrofinancieroexternohanaumentadorespectodel Informe anterior.

2. Enel ambito local, se ha avanzadoen resolver los desequilibriosmacro, por lo que la economia
chilenaestaen mejor pie parahacerfrente a un deterioro del escenarioglobal

3. Labancalocal cuenta con liquidez, provisionesy capital suficiente para enfrentar escenariosde
tensionseveros

4. Undeterioro de las condicionesfinancierasexternasrepresentael principal riesgopara usuariosy
oferentesde credito locales



L ascondicionedinancierasse han estrechaddos ultimos meses Elalzade lastasasde
Interésde corto y largoplazoha sidosignificativa
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(1) Vertical corresponde a cierre estadistico del IEF primer semestre de 2023. (2) El ancho de las bandas esta dadoresmni@simos y minimos. Desarrollados
incorpora: Noruega, Suecia, UK, Australia, Canada, Dinamarca, Singapur, Corea, Zona Euro y Estados Unidos. Emezg€ntemibicui?eru, México, Brasil, Chile,
Tailandia, Sudafrica, Turquia, Hungria, Polonia, India e Indonesia.

Fuente: Banco Central de Chile en base a informaciéon de Bloomberg y otros bancos centrales. Igggfr%l
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En este contexto, el apetito por riesgo ha disminuido, se ha fortalecido el dolar y el

precio de los activos mas riesgosos ha bajado
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(1) El indice VIX mide la volatilidad implicita en opciones sobre el S&P500 en EE.UU. a un mes. (2) Para la Euroydien&Eétbnsideran
los indices Euro Stoxx 50, S&P 5@hgnghaStock Exchange Compositelex respectivamente. Fuente: Bloomberg.
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La evolucion futura de las condiciones financieras externas es el principal riesgo a

monitorear para la estabilidad financiera global.
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(*) Linea vertical corresponde a cierre estadistico del IEF primer semestre de 2023,
Fuente: Banco Central de Chale base a Bloomberg, EPFR y Federal ReserveoBdalv York.
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El mercado local ha seguido las tendencias externas. El costo del financiamiento de larg
plazo ha aumentado para todo tipo de agentes y el peso ha tenido una importante

depreciacion.
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(1) Lineavertical correspondea cierre estadisticodel IEFprimer semestrede 2023 (2) TCOtipo de cambioobservado TCMrepresentauna medidadel valor nominal

del pesorespectode una canastaampliade monedasextranjeras ponderadosegunel flujo de comerciointernacional(FCI) TCMS5 agrupaa las monedasde Estados
Unidosde América,Japén ReinoUnido,Canadd lasde la zonadel Eura TCMX secalculacomoel TCM,pero excluyendcal délar de EstadodJnidos (3) Ultimo dato de
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Fuente BancoCentralde Chileen basea informaciénde Bloombergy RiskAmerica centl::g!



La menor profundidad del mercado de capitales puede estar contribuyendo a menor

capacidad de mitigacion de la volatilidad global.
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1) Seutilizan datos de PIBtrimestral a precioscorrientes,acumulando4 trimestresmoviles,y datos mensualesde activostotales del sistemade

fondos de pensiones,considerandoel ultimo mes de cadatrimestre. PIBdel tercer trimestre de 2023 se calculaen base a la Encuestade
ExpectativatEcondmicas(2) Lineaspunteadasverticalesnegrasindicanretiros de fondos de pensimes Seagregandatos diarios para obtener banco
seriesmensuales mostrarsumasde semestregndéviles Semuestranmontosnominales central

Fuente BancoCentralde Chileen basea informaciondel DepdsitoCentralde Valoresy de la Superintendenciae Pensiones Chile




Este entorno de mayores riesgos externos encuentra a la economia chilena en un mejo

pie que hace algunos trimestres.
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(*) Tasas de colocacion de créditos comerciales entre 6 meses y 1 afios junto a la Tasa de Politica Monetaria.
Fuente: Banco Central de Chile, Instituto Nacional de Estadisticas, Bloomberg.
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Por el lado de las empresas, los menores desequilibrios se han traducido en una dismi

del endeudamiento de las firmas y mejoras en sus indicadores financieros. El impago hi
tendido a estabilizarse.
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(1) Basado en informacién a nivel de empresas a excepcifattbging leasing y otros, bonos securitizados y efectos de comercibin@a vertical a IEF del primer

semestre de 2023. (®atos a diciembre de cada afio hasta el 2018, en adelante, informacion trimestral. ROA: Utilidad acumulada en doce miésgastoges

financieros mas impuestos sobre activos totales. Cobertura de intereses: Utilidad antes de impuestos y gastos finabhmdossyastos financieros anuales.

Endeudamiento: Deuda financiera sobre patrimonio. Datos consolidados. No considera empresas estatales ni aguellasdasificsgletores Servicios Financieros banco

y Mineria.
Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la CMF. ce"t';ﬂ!



A su vez, no se han observado descalces de moneda relevantes.
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(*) Datosa diciembrede cadaafio, excepto2023que correspondea junio. Considerainamuestrade empresagjue reportan susbalances
en pesos El descalcecorrespondea pasivosen dolares menos activos en ddlares, menos posicion neta en derivados(PND),como
porcentajede losactivostotales. No consideraempresas£statalesii aquellasclasificadagn los sectoresServiciog-inancieroy Mineria

Fuente BancoCentralde Chileen basea informaciénde la CME



El precio de las viviendas se recupera respecto del trimestre anterior, pero el stock de

viviendas para entrega inmediata se mantuvo elevado. En el sector inmobiliario no
residencial se estabilizo la vacancia.
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(1) Barras corresponden al stock de viviendas nuevas disponibles para la venta en Region Metropolitana. Ultimo dato
corresponde al promedio de julio y agosto 2023. (2) Datos semestrales.

Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion del Sll, CChC, CBRE, Colliers y GPS. banco
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Los ejercicios aplicados a la banca indican que niveles de solvencia y liquidez se

mantendrian en caso de la materializacion de riesgos de credito y de mercado en
escenarios tensionados.
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(1) Considera reinversion de utilidadé?) Exceso de patrimonio efectivo sobre el minimo regulatorio. Considera los limites particulares de cada
banco. A partir del 2021 se consideran las SAG de consumo.

Fuente:Banco Central de Chile en base a informacion de la CMF. banco
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El Consejo del Banco Central de Chile acordd mantener el RCC 0,5% de APR, eI@e
N

sera exigible a contar de mayo de 2024.

A EIRequerimientade CapitalContraciclicdRCCgsunamedidaprecautoria

A Tienepor objetivo fortalecer la resilienciade la economiafrente a episodiosdisruptivosque puedentener un
impactosignificativocontribuyendoconello a la estabilidadfinanciera

A Buscaevitar la ampliacion de un shock a través del canal del crédito. Esto se consigue porque este
requerimiento correspondea un buffer o colchon disefiadopara ser liberado cuando existan situacionesde
disrupciénfinanciera

A Aligualque enlareunion pasadagcuandoseactivoel requerimiento,su mantenciénse adoptacomounamedida
precautoria ante la elevadaincertidumbre externa A nivel local el procesode resolucidonde desequilibrios
macroeconomicosontinda

A Elusodel RCG surelacioncon otras herramientasesatin materiade debateinternacional A lo largode 2024 el
Bancorevisarael marcode aplicaciondel RCCincluyendounadefinicionde sunivel neutral.



Comentarios finales

Los riesgos del escenamacro-financieroexterno han
. aumentado respecto del Informe anterior.

La economia chilena ha avanzado en la resolucion de los a
desequilibrios macroecondmicos de afios previos, pero esta
enfrentada a un complejo escenario externo.

‘ El aumento de los riesgos externos reafirma la necesidad de

[} " . . “pe "

‘I continuar adoptando medidas orientadas a fortalecer la resiliencia y
capacidad del sistema financiero de amortiguar eventos adversos.
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