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Junto con el deterioro del panorama global, la probabilidad de ocurrencia de

riesgos ha aumentado significativamente en lo reciente.

1. Riesgos asociados a convergencia inflacionaria

2. Riesgos asociados a nueva recesion global

3. Riesgos financieros



Los riesgos asociados a convergencia inflacionaria siguen vigentes en contexto

de inflaciones en maximos historicos y tasas reales aun negativas en varias
economias avanzadas.

20 (variaciéon anual, porcentaje) (porcentaje, TPM — expectativas de inflacién 2023.q2)
Brasil 7,7
Latam México 3,0
—Exportadores MP Chile I 2 7
15 —Asia 12,5% (jun.22) Peru 2,7
_EE;UU- Colombia 2,3
—Chile 9,1% (jun.22) Hungria 38
——Zona Euro 8,6% {jun.22) Republica Checa 21
10 ——Bolivia 6,7% (1T.22) " _ ,
5,5% (may.22) alasia 0,0
1,8% (jun.22) Indonesia -0,5
Sudéafrica -0,8
Tailandia -1,6
S Nueva Zelanda -0,1
Canada -0,8
Noruega -1,2
Australia -3,2
0 Corea -0,6 E
Estados Unidos -1,8 K
Suecia -2,3 I
Zona Euro  -3,7 K
-5 Reino Unido -4,1 I
19 20 21 22 5 3 0 3 5 9

(1) Latam: mediana entre Brasil, Colombia, México y Peru; Exportadores MP: mediana entre Australia, Canadd y Nueva Zelanda (datos trimestrales); Asia: mediana entre Filipinas, Malasia, Singapur, Tailandia; Avanzados: mediana Eglllqtsl%
entre EE.UU., Japdn y Reino Unido. (2) Expectativas de inflacion provienen de Bloomberg, con la excepcion de Chile para la que se utiliza expectativas de inflacion a un afio, contenida en ultima Encuesta de Expectativas Econdmicas Chile
del Banco Central de Chile (Blomberg: 5,6% y EEE 7,1%). Fuentes: Eurostat, Banco Central de Chile, BLS, Banco Mundial, BCRP, Oficinas de Estadisticas Nacionales, Bloomberg.



El fortalecimiento del dolar y la recesion global provocarian reversion de precios

de commodities, lo que colaboraria con la convergencia de la inflacion, pero
restaria impulso al crecimiento de emergentes.
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(1) Commodities real construido a partir del Commodity Index de Bloomberg deflactado por IPC de EE.UU. Para junio 2022 se considerd IPC de mayo del mismo afio, y para julio 2022 se consideré el dato de Commodity Index al Chile

7/7/22, deflactado por el IPC de mayo. (2) Crecimiento ponderado a PPP. Fuentes: Bloomberg, Fed, CPB, Consensus Forecast.



El entorno de incertidumbre ha disminuido el apetito por riesgo y generado

Importante correccion en precios de activos financieros.
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Rusia 754 Chile 18 3
Colombia 463 Portugal 7,5 120 4
Hungria 423 Indonesia 2,3
Polonia 298 Noruega CE2,0 DXY
Brasil 278 Reino Unido -1, 733
Perud 259 India -5,1
Grecia — 013 Japon -6,4 ) —VIX (der.)
Italia L EwAiY Espafia -7,00m 0
Portugal 190 Brasil -7,0
Espagﬁa m—T58 Tailandia 75 110 —MOVE (der.)
Australia 134 Colombia -8,4
Sudafrica 174 Sudafrica 86 Z
Canada 165 Malasia -8,9
México 152 Grecia -0,9
EE.UU. 146 China -9,9
Suecia ) 43 Australia -10, 7 - 100
Zona Euro 147 México -11,1
Noruega 7 31 Canada -11,3 —
N. Zelanda 130 Filipinas -11,7
Reino Unido 117 Peru -13,7
Singapur —116 N. Zelanda -14,4 — 0
Chile [— 115 Zona Euro =17, 7 —
Vietnam 113 Alemania -17,9 — 90
Indonesia 107 EE.UU. -18,9 T—
Rep. Corea 99 Hungria -20,3
India 98 Rep. Corea -20,4—
Filipinas 71 Vietnam -21,4
Tailandia 62 Italia -21, 7 —
Japoén 517 Polonia -23,8
China -3 Rusia -45,9 80 2
2200 0 200 400 600 800 ) ] ene.20 ene.21l ene.22
60 30 0 30 banco
. . . . o , central
(1) Comprende cambios entre el 19 de julio y el 1 de enero de 2022. Barras verdes corresponden a Emergentes, naranjas a Latam y azules a Desarrollados. Barras sélidas representan la variacién durante el periodo y barras Chile

transparentes a cambios maximos y minimos. Fuente: Bloomberg, Banco Central de Chile.



Los elevados niveles de deuda mantienen riesgos financieros elevados...
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(1) Latam ex Chile incluye a Argentina, Brasil, Colombia y México, ponderados por PIB. (2) Cerca de la mitad de la deuda corporativa corresponde a obligaciones relacionadas con inversién extranjera directa —préstamos entre Centrql
empresas relacionadas (matriz-filial). Por su caracter de relacionadas, el riesgo de refinanciamiento es menor que el asociado a deuda bancaria o a instrumentos de deuda publica (bonos). El resto de la deuda corporativa es, en su Chile

gran mayoria, de largo plazo. Fuentes: Banco de Pagos Internacionales (BIS por sus siglas en inglés) y Fondo Monetario Internacional.



...en un contexto en el que varios paises permanecen en una situacion vulnerable

para enfrentar masivas salidas de capitales y depreciaciones de sus monedas.
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(1) Proyeccion del FMI en World Economic Outlook de abril de 2022 salvo Chile, en que se utiliza proyeccion IPoM Jun.22.
Fuentes: Bloomberg, Banco Central de Chile, Fondo Monetario Internacional, IIF.
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