i Qué nos dice este IEF? wayo 2021

Lt taNe

Las holguras acumuladas a través
de los afios, junto con un mercado
financiero profundo y la accién de las
autoridades, han sido esenciales para
enfrentar la amenaza mas grande a la
estabilidad financiera de las 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 vacunacién y un mejor escenario
economico. Las vulnerabilidades, aunque
importantes, son menores que hace seis
meses atras.

Los hogares y 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.




Las holguras acumuladas a través de los afos, junto con un mercado financiero profundo y la accién de las autoridades, han
sido esenciales para enfrentar la amenaza mas grande a la estabilidad financiera de las ultimas décadas.

e |a emergencia sanitaria ha sido un evento que ha excedido escenarios previos de
riesgo, generando un deterioro relevante en las finanzas de hogares y empresas mas
vulnerables, pero sin gatillar eventos de riesgo sistémico.

e En este contexto, el sistema financiero no solo ha resistido, sino que ha contribuido
a sortear el impacto de esta crisis, con el apoyo de politicas fiscales, monetarias y
regulatorias.

e No obstante, este despliegue ha implicado un uso relevante de recursos, lo que ha
reducido la capacidad para enfrentar eventos disruptivos en el futuro, con riesgos que
estan aun lejos de desaparecer.

e | principal desafio para la economia chilena sera lograr un adecuado balance entre
politicas que apuntalen el crecimiento, apoyen a sectores mas afectados y propicien la
necesaria recomposicion de las holguras financieras hacia el mediano plazo.




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

* Las medidas extraordinarias de politica fiscal y monetaria para contener los efectos
econdmicos de la pandemia se han mantenido en muchos paises.

e Estas politicas, han mejorado las perspectivas para la actividad, precios de materias
primas y han contribuido a mantener favorables las condiciones financieras.

e A nivel local, las medidas de apoyo para enfrentar la pandemia se han prolongado,
respondiendo a la evolucién de la emergencia sanitaria, adaptandose a las nuevas
necesidades de financiamiento de los usuarios de crédito.

 Un mejor panorama externo, los avances en vacunacion y la capacidad de adaptacion
de distintos agentes, han contribuido a reducir los riesgos de estabilidad financiera en
Chile respecto del IEF anterior (noviembre del 2020).




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

e Aun cuando los niveles de morosidad no han aumentado, algunos hogares y empresas
se encuentran en una situacion financiera mas débil respecto del inicio de la pandemia,
lo cual aumenta su riesgo y dificultaria su acceso a créditos.

® | as empresas grandes mejoraron su rentabilidad y posicion de liquidez, y moderaron
su endeudamiento en el margen. En tanto, las firmas de menor tamafio aumentaron su
apalancamiento impulsado por los créditos FOGAPE.

e Con todo, un nuevo deterioro de la situacion econdmica encontraria a algunos hogares
y empresas en una situacion financiera mas débil respecto de su ingreso a la pandemia,
lo cual aumenta su probabilidad de impago futuro y dificultaria su acceso al crédito.




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

e Si bien las perspectivas respecto de la evolucién de la pandemia en distintos paises han
mejorado, esto ocurre en un contexto de prolongada incertidumbre y heterogeneidad en
las velocidades de recuperacion econémica entre paises.

e De producirse una reversion subita de las tasas de politica monetaria en economias
avanzadas, las condiciones financieras para emergentes podrian restringirse mas alla de
lo previsto.

e Adicionalmente, la fragilidad fiscal observada en algunas economias podria gatillar
aumentos abruptos de sus premios por riesgo soberano.




