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Mercado de capitales 

• Son mercados financieros en los que: 

• Se ofrecen y demandan fondos o medios de financiación.  Aquí 
es donde circula el dinero, el que se mide a través de los 
agregados monetarios en manos del sector privado no 
bancario. 

• Se determina el precio del dinero: tasa de interés, así como el 
precio de las acciones y bonos. 

• En estos mercados se conceden créditos por parte de los 
bancos (colocaciones) a empresas y personas.  

• El Banco Central cumple un rol importante al determinar la 
TPM y realizar operaciones de mercado abierto. 
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AGENDA 

• Introducción 

• Agregados Monetarios 

• Panorama Financiero Banco Central 

• Crédito 

• Tasas de Interés 

• Difusión 
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INTRODUCCIÓN 
El Banco Central trabaja para que el dinero mantenga su valor en el 
tiempo y que el sistema de pagos funcione sin problemas. 
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INTRODUCCIÓN 
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INTRODUCCIÓN 
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INTRODUCCIÓN 

• Las EMF constituyen un conjunto integral de datos sobre activos y pasivos 
financieros y no financieros del sector de las sociedades financieras de 
una economía.  

 

• Las EMF brindan información importante sobre las mediciones del dinero, 
el crédito a los diversos sectores y los activos y pasivos financieros 
externos. 

 

• Estas estadísticas se basan en criterios de compilación definidos por el 
FMI en el Manual de Estadísticas Monetarias y Financieras 2016. 

 

• En el caso del Banco Central de Chile se caracterizan por ser oportunas y 
de alta frecuencia: diarias, semana, quincenal, mensual. 
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INTRODUCCIÓN 
La información de las estas estadísticas tiene distintos ámbitos de 
interés. 

•Tomadores de decisión 
•Banco Central 
•Gobierno 
•Privados  

•Agentes económicos 
•Empresas 
•Familias 
•Organizaciones 

•Academia 

•Definición de políticas 
•Monetaria 
•Fiscal 
•Comercial 

•Asignación de recursos 
•Crédito 
•Ahorro o inversión 
 

•Investigación 
•Teórica 
•Aplicada 
•Comercial 
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Agregados monetarios 
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 AGREGADOS MONETARIOS 

Definición 

• Los agregados monetarios son una medida del dinero disponible en una 
economía 

• Los bancos centrales lo miden y analizan por la relación que tiene con la 
inflación, con el crédito y con actividad de una economía. 

• Los agregados monetarios se clasifican desde los más líquidos a los menos 
líquidos:  M1, M2 y M3.  O bien desde la definición más estricta de dinero a 
la definición más amplia. 

• M1 es un indicador que permite una comparación internacional ya que 
cumple con una metodología estándar del FMI. 

• M1 es parte de M2 y ambos son parte del M3. 

• Hoy el desafío es analizar el impacto que tendrá el dinero electrónico sobre 
la definición del dinero.  (BITCOIN) 
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M1 

• +líquido 

• +gasto 

M2 

M3 

• -líquido 

• +inversión 

AGREGADOS MONETARIOS 

Definición 
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Agregados monetarios  
(variación nominal anual, porcentaje)  

Por lo general las estadísticas se presentan en variación 
anual, con el objeto de eliminar efectos estacionales. 
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Agregados monetarios y sus componentes  
(incidencia en la variación nominal anual, porcentaje) 

Componentes M1, índice más líquido del dinero. 
La incidencia es la descomposición del crecimiento entre cada uno de los 
componentes de la serie agregada. Permite distinguir el aporte individual al 

crecimiento total. 
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Agregados monetarios y sus componentes  
(incidencia en la variación nominal anual, porcentaje) 

 M2: se agregan  instrumentos financieros a plazo. 
Para una adecuada interpretación de los movimientos de la serie es 
necesario contar con la información lo más completa posible. 

http://si3.bcentral.cl/boletin/secure/boletin.aspx?idcanasta=U1BER5151
http://si3.bcentral.cl/boletin/secure/boletin.aspx?idcanasta=U1BER5151
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Agregados monetarios y sus componentes 
(incidencia en la variación nominal anual, porcentaje) 

M3, indicador amplio del dinero, en el que se adicionan 
bonos y moneda extranjera. 
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Son múltiples los factores que afectan el movimiento de las 
series. Mayor actividad en los depósitos en moneda extranjera. La 

disminución en la variación anual se explica por la caída del tipo de cambio.  

Depósitos en moneda extranjera 
Incidencia anual (%) 
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El tipo de cambio es un factor relevante en la evolución de las 
estadísticas monetarias y financieras. Determinan su 
valoración en pesos. 

Fuente: Bloomberg 
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(CLP/USD) 

540

560

580

600

620

640

660

680

700

720

740

ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic

16' 15'



B A N C O   C E N T R A L   D E   C H I L E   

Balance Banco Central de 
Chile 
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Balance Banco Central 
Definición 

• El balance de un banco central puede proveer importante información para 
observar la implementación de la política monetaria, cambiaria y su relación 
con la política fiscal en un determinado momento del tiempo.  

• El Fondo Monetario Internacional considera al Balance del Banco Central 
como el principal información para estudiar la situación macroeconómica de 
sus países miembros. 

• El Balance de un Banco Central difiere del de otros bancos debido a que sus 
funciones y objetivos son distintos.  No se busca maximizar las utilidades, 
sino que lograr cumplir con la misión de bien público que se le ha asignado.  
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• En cuanto a los componentes de sus estados financieros tiene algunos que 
son significativos y que lo hacen diferentes del de otras entidades, como la 
emisión de billetes y moneda doméstica (pasivo) y las reservas 
internacionales en activos extranjeros.  

 

•  Además, no están dentro de sus activos contables la reputación, el valor de 
sus bases de datos ni su capacidad de investigación, que sin duda son activos 
relevantes.   

 

Balance Banco Central 
Definición 



25 

Los activos son aproximadamente un 15% del PIB, con excepción de 
algunos periodos de crisis. Las reservas internacionales y los préstamos al 
sector público han sido sus principales activos.   

Activos del Banco Central de Chile como porcentaje del PIB 

(Porcentaje) 

 
Fuente: Memorias anuales Banco Central de Chile 
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Los principales pasivos del Banco Central son la base 
monetaria y los bonos que ha emitido (BCP, BCU, PDBC). 

Pasivos del Banco Central de Chile como porcentaje del PIB 

(Porcentaje) 
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El Patrimonio del Banco Central actualmente negativo y su valorización 
en pesos chilenos está influida por el valor del tipo de cambio, ya que su 
principal activo son las Reservas Internacionales.  

Patrimonio como porcentaje del PIB 

(Porcentaje) 

Patrimonio y Tipo de Cambio 

(Miles de millones de pesos (izquierdo), pesos por dólar 

americano (derecho)) 
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Crédito Bancario 
(Colocaciones)  
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El ciclo del crédito 
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Crédito Bancario 
Definición 

• La información de las colocaciones bancarias facilita un monitoreo integral y 
oportuno del mercado del crédito, como indicador del nivel de crecimiento 
de una economía, su economía y desarrollo financiero. 

• El sistema bancario abarca aproximadamente un 90% del crédito total. 

• Los créditos generalmente se clasifican en los destinados a: 

• Empresas:  Comerciales y de Comercio Exterior. 

• Personas:  Consumo y Vivienda. 
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• La creación de crédito implica la entrega de recursos de una unidad 
institucional (el acreedor ) a otra unidad (el deudor).  

• La unidad acreedora adquiere un derecho financiero y la deudora incurre en 
la obligación de devolver los recursos.  

• Esta deuda da lugar a obligaciones de pagos futuros y, en consecuencia, tiene 
el potencial de crear circunstancias que hacen a una unidad institucional, un 
sector, e inclusive toda la economía, vulnerables a problemas de liquidez y 
sostenibilidad.  

Crédito Bancario 
Definición 
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Colocaciones efectivas versus contingentes 

• Colocaciones Efectivas (90%) 

• Constituyen un traspaso real de fondos desde un banco a un tercero 
(cliente) con el compromiso que en el futuro el cliente devolverá dichos 
fondos.  

• Los montos y plazos están determinados de antemano.  

 

• Colocaciones Contingentes (10%) 

• Operaciones en que un cliente asume el compromiso u obligación de 
hacer frente a un pago o desembolso si ocurre algún evento que lleve al 
banco a ejecutar el instrumento garantizado. 
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Colocaciones por tipo de deudor 
(variación nominal anual, porcentaje)   

Fuente: Banco Central de Chile en base a balances individuales reportados por la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras. 

En los últimos años el BCCh ha generado estadísticas más desagregadas 
que permiten entender mejor la evolución del ciclo de crédito, como ha 
sido el caso de las Colocaciones por tipo de deudor. 

-10

0

10

20

30

5

10

15

20

25

oct.14 feb.15 jun.15 oct.15 feb.16 jun.16 oct.16

comercio exteriorcomercio exteriorcomerciales vivienda
consumo total



34 

Créditos de consumo 
Es importante detectar “efectos bases” en las tasas de crecimiento. 

 (variación anual y mensual, 
porcentaje) 

(miles de millones de pesos) 

-1,8

-0,9

0,0

0,9

1,8

4

8

12

16

20

oct.14 feb.15 jun.15 oct.15 feb.16 jun.16 oct.16

13.500

14.000

14.500

15.000

15.500

16.000

16.500

17.000

ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic

M
il

la
re

s

16' 15'



35 

Colocaciones Comex 

Fuente: Balances individuales (MB2), mensaje 154. 

Incidencia en la variación anual  
(%) 

El tipo de cambio tiene una importante incidencia en las 
colocaciones de comercio exterior.   
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Tasas de interés 
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Las tasas de interés del sistema financiero se definen 
producto de la interacción de los distintos agentes 
participantes. 
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Tasa de interés 
Definición 

• Las tasas de interés son un reflejo del costo del dinero: 

• Por distintos tipos de deudor (vivienda, consumo, comerciales y comercio 
exterior) 

• Por distintos tipos de productos (créditos en cuotas, tarjetas de créditos, 
líneas de créditos, operaciones de comercio exterior) 

• A distintos plazos 

• Por diferentes reajustabilidades ($, US$, UF y Tipo de Cambio) 

• Las tasas de interés se calculan con promedios ponderados: La tasa de la 
operación se pondera por la participación de su monto asociado en el 
monto total respectivo. 
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Tasas de Interés de Depósitos y Captaciones 

• Es el costo de los pasivos de los bancos, producto de obtener dinero del 
mercado financiero local.  Incluye las emisiones de bonos en Chile. 

Tasas de interés de Colocación 

• Es la rentabilidad de los activos de los bancos, ya que corresponde a la tasa a 
la cual prestan recursos a las empresas y personas. 

Tasa de interés 
Definición 
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Tasas de interés por tipo de deudor se presentan con el 
mismo desglose de las colocaciones. 

Tasas de interés por tipo de deudor 
 (tasas base anual 360 días, porcentaje) 
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Tasas de interés  
Por tipo deudor (tasa base anual 360 días, porcentaje)  

Fuente: Banco Central de Chile. 

Tasas de interés de consumo son determinadas por el costo 
de las tarjetas de crédito. 
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Tasas de interés  
Por tipo deudor (tasa base anual 360 días, porcentaje)  

Tasas de interés comerciales son un promedio entre los 
créditos en cuotas y sobregiros. 
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Tasas de interés  
Por tipo deudor (tasa base anual 360 días, porcentaje)  

Fuente: Banco Central de Chile. 

Tasas de interés de comercio exterior tienen un menor costo 
para los exportadores que para los importadores. 
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Uso de la información 

• Teniendo presente que las publicaciones del Banco Central de Chile tienen alta 
oportunidad y frecuencia son utilizadas para los análisis de coyuntura de la 
evolución del mercado de crédito. 

• Adicionalmente forman parte de los Informes de Política Monetaria y de 
Estabilidad Financiera. 
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IPOM:  Tasas de Interés y colocaciones 
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IPOM:  Banco Central de Chile 
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IEF: Colocaciones comerciales 
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Difusión 
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Informe Mensual de  
Estadísticas Monetarias y Financieras 

• Informe descriptivo de las principales

estadística monetarias  financieras  con set

gráfico  de:

• Tasas de interés según tipo de producto

y plazo

• Colocaciones por tipo de producto

• Agregados Monetarios

• Publicación

• Frecuencia mensual, el día 7 de cada

mes junto con el Avance Estadístico del

Boletín Mensual

• Informe

http://si3.bcentral.cl/estadisticas/Principal1/Informes/EMF/TASAS/Informes.html
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Series Mensuales de Microdatos Bancarios 

• Presenta información por empresa bancaria en
materia de colocaciones, inversiones y depósitos.

• Micro datos

http://si3.bcentral.cl/estadisticas/Principal1/Excel/EMF/CDC/Series_datos_bancarios/DatosBancarios.html
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Base de Datos Estadísticas 
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CONCLUSIONES 

• Las Estadísticas Monetarias y Financieras son parte de las 

estadísticas macroeconómicas de un país. 

• Son importantes para analizar el mercado de capitales de una 

economía y está relacionada con algunas variables del sector real. 

• Sus principales indicadores son las tasas de interés y el crédito 

otorgado a los agentes económicos. 
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