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Mercado de capitales

Son mercados financieros en los que:

Se ofrecen y demandan fondos o medios de financiacion. Aqui
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, asi como el
precio de las acciones y bonos.

En estos mercados se conceden créeditos 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.



En octubre promediaron 3,56%, segtin datos del Banco Central:

Tasas hipotecarias caen a menor nivel en 12 afios,

MARIA PAZ INFANTE H.

Cinco meses consecutivosala
baja registra la tasa de interés
promedio cobrada por los ban-
cos para los créditos hipoteca-
rios, alcanzando en octubre un
registro de 3,56%, su menor ni-
vel desde octubre de 2004, se-
gun datos del Banco Central.

Desde la Asociacion de Ban-
cos (ABIF) aseguraron que las
tasas sistemdticamente se han
ubicado en niveles bajos duran-
te el wltimo tiempo. “Esto, en
gran medida, refleja el escenario
de bajas tasas de interés de largo
plazo a nivel global, lo cual de-
termina el costo de la banca para
el otorgamiento de créditos hi-
potecarios”, explicaron,

Pese a este escenario de bajas
tasas, los estindares de aproba-
cidn de préstamos estdn restric-
tivos y el porcentaje que los ban-
cos estdn dispuestos a financiar
para la compra de una vivienda
es menor, exigiendo a los clien-
tes un mayor monto de pie,

Segun la Encuesta de Crédi-
tos Bancarios que realiza el Ban-

En la industria aseguran que los
725 menores costos de estos
préstamos se deben a las bajas
tasas a nivel global y a sus
expectativas a largo plazo.
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co Central, ¢l 33% de los bancos
reportaron estdndares de apro-
bacion mds restrictivos en el ter-
cer trimestre. Este porcentaje
mayor al 25% aseguraba en el
segundo trimestre Aqm- las con-
diciones eran mas

nar extra, por lo que el producto
es menos rentable.

Agrega que ¢l desempleo iria
enaumento y muchas promesas
de compra v venta han comen-
zado a caer.

Desde la ABIF

conservadoras.
Pese a ello, en el

ALTA DEMANDA

manifestaron que
también hay me-

sector aseguraron El fin a la venta de nor presencia de
que los créditos  viviendassinIVAha  créditos comple-
para viviendas impulsado lademanda mentarios a los hi-
han registrado por estos créditos. potecarios. “En es-

una importante —— {0 influye, en par-

demanda desde el

ano pasado producto de lacom-
pra de propiedades sin IVA
hasta 2017.

Un ejecutivo de un banco ex-
plicé que para el sector, hoy el
problema no son las tasas, sino
que los riesgos han aumentado.
Esto, porque si los bancos pres-
tan sobre el 80% del valor de la
vivienda, tienen que provisio-
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te importante, el
cicloecondmico vigente, el que
incide en condiciones de crédi-
to mds conservadoras”, argu-
mentaron.,

Proyecciones
En la industria sostuvieron

que los niveles de bajas tasas
responden principalmente a las

pero bancos suben exigencias para créditos

expectativas que hay a largo
plazo. Y sibien advirtieron que
en los dltimos dias las tasas lar-
gas han registrado leves au-
mentos tras la eleccion de Do-
nald Trump en Estados Unidos,
“en el largo plazo no se ven
grandes alzas".

Para la ABIF, la prolongacion
de un escenario de bajas tasas de
largo plazo es un tema de cons-
tante debate no solo por sus im-
plicancias, sino también el tiem-
po que podria tomar el que estas
comiencen a aumentar.

El tinico riesgo —dicen en el
sector— serfa un aumento ma-
yor en el déficit fiscal que llevea
un recorte en la clasificacion de
riesgo de Chile. Ello elevaria el
costo de financiamiento para el
pais y para los consumidores.
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Se Modera Alza en Stock
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cién del stock total de
oréstamos inales fue

B. Central

creéditos se

moderan en junio

Asimi enel
mes las tasas de interés de
las distintas colocaciones

bajaron.

—La variacién anual del
stock total de colocaciones
nominales en junio fue de
8,8%, disminuyendo respec-
to al mes previo, cuando ha-
bia registrado un alza de
9.8%, de acuerdo a los datos
proporcionados por el Banco
Central en su primer Informe
Mensual de Estadisticas Mo-
netarias y Financieras.
Segun precisa eldocumen-
to, esta reduccioén es explica-
da “porel menorcrecimien-
to anual de los créditos de
consumo (10,.34% frente al
10,89 del mes previo), co-
merciales (7,.67% versus
9,8%) y vivienda (10,06%
frente a 10,3%9)™.
Lounicoque se aceleraron
son los préstamos de comer-
cio exterior, con un alza de
11,07%, mientras que el mes
previo lo hizo en 6,7%.

Encuantoalastasasdein-
terés, en el sexto mes se re-
gistré una disminucion en
las tasas de interés promedio
de los préstamos de consu-
mo, de 26 puntos base res-
pectodel promedio de mayo,
mientras que lostiposde las
operaciones comerciales, co-
mercio exterior y vivienda
se mantuvieron en torno a
los valores del mes anterior.

El Banco Central explico
que en consumo la dismi-
nucién responde a la mayor
ponderacion de las opera-
ciones a mas de 3 anos.

Por ultimo, el Banco Cen-
tral afirmoé que en relacién
a las tasas de captacionesen
pesos por plazo, éstas pre-
sentaron variaciones mix-
tas respecto a los valores re-
gistrados el mes anteriory
de menor magnitud que las
observadas en las coloca-
ciones.

Con todo, los spreads de
los distintos plazos registra-
ron descensos.e

nes

ominales

aciéon anual, porcentaje)
consumo total |
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Banco Central: Créditos a empresas se desaceleran

# W W EL PRIMER INFOR-
ME mensual de estadisticas moneta-
nas y financicras publicé hoy ¢l Ban-
co Central

El documento —que resume el
comportamiento de las tasas de inte-
rés y colocaciones del sistema finan-
ciero, junto sl de Jos agregados mone-
tarios=— informd que en junio fa va-
riacion anual del stock total de colo-
caciones nominales fue de 8.8%,
disminuyendo respecto al mes previo
(9.8%).

Esta reduccidn se explica por el
medio punto menos de crecimiento
anual de los créditos de consnmo y
que alcanzaron 10,3%; y la desace-
leracion de los créditos comerciales

(ue anotaron una variacién anual
desolo7,7% en junio, casi dos pun-
tos menos que en mayo (98%),

Los eréditos de vivienda registri
ron un crecimiento en doce meses de
10,1%, levemente por debajo del
10,3% de mayo.

En ¢l mercado afirmaron que cs-
tos datos estdn en linea, especialmen-
e en Jas colocaciones comerciales,
con fa desaceleracion de fa economia
y de la inversién,

El documento mformé también
que en junio se registro una dismi-
nucion en las tasas de interés pro-
medio de los préstamos de consu-
mo (26 puntos base) respecto del pro-
medio de mayo, mientras que Jas ta-

sas de las operaciones comerciales,
comercio exterior y vivienda s¢ man-
tuvicron en tormo 4 los valores del
mes anterior.

“En consumo, la disminucion
respecto al mes anterior responde a la
mayor ponderacidn de las operacio-
nes amis de 3 aios, Estas registran la
menor tasa de interés en comparacion
con ¢l resto de los plazos. En los cré-
ditos comerciales y de comercio exte-
rior los movimientos entre los tramos
son disimiles compensando sus efece
1os sobre la tasa final”, explicé el
Banco Central.

Agregd que se observa una dis-
minucitn en todas las tasas de interés
de las colocaciones por plazo y que

los spreads de los distintos plazos re-
gistraron descensos.

ANALISTAS APUESTAN A
MANTENCION DE TASA EN
5% ESTE JUEVES

MWW ESTE JUEVES EL
Consejo del Banco Central realizard
la peéxima reunidn de politica mone-
taria, Mayoritariamente en el merca-
do s inclinan por una mantencion
en 5% en la tasa de interés, pero es-
timan que estos datos pedrian incen-
tivar al Conscjo a entregar sefiales
coneretas respecto de una eventual
baja en la reunién de agosto,
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Tipos retrocedieron
en 26 puntos base
respecto de los
datos de mayo.

En 26 puntos base cayé
en junio la tasa de interés
promedio de los créditos de
consumo, pasando de 26,62%
regislrado en mayo, a 26,36%
en el sexto mes del ano.

Segtn explicé el Banco
Central en su Informe Mensual
de Estadisticas Monetarias y
Financieras, la disminucién
en el segmento “respecto al
mes anterior responde a la
mayor ponderacién de las
operaciones a mds de 3 anos.
“Estas registran la menor tasa

4.45,

tasas de créditos
para vivienda.

SEGUN INFORME DEL BANCO CENTRAL
Tasa de interés promedio
para créditos de consumo
retrocede en junio

de interés en comparacién
con el resto de los plazos”,
destacé el instituto emisor.
Ello, pues en junio se registré
un nimero de operaciones a
dicho plazo que estd por sobre
lo habitual.

Asi, la tasa de interés prome-
dio para créditos de consumo
a mas de tres afos cerré en
20,28%, en tanto para plazos
menores a seis meses, entre
seis meses y un afio, y entre
un ano y tres anos, llegaron a
23,11%, 36,96% y 29,76%,
respectivamente.

Esta es la primera vez que
el instituto emisor publica las
cifras a través de un informe
oficial.

Por otra parte, el Central
también senald que las tasas de
las operaciones comerciales,
comercio exterior y vivienda
se mantuvieron en torno a los
valores del mes anterior.

Con esto, las tasas promedio
para IOS préstamos 4 empresas
cerraron el mes en 9,04%, en
tanto para comercio exterior
llegaron a 1,43%.

ESTRATEGIA 4

Martes 16 de septiembre de 2014

0S. El arculan-
e registro un monto de $4.903,8
miles de millones entre los dias

unoy siete de septiembre, en

tanto que el M1 aecio

$23.261,9 miles de millones

entres las menconadas fechas. La
base monetaria fue de $7.877,8
miles de millones en igual perio-

do.
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INTRODUCCION

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

Como toda organizacion, el Banco ha tenido ajustes a lo largo de
su existencia. El mas significativo ocurrié en 1989, por una Ley de
caracter Constitucional que le asigno dos objetivos claros y le
otorgd autonomia para trabajar sin presiones politicas.
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INTRODUCCION

Y en nuestro segundo mandato
que busca asegurar que el

S T A
sistema de pagos funcione T i
adecuadamente. Para ello - -
tenemos la potestad de emitir iiidi
los billetes y las monedas que = =N

circulan en la economia

INSTITUCIONES
FINANCIERAS

y debemos monitoreary
procurar que el sistema
financiero funcione bien.




INTRODUCCION
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Los beneficios del
adecuado
funcionamiento
del sistema
financiero se ven
en...

donde los proyectos crean empleos,

Una economia que crece,

« PANADERIA a

Donde el crédito llega adonde
tiene que llegar,

donde los inversionistas
desarrollan proyectos,

Y donde el dinero de los
ahorrantes esta protegido.



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

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

Estas estadisticas se basan en criterios de compilacion definidos por el
FMI en el Manual de Estadisticas 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.



interés.

INTRODUCCION

La informacion de las estas estadisticas tiene distintos ambitos de

*Tomadores de decision

*Banco Central
*Gobierno
*Privados

*Agentes econdmicos

*Empresas
*Familias
*Organizaciones

Academia

12

*Definicion de politicas

*Monetaria
*Fiscal
*Comercial

*Asignacion de recursos
*Crédito
*Ahorro o inversion

*Investigacion
*Tedrica
*Aplicada
*Comercial



Agregados monetarios
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AGREGADOS MONETARIOS
Definicion

14

Los agregados monetarios son una medida del dinero disponible en una
economia

Los bancos centrales lo miden y analizan por la relacion que tiene con la
inflacion, con el crédito y con actividad de una economia.

Los agregados monetarios se clasifican desde los mas liquidos a los menos
liquidos: M1, M2y M3. O bien desde la definicion mas estricta de dinero a

la definicidon mas amplia.

M1 es un indicador gue permite una comparacion internacional ya que
cumple con una metodologia estandar del FMI.

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

Hoy el desafio es analizar el impacto que tendra el dinero electronico sobre
la definicidon del dinero. (BITCOIN)



AGREGADOS MONETARIOS

Definicion

15

+liquido
+gasto

-liquido
+inversion




Por lo general las estadisticas se presentan en variacion
anual, con el objeto de eliminar efectos estacionales.

Agregados monetarios
(variacion nominal anual, porcentaje)

20 - Ml s M2 M3

15 -

0 T T T T T 1
oct.14 feb.15 jun.15 oct.15 feb.16 jun.16 oct.16



Componentes M1, indice mas liquido del dinero.
La incidencia es la descomposicidn del crecimiento entre cada uno de los
componentes de la serie agregada. Permite distinguir el aporte individual al

crecimiento total.

Agregados monetarios y sus componentes
(incidencia en la variacion nominal anual, porcentaje)

mm Circulante B Cuentas corrientes netas de canje
M1

I Depdsitos y ahorros a la vista
20 -

oct.14 feb.15 jun.15 oct.15 feb.16 jun.16 oct.16
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M2: se agregan instrumentos financieros a plazo.
Para una adecuada interpretacion de los movimientos de la serie es
necesario contar con la informacion lo mas completa posible.

Agregados monetarios y sus componentes
(incidencia en la variacion nominal anual, porcentaje)

I 11 B Depdsitos plazo
B S oo plazo B Fondos mutuos neto en M2
5 - Cooperativas neto en M2 M2

15 -

10

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


http://si3.bcentral.cl/boletin/secure/boletin.aspx?idcanasta=U1BER5151
http://si3.bcentral.cl/boletin/secure/boletin.aspx?idcanasta=U1BER5151

M3, indicador amplio del dinero, en el que se adicionan

bonos y moneda extranjera.

19

25

20

15

10

oct.14

Agregados monetarios y sus componentes
(incidencia en la variacion nominal anual, porcentaje)

I Doc del BCCH I M2
B Dep en moneda extranjera I Bonos de Tesoreria
Letras de crédito I Efectos de comercio

I Bono de Empresa Fondos mutuos neto en M3

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

oct.16



Son multiples los factores que afectan el movimiento de las

series. Mayor actividad en los depdsitos en moneda extranjera. La
disminucidén en la variacion anual se explica por la caida del tipo de cambio.

Depdésitos en moneda extranjera
Incidencia anual (%)

35% -
30% -
25% -
20% -
15% -
10% -
5% -

0% -
~5% -
-10% -

-15%

2015
feb
mar
abr
may
jun
jul
ago
sep
oct
nov
dic
2016
feb
mar
abr
may
jun
jul
ago
sep
oct

mm Incidencia actividad mm Incidencia tipo de cambio —TOTAL



El tipo de cambio es un factor relevante en la evolucion de las
estadisticas monetarias y financieras. Determinan su
valoracion en pesos.

21

740
720
700
680
660
640
620
600
580
560
540

Tipo de cambio
(CLP/USD)

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

—16' —15'

Fuente: Bloomberg



Balance Banco Central de
Chile
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Balance Banco Central
Definicion

23

El balance de un banco central puede proveer importante informacién para
observar la implementacion de la politica monetaria, cambiaria y su relacién
con la politica fiscal en un determinado momento del tiempo.

El Fondo Monetario Internacional considera al Balance del Banco Central
como el principal informacion para estudiar la situaciéon macroecondmica de
sus paises 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 misidén de bien publico que se le ha asignado.



Balance Banco Central
Definicidon

24

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
emision de Dbilletes y moneda domeéstica (pasivo) y las reservas
internacionales en activos extranjeros.

Ademas, no estan dentro de sus activos contables la reputacion, el valor de
sus bases de datos ni su capacidad de investigacion, que sin duda son activos
relevantes.



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

25

Activos del Banco Central de Chile como porcentaje del PIB

(Porcentaje)
160
120
80
40
. NRRY |

1926 1937 1948 1959 1970 1981 1992 2003 2014

mm Otros Activos B Préstamos al Sector Publico

I Reservas Internacionales Total Activo

Fuente: Memorias anuales Banco Central de Chile



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)

160
120
80 ‘
40 ‘ "lm
0

1926 1937 1948 1959 1970 1981 1992 2003 2014

mm Otros m Documentos Emitidos por el BCCh
B Base Monetaria e—Total Pasivo
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El Patrimonio del Banco Central actualmente negativo y su valorizacion
en pesos chilenos esta influida por el valor del tipo de cambio, ya que su
principal activo son las Reservas Internacionales.

Patrimonio como porcentaje del PIB Patrimonio y Tipo de Cambio
(Porcentaje) (Miles de millones de pesos (izquierdo), pesos por dolar
americano (derecho))

15 -
2.000 - - 750
10 - 1.000 - - 700
0 650
5 -1.000 - - 600
-2.000 - - 550
0 . : . : . . /\ | -3.000 - - 500
U V\/V -4.000 - - 450
5 -5.000 - - 400

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014
1926 1937 1948 1959 1970 1981 1992 2003 2014

—Patrimonio —(CLP/USD



Crédito Bancario
(Colocaciones)
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El ciclo del crédito

29

—

INGRESOS

COMPRA DE
BIENES Y SERVICIOS

S

o

S




Crédito Bancario
Definicion

30

La informacidén de las colocaciones bancarias facilita un monitoreo integral y
oportuno del mercado del crédito, como indicador del nivel de crecimiento
de una economia, su economia 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.



Crédito Bancario
Definicion

31

La creacion 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 obligacion 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 economia, vulnerables a problemas de liquidez y
sostenibilidad.



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 devolvera dichos
fondos.

- Los montos y plazos estan determinados de antemano.

» Colocaciones Contingentes (10%)

- Operaciones en que un cliente asume el compromiso u obligacion de
hacer frente a un pago o desembolso si ocurre algun evento que lleve al
banco a ejecutar el instrumento garantizado.

32



En los ultimos afios el BCCh ha generado estadisticas mas desagregadas
gue permiten entender mejor la evoluciéon del ciclo de crédito, como ha
sido el caso de las Colocaciones por tipo de deudor.

33

Colocaciones por tipo de deudor
(variacion nominal anual, porcentaje)

B comerciales M vivienda | comercio exterior
B consumo B total

25 30

20 - - 20

. /_¥__/__, "

K
5 T T T T T -10

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

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



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

(variacion anual y mensual,

porcentaje)
20 - - 1,8
7 7\
16 47" N2 NN - 09
\ / /
/ \ ] -~ / v
R \ ! \//
y !
12 - | - 0,0
!
!
V!
N
8 - " - 0,9
' 7
4 T T T T T '1,8
oct.14  feb.15  jun.15 oct.15  feb.16  jun.16  oct.16

= \/ariacion anual
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variacion mensualm = =

17.000
16.500
16.000
15.500
15.000
14.500
14.000
13.500

(miles de millones de pesos)

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

—16' —15



El tipo de cambio tiene una importante incidencia en las
colocaciones de comercio exterior.

Colocaciones Comex

Incidencia en la variacion anual
(%)

20,0 -
15,0 -

10,0 -
,O -
i ||”'“HM

-5,0 -
-10,0 -
-15,0 -

-20,0 -
13" may sep 14' may sep 15' may sep 16' may sep

Inc Dolar B Comex_Vol —Comex

35 Fuente: Balances individuales (MB2), mensaje 154.
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Las tasas de interés del sistema financiero se definen
producto de la interaccion de los distintos agentes
participantes.

—

—

~ = INGRESOS

/ e

~ COMPRA DE
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Tasa de interés
Definicion
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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,
lineas de créditos, operaciones de comercio exterior)

- Adistintos plazos
- Por diferentes reajustabilidades (S, USS, UF y Tipo de Cambio)
- Las tasas de interés se calculan con promedios ponderados: La tasa de la

operacion se pondera por la participacion de su monto asociado en el
monto total respectivo.



Tasa de interés
Definicion
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Tasas de Interés de Depdsitos 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 Colocacion

- 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.



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 dias, porcentaje)

B comerciales (S) consumo (S) mm
B vivienda (UF)
comercio exterior (USS)

16
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— N ~——
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0 1 1 1 1 I 0
oct.14 feb.15 jun.15 oct.15 feb.16  jun.16 oct.16



Tasas de interés de consumo son determinadas por el costo
de las tarjetas de crédito.

Tasas de interés
Por tipo deudor (tasa base anual 360 dias, porcentaje)
48

—— CONSUMO promedioc  ===-=- tarjetas de crédito

crédito en cuotas @ ====-- sobregiros

36

1

X YR,
‘—-----—-----_—--—----

1

12

O T T T T T ]
oct.14 feb.15  jun.15 oct.15 feb.16  jun.16 oct.16

Fuente: Banco Central de Chile.



Tasas de interés comerciales son un promedio entre los
créditos en cuotas y sobregiros.

42

16 -

Tasas de interés
Por tipo deudor (tasa base anual 360 dias, porcentaje)

comercio promedio @ ===-=- crédito en cuotas

----- sobregiros

0
oct.14

I I I I I 1

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



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

2,5

1,5

0,5

0
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Tasas de interés
Por tipo deudor (tasa base anual 360 dias, porcentaje)

~_ ) 7~ 1,97
, -
N e - @ 4 “ ~ - /
oct-14 feb-15 jun-15 oct-15 feb-16 jun-16 oct-16
Exportacion — = Importacion Comex

Fuente: Banco Central de Chile.
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Uso de la informacion
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Teniendo presente que las publicaciones del Banco Central de Chile tienen alta

oportunidad y frecuencia son utilizadas para los analisis de coyuntura de la
evolucion del mercado de crédito.

Adicionalmente forman parte de los Informes de Politica Monetaria y de
Estabilidad Financiera.
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IPOM: Tasas de Interés y colocaciones

GRAFICO 11.3
Tasa de interés por tipo de colocacion (1)
(indice 2011-2016=100)
m ComsUMO = Comerdal = ivienda [}

120 4
110 4
100 ]

50

& |

]

n 12 13 1 [13 16

(1) Tases promedic ponderadas de todes las operaciones efactuadas
€N Cada mes.

(2) Corresponden & colocacdones en LR

Fuente: Banco Central de Chile en base & informacidn de la SBIF.

GRAFICO 1.4

Colocaciones reales por tipo de arédito
(variacidn anual, porcentaje)

E

_OE

Bmom om &

=k

== Corsuma == Comercial = \ivienda

N

Fuente

12 13 14 15 16
- Banco Central de Chile en base & informacidn de la SBIF

TABLA 1.1

Expectativas para laTPM
(porcentaje)

EEE(1} 37 350 173 350 400 73
EOF (2} 350 350 ENE] 350 400 350
Frecios de =T 339 AL .2 1% 142

(1) Comasponde & la encuesta dz mayo 2016 y de agosto 2016.

(2) Cormesponde & la encuesta de la segunda quincena de mayo 2016 y de |a segunda quincena de agosto 2016
(3) Para el IFoM de jumio y septismbre considera | promedio de los ditimos diez dies hébiles &l 30005716 y &l
30/08/16, respeciiamente.

Fuente: Benco Central de Chile.

Respecto del cierre estadistico del IPoM de junio, las tasas de interés nominales
y reales de los documentos del Banco Central de cChile y de la Tesoreria
mostraron reducciones —entre 15 y 35 puntos base (pb}—, en linea con lo
observado en los principales mercados financieros. La excepdan fue el bono a
dos afios en UF que subid algo mas de 10pb, coherente con el recorte de las
perspectivas inflacionarias en los dltimos meses (gréfico 11.2).

CONDICIONES FINANCIERAS

En el dmbito local, las condidones finanderas se mantienen favorables desde
una perspectiva histarica. Durante los Gltimos meses, las tasas de interés de las
colocaciones continuaron disminuyendo, y permanecen entre sus valores mas
bajos del Gltimo quinguenio (grafico 11.3). En sus tramos mas relevantes, las de
consumo (mas de tres afios; 44% del total de estos aréditos) y las comerdiales
(180 dias a un afio; 26% de los préstamos en este segmento) se redujeron
alrededor de 40pb, mientras las hipotecarias cayeron marginalmente El
crecimiento de las colocaciones de consuma y comerdiales ha ido aumentando
gradualmente en los Gltimos trimestres. A julio, ambos se ubicaron en tomo a
4,5% real anual. Ello contrasta con la situacion del segmento de colocaciones
hipotecarias, que ha reducido su crecimiento real anual desde fines del afio
pasado (8,4% en julio) (grafico 11.4).

Indicadores cualitativos, como la Encuesta de Crédito Bancario (ECB) del
segundo trimestre y el informe de Percepciones de Negocios (IPN) de agosto,
vuelven a dar cuenta de una demanda por crédito débil y de condiciones de
oferta algo més restrictivas en algunos sectores. En la demanda, la ECB muestra
un debilitamiento generalizado y el IPN informa dificultades para cumplir
con las metas de colocacion en algunos casos. Los entrevistados en el IPN
reiteran la reticencia a endeudarse de los distintos agentes y la postergacion
en las decisiones de gasto. En el segmento personas, fundamentalmente por
la preocupacion por la estabilidad laboral, y en el hipotecario se agrega la
dificultad para cumplir con el mayor pie exigido. En cuanto a la oferta, la ECB
indica que los requisitos para acceder al crédito contindan mostrando una
tendencia gradual hacia un mayor endurecimiento, en coincidendia con los
entrevistados en el IPN, quienes sefialan una mayor estrictez, particularmente
para los dientes de perfil més riesgoso.
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Anexo A: Balance del Banco Central de Chile

Este anexo presenta y analiza la situacién y las proyecciones
de las principales partidas de los estados financieros del Banco
Central de Chile. Primero, se revisa brevemente |a evolucion del
balance en el primer semestre del 2016, para luego presentar las
proyecciones de activos y pasivos para fines del 2016y del 2017,

Los movimientos de cualquier cuenta del balance se pusden
explicar por: a) flujos, relacionados con la extincion de dertos
derechos u obligaciones o nuevas transacciones, b) rentabilidad,
que corresponde a los intereses ganados y ) reajustes,
utilidades o pérdidas asociadas a cuentas indexadas al tipo de
cambio o a la inflacion. Debido a que alrededor del 97% de los
activos corresponden a reservas internacionales, y 559% de los
pasivos a pagarés e instrumentos de politica (deuda), el Banco
&5 deudor neto en moneda nacional y acreedor neto en moneda
extranjera. Asi, la rentabilidad del balance esta determinada por
la evolucién del diferencial entre |a tasa de interés internacional
(rentabilidad de las reservas) y la tasa de interés intema o costo
de la deuda. A su vez, las utilidades y pérdidas dependen también
de la variacion del peso frente a las monedas gue constituyen

IPOM: Banco Central de Chile

TABLA AN

Balance del Banco Central: resumen de saldos y resultados

{porcentaje del PIB)

Paganés flscales y ofros aéd. a gob.
Instrumentos de palitica monetaria
Ortros Activos

[Pagarés mon mercado seqmdario
Instruementa de politica con banoos
Oiros pasivos con banoos

Ofros pasivos excepto base monetaria
Base monetaria

PATRIMONIO [A+B+C)
. Fatrimonda Inldal
. Resultado Mein
Mo finanderos.
Imereses netos
For vanadian TC y de UF
C Aporte de caphial
Fosicion pagades en moneds extEnies )

203

17.2
157
0.8
a1
18]

20,0
a5
5
18]
0.E
6.4

1B
-3,2
L]
0.1
0.2
o
0o

13,6

2014

17.4
16,6
0.1
0.1
0,3

19,8
87
3,3
0,3

1.3
5.5

2.4
=26

0.z
4.8
-2

1.2

oo
14,2

2015

18.0
17.4
0,2
0.0
o4

13,2
5.6
2.6
0.4
0.9
58

4,3
23
1.0
0.0
0.2
1.4
0.0

14,5

mn1E 206 20070

16,7
16.2
02
0.0
03

189
a2
27
a4
0.8
57

-2,1
-1.2
0.9

o0
2,1
0.9

a0

14,0

16,8
16,2
02
0.0
03

18,8
R
27
04
08
57

-0
=21
0.8
0,1
0,3
0.3

o0

14,1

16,2
15.8
02
0.0
03

18,2
BB
L5
o4
og
5.9

-0
-1.8
0.1
0.1
-0,2

0.3

0.0

13,7
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|EF: Colocaciones comerciales

La aawidad creditida martiene un crecimiento e con & estado ciclico de la
economia. Los indi@dores agregados de resgo de crédio permanecen estables, aungue
se apregan ceteniorcs margindles en la cartera de géditos comerdales. Aun cuandb
los niveles de @pital actuales son suficientes para absorber la matenalizadon de un
escEnanio de tensidn severs, las holguras se han reducido respecto de los Ulimos afos.

EVOLUCION RECIENTE

El crecimiento de los créditos continua acorde con el ciclo econdmico.
Mds aun, la dindmica de las colocaciones de vivienda se estabiliza en
los dltimos meses.

las colocadiones comerciales mantienen un crecimiento estable desde el
Gltimo 1EF en torno a 4,5% real anual (gréfico IV.1). No obstante, la incidencia
de la deprediacion cambiaria se redujo (gréfico IV.2). Por otro lado, tal como
se reportd en el IPoM de marzo de este afig, la inversion ha caido de forma
sostenida en concordanda con el estado del ddo econdmico. Esto se refleja en
una menor demanda de crédito por parte de las empresas, a pesar que las tasas
de interés se mantienen en niveles bajos para patrones histdricos. Esta situacién
es corroborada por la Encuesta de Créditos Bancarios (ECB) correspondiente al
primer trimestre de este afio, donde el principal argumento de una demanda
menos dindmica por parte de las firmas es la menor necesidad de inversidn.

Respecto del sector inmobiliario, segun la ECB, se observa una restricdicn de la oferta
y una demanda por viviendas méas debilitada, coherente con las meneres ventas de
viviendas nuevas observadas durante el primer trimestre del 2016 (Capitulo 1II).

Con todo, el componente cdiclico de la razon de colocaciones sobre actividad se
mantiene dentro de rangos histdricos, contrario a lo que se ha observado en
episodios de crisis (grafico IV.3).

Por otra parte, el crecimiento anual de los créditos de consumo se recuperd
ligeramente, llegando a 2,7% en marzo, impulsado principalmente por la
dindmica de los bancos grandes (4,7% en igual periodo)'/. Para los bancos
medianos, destaca la recuperacion de los préstamos en cuotas y lineas, después
de presentar caidas anuales en gran parte del 2016.

'f Cabe destacar que una parte del menor oecimients del sistema estariz influencada por traspasos
de crtera ocumides en el dltime ano. Ademas, se mantienen en esta cartera los créditos de educaddn
superior que fueron redasificados en el sagmento comerdial @ partir de enero del 2016. 5 no se hubiasen
dado estos factores, la cartera de consumeo del sistema habwia crecido 0,5% anual en marzo.

GRAFICO IV.1
Crecimiento de las colocaciones
{variacion real anual, porcentaje)

= Comesdal = Consumo
= Viwienda = Total

Tror SepB® Macll  Sell Marl3 Sl Maulf
Fuente: Banco Central de Chile en base a Informacidn de [a SBIF.

GRAFICO IV.2
Credimiento de las colocaciones comerciales (%)
(variadion real anual, porcentaje)

Il Coiocacines MN M Calocaciones UF
20 [ Coiocaciones ME Il UF

B Tipo de camibio - Ffartin

e etas g TC

-5
Mar10  Mar1l  Marl?  Mard3  Mald Mal5 Marlé
(*} Desagregado por efectos de valoradidn y volumen. Inchye
créditos contingentes.

Fuente: Banoo Central de Chile en base 2 Informacon de 13 SBIF.
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# Banco Central de Chile Politica Monetaria Politica Financiera Mercados Financieros e siks e _

Cuentas nacionales » Esta usted en: Inicio > & Imprimir

Agregados Monetarios

Estadisticas monetanas y

financieras La variacion anual de M1 fue 4,2% (septiembre: 3,7%), debido a una mayor
incidencia de las cuentas corrientes. Por su parte, M2 registrd una variacién de
- Tasa de interés 7,8% (septiembre: 7,9%), afectado por la menor incidencia de los depdsitos a
) . plazo en moneda nacional, que compenso la mayor incidencia de M1. En tanto, ” Informe _Mensual de )
- %Sg‘;?gr'g’e& depositos e la tasa de crecimiento de M3 fue 7,6% (septiembre: 8,6%), por efecto de un Estadisticas Monetarias
menor crecimiento de todos sus componentes. A Base de Datos Estadisticos

- Agregados monetarios
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http://si3.bcentral.cl/estadisticas/Principal1/Informes/EMF/TASAS/Informes.html

Series Mensuales de Microdatos Bancarios
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* Presenta informacidon por empresa bancaria en
materia de colocaciones, inversiones y depdsitos.

Series de datos bancarios e Micro datos

s
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http://si3.bcentral.cl/estadisticas/Principal1/Excel/EMF/CDC/Series_datos_bancarios/DatosBancarios.html

Datos Estadisticas

Portada | Metodologias | Indicadores Diarios | Setde Grificos | BDE Mévil |

Principales Estadisticas Macro
Precios

Tasas de Interés

Tipos de Cambic

Estadisticas Monetarias y Financieras
Cuentas Nacionales

Sector Externo

Mercado Laboral y Demografia
Expectativas Economicas

Indic adores Sectoriales
Etcnomia Internacional

Finanzas Plblic as

| Principales Estadisticas Macro
Precios, tasas de interés y estadisticas monetarias, tipo de

cambio, actividad...

Tipos de Cambio
Paridades de monedas, tipo de ¢ ambio nominal, tipe de cambio
muttilateral, TCR y sus componentes.

Sector Externo
Balanza de pagos, indice de bienes, posicion de inversién
internacicnal, actives...

Indicadores Sectoriales

Indic adores de produccion y/o ventas de los sectores industria,
mineria, energia, comercio y construccion. Indice de precios de
vivienda.

Precios
UF, IVP y UTM, IPC y medidas
subyacentss, IPM.

Estadisticas
“|Monetarias y

-.—| Financieras
Agregados monetarics, colocacionss, mercado
cambizrio, balances...

—=—__ 1Mercado Laboral y
AUIN0RY Semogratia .,

desorupacion, remunerac iones

y demografia.

Economia
Internacional

indices de precios otras
Economiss...

ontacience = Preguntas Frecuentes = Webservicd

internet

Tasas de Interés

- | Tasas de referencia de politica monetaria,
= | operaciones de mercado abierto...

Cuentas Nacionales
IMACEC, PIB, Gasto, Cuentas financieras y no
financ ieras,‘pri_nc ipales agregados

PIB economias industrializadas,

mac OMIC oS,

Expectativas Economicas

“* | Expectativas econdmicas BCCh, expectativas

economicas UCH, IPEC.

Finanzas Publicas

Ingrescs, gastos y resultados gobierno central y
gobierno general total, actives y pasives gobierno
central...
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Las Estadisticas Monetarias y Financieras son parte de las
estadisticas macroeconomicas de un pais.

Son importantes para analizar el mercado de capitales de una
economia y esta relacionada con algunas variables del sector real.

Sus principales indicadores son las tasas de interés y el credito
otorgado a los agentes econdmicos.
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