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s LA VISION DEL IEF DEL BCCH

Un mercado de capitales menos profundo dificulta la obtencion de creditos
de largo plazo y reduce la capacidad de la economia para absorber shocks
externos.

e En el ambito local los retiros de fondos previsionales han reducido la profundidad del mercado de apitales
9 o Sus consecuencias han sido particularmente visibles en restricciones al credito hipotecario y al financiamiento
del sector corporativo
o Asimismo, se ha observado una mavor incertidumbre vy volatihdad cambiana v de tasa e interes de larqo [ laze

‘ Este entorno mas desafiante resalta la importancia de recomponer un fondo
' estable de ahorros de largo plazo.

e Lapérdida de |'ymhn| ,i’l,",‘.lv'-l‘l' mentada por el mercado de « ipitales local, junto con un entormo ma

resaltan la importancia de no sequit debilitando las fuentes estables de ahorro de largo plazo

’ desatiante ! ¢
//\ N A e Ello favorece el financiamiento de la vivienda, provectos de inversion y facilita la mitigacion de turbulencias
? \, A financieras externas




EL IEF SOBRE LOS RETIROS DE

@ESE‘ ‘LIS I‘UI)I()S

sialed FONDOS DE PENSIONES

Los retiros de fondos previsionales han reducido la profundidad del mercado de capitales chileno, lo
gue ha deteriorado las condiciones de financiamiento de mediano y largo plazo, junto con reducir la
capacidad de |a economia para enfrentar shocks externos. Los retiros provocaron una caida en la demanda
de instrumentos de largo plazo que, al no haberse descartado la repeticion de medidas similares, ha mantenido
alto el riesgo de ventas masivas de activos. Ello implicé un alza de las tasas largas locales y redujo los plazos de la
deuda domeéstica de bancos, empresas y del Fisco. De hecho, el volumen de nuevas emisiones de deuda por parte
de privados ha sido baja en los ultimos trimestres, y se ha realizado mayormente en el exterior. Los efectos negativos
de estas politicas han sido particularmente visibles tanto en el crédito hipotecario como en el financiamiento
del sector corporativo. En este ultimo, se registran importantes aumentos de spreads de los bonos domesticos,
especialmente para firmas con menor clasificacion crediticia.



" EE  (USS$ MILLONES, 1.22 VS 111.19)

COMO CAMBIO LA POSICION DE ACTIVOS:

1,722

(4536) A ’

ENTRE 2017 Y 2019

Salida Privada de Capitales (neto de fondos de pensiones) de US$ 75 billones

8,191
ENTRE |1 [BESRND

Gobierno general ®m Banco Central Sociedades Financieras M Fondos de Pensiones ™ Empresas no financieras y hogares



“ESEIEE EL MERCADO DE BONOS SE SECO EN 2021

Colocaciones Mensuales de Bonos Mercado Primario
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Fuente: Comision Clasificadora de Riesgos



