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Riqueza y Stock de Capital [l

Chile 2020 Stock de capital vs PIB (USSmm1)

1.650
Stock de capital: US$1.125bn
1.500
PIB USS$253bn - ratio 4,5x o
1.200 , -
- ) 1.050 : 3,5x
Vivienda =
Activos Reales =
Activos Financieros
‘ W S e 450
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° Personas Chilenas 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
e Estado de Chile
. |nverSi0niStaS extranjerOS mmm Stock de capital bruto (precios corrientes) o PIB (Precios corrientes) Ratio Stock/PIB

! Considera tipo de cambio del final de cada periodo
1 “Ran { it s 2
Fuente: Banco Central de Chile quueza y StOCk de Capltal



Riqueza Mundial 2020 [F]

Cambio en la riqueza de los hogares en 2020 respecto a 2019

Riqueza total A Riqueza total Riqueza por adulto

Regidn USD bn USD bn % usD

América del Norte 136.316 12.370 10,0 486.930
Europa 103.213 9.179 9,8 174.836
Asia-Pacifico 19207 4.694 6,7 60.790
China 74.884 4.296 6,0 67.771
India 12.833 (594) (4,4) 14.252
Latinoamérica 10.872 (1.215) (10,1) 24.301
Africa 4.946 36 0,7 7371

Mundo 418.342 28.716 7,4 79.952

Riqueza: Valor de activos financieros + activos reales (vivienda principalmente) menos sus deudas

Se incluyen las cuentas individuales en fondos de pensiones, pero no el derecho a pensién. Se excluye el capital humano y todo lo perteneciente al Estado

2 Fuente: James Davies, Rodrigo Lluberas and Anthony Shorrocks, Credit Suisse Global Wealth Databook 2021

Riqueza y Stock de Capital



Riqueza Mundial 2020

Variacion de la riqueza por adulto en 2020

e Bélgica
I Paises Bajos

Estados Unidos
IS Alemania

I Dinamarca
I Canada
I Austria

Rusia =

Brasi| m—

Chile NG

Arabia Saudita n———
EAU I

Hong Kong )

-40.000 -20.000

0 20.000 40.000 60.000 80.000

v Chile se ubica entre los paises que experimenté una mayor caida en la riqueza por adulto en el periodo

v" Al mismo tiempo, se aleja del grupo de paises mas desarrollados, que crecieron hasta en USD70.000 durante el 2020

w

Fuente: James Davies, Rodrigo Lluberas and Anthony Shorrocks, Credit Suisse Global Wealth Databook 2021

Riqueza Mundial 2020



Distribucién de Riqueza Mundial 2020

Rango de riqueza

> USD 1 millén 56 mm
(1,1%)

USD 100.000 a USD 1 millén 583 mm
(11,1%)

USD 10.000 a USD 100.000 1.715 mm
(32,8%)

> USD 10.000 2.879 mm
(55,0%)

Numero de adultos (% del total)

USD 191.6 trn (45,8%)

[F]

Riqueza total (% del mundo)

Chile: Riqueza > UDS7mm
~6.500 personas

USD 163.9 trn (39,1%)

USD 57.3 trn (13,7%)

USD 5.5 trn (1,3%)

Distribuicén de riqueza mundial 2020



Individuos con Riqueza Superior a USD 1 Millén

w

Paises donde aumento

Paises donde disminuyod

En miles 2019 2020 A
Estados Unidos 20.222 21.951 1.730
Alemania 2.319 2.953 633
Australia 1.412 1.805 392
Japén 3.272 3.662 390
Francia 2.159 2.469 309
Reino Unido 2.233 2.491 258
China 5.022 5.279 257
Canada 1.436 1.682 246
Paises Bajos 826 1.039 214
Italia 1.293 1.480 187
Mundo 50.873 56.084 5.211

Fuente: James Davies, Rodrigo Lluberas and Anthony Shorrocks, Credit Suisse Global Wealth Databook 2021

En miles 2019 2020 A

Brasil 315 207 (108)
India 764 698 (66)
Rusia 313 269 (44)
Hong Kong 560 520 (40)
EAU 208 169 (39)
Arabia Saudita 268 236 (32)
Tailandia 108 86 (21)
Kuwait 93 79 (14)
Chile 77 64 (12)
México 274 264 (10)
Mundo 50.873 56.084 5.211

Riqueza Individual



Riqueza Absoluta y Relativa se Asocia a Libertad

Riqueza vs Libertad Econdmica
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6 Fuente: James Davies, Rodrigo Lluberas and Anthony Shorrocks, Credit Suisse Global Wealth Databook 2021; Heritage Foundation.

Riqueza vs Libertad Econémica



Distribucion de Riqueza Mundial 2020 [F]

Proporcion de la riqueza mundial y contribucion al crecimiento de la riqueza por grupo de ingresos de los paises
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Distribucién de la riqueza 2020 Distribucién de la riqueza 2025 Distribucion de la riqueza 2020-2025

M Ingresos altos Ingresos medios-altos Ingresos medios-bajos

~

Fuente: James Davies, Rodrigo Lluberas and Anthony Shorrocks, Credit Suisse Global Wealth Databook 2021

Distribuicén de riqueza mundial 2020



Analizando el Caso de

Sistemas de pensiones

Paises Escandinavos

indice Mercer? ClasiNeacion Aporte individual
Mercer
Dinamarca 82,0 A (+)
Finlandia 73,3 B (-)
Noruega 75,2 B* (+)
Suecia 72,9 B (+)

Consideraciones

v’ El sistema de pensiones de Finlandia es el tGnico de estos cuatro
paises que tiene un sistema casi totalmente de reparto

>
8 (1): Promedio ponderado entre los su

Natak 9071
) Databook 2021

Riqueza por adulto en paises escandinavos
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Indicadores Macroecondmicos 2020

Brasil Chile México Unidad
Poblacion 213 19 130 Millones
Poblacién adulta 153 14 85 Millones
PIB 8.938 17.215 12.203 USD por adulto
Promedio de Riqueza 18.272 53.591 42.689 USD por adulto
Mediana de Riqueza 3.469 17.747 13.752 USD por adulto
Riqueza total! 2,8 0,8 3,6 Trillones de USD
Millonarios 207 64 264 Miles
Personas que concentran 10% de la riqueza 3.206 985 5.417 Miles
Personas que concentran 10% de la riqueza 193 60 243 Miles
Desigualdad 89,0 79,7 80,5 indice de Gini

Chile: Riqueza > UDS7mm
~6.500 personas

Indicadores macroeconémicos



Stock de Capital y Activos Financieros en Chile [l

Chile 2020 Sistema Financiero Chileno (USS803mm)

Stock de capital: US$1.125bn
PIB USS253bn -> ratio 4,5x

Vivienda

Activos Reales W GancaHiparecatis
Activos Financieros N 0%
Otros Bienes Durables

Bolsa
23%

& )

Y

v" Personas chilenas
v" Estado de Chile
v Inversionistas extranjeros

10 : = o i : . ’ . .
Fuentes: Banco Central de Chile, ACAFI Stock de Capital y Activos Financieros Chile



Stock de Capital y Activos Financieros en Chile [l

Sistema Financiero Chileno (US$803mm) Composicion de los pasivos de la Banca

100%
90%
80%
70%
60%
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40%
30%
20%
10%
LIPS o

Financiamiento
exclusivo
de Bancoses>al
80%

Banca: Hipotecario

EEEEERL

2016 |
2017
2018 |
2019
2020 |
2021

v N o R WD
Bolsa == - -
Bonos Locales DPF Personas  ® DPF Externo m Dep. Bancos

= DPF Empresas m CC Personas m CCEmpresas  mDep.FM

m Dep. FP m Deuda BCCh

e Stock de Capital y Activos Financieros Chile



Marco Regulatorio de las Industrias Financieras Gl

Crecimiento Fondos de Inversion Publicos (USS mm)

LUF
40.000 800
ey e Stock 3.5x
Especifica 35.000 700
Ley General de
30.0 60
Bancos Bancos Circulares CMF o 0
Ley 21.130
25.000 500
AFPs DFL 3.500 BBl g
’ Inversion 20.000 400
Stock constante
15.000 300
Ccsv DFL 251 NCG 152
10.000 200
bendos d LUF Ley 20.712 Reg. de Le
Inversion Yl 8 y 5.000 100
0 0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

B Activos Patrimonio ——N° Fondos (der.)

12

Marco regulatorio



Fondos de Inversion Publicos: Evolucion por Aportante [F]

40.000 70%
35.000 60%
30.000
50%
25.000
40%
20.000
30%
15.000
20%
10.000
5.000 10%
0 0%
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
= Fondos de Pensiones Compainias de Seguro mam Otros (1)  e==w% Fondos de Pensiones (eje der.)  ss==% Companiias de Seguro (eje der.)
(1) Administradoras, Corredoras de Bolsa, Fondos de Inversion, Fondos Mutuos, Personas Naturales, Sociedades Nacionales y
13 Extranjeras y Fondos de Cesantia

Fondos de inversién publicos
Fuente: ACAFI, en base a datos CMF



AUM e Impacto en la Inversion en Chile [F]

Total de Fondos?
~USS$29.830m

14 wersion en ro eeager
Fuente: ACAFI, en base a datos CMF AUM e Impacto en la Inversion en Chile



Fondos de Inversion

Los Fondos de Inversion completan el mercado de capitales, proveyendo financiamiento a:

v" Un conjunto mayoritario de Empresas, Pymes y MiPymes cuyo tamafio es insuficiente para acceder
directamente al mercado de capitales,
v'  Empresas, Pymes, MiPymes y personas, cuya necesidad financiera no calza con los productos
tradicionales bancarios:
Ley de Bancos ( -)

Tasa Maxima Convencional restringe Deuda Mezzanine ( - )

Basilea lll y provisiones iniciales ( - )

Flexibilidad contractual y capacidad de monitoreo permanente al cliente ( +)

Fondos de Inversion



Competencia: muchos actores
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Competencia

Compuesta por un ecosistema muy flexible, con bajas barreras de entrada y menores economias de escala que los actores tradicionales
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Competencia: Muchos Actores

1/3 de nuevos actores
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Fondos de Inversion

Los Fondos de Inversion son un complemento indispensable para que Inversionistas Institucionales

establecidos:

v Accedan a portfolios mas eficientes

Se beneficien de la capacidad diseminada de evaluar miles o decenas de miles de riesgos de crédito

Se beneficien del rebalanceo de riesgos que puede generar un Fondo de Inversion al crear cuotas

con preferencias y riesgos distintos

Permiten o pueden mejorar la liquidez que no cuenta el activo subyacente al poder transar cuotas

Fondos de Inversion



Sugerencias de Modernizacion y Mejora Normativa [l

1. ElRégimen de Inversion de los Fondos de Pensiones no debe
alterar arbitrariamente el asset allocation que el mercado decide

como optimo

2. Bolsa de Productos: Facilita la negociacion de activos entre
compradores y vendedores: Facilitar; Negociacion; Activos;

Compradores; Vendedores

3. Tratar lainversion en el exterior de los Fondos de Inversion con los

mismos requisitos para inversion en Chile

4. Tratamiento tributario a los Fondos de Inversién que financian

desarrollo inmobiliario para la venta

v

Clasificacion como Deuda Local (amplio margen) vs subclasificaciones
imperfectas en que un mismo asset class normativo se mezclan riesgos

estructuralmente distintos

Créditos hipotecarios que representan un ~30% del PIB

Profundizacion del mercado de facturas tanto bursatil como no bursatil

La restriccion de AUM > USS 5bn y afios de track record, dejan fuera de

mercado a casi toda la industria de AGFs chilenas

Devolver capital en su totalidad y posteriormente, si hay saldo positivo,

calificarlo como utilidad

Sugerencias



Sugerencias de Modernizacion y Mejora Normativa [l

v’ Clasificacién como Deuda Local (amplio margen) vs subclasificaciones
1. ElRégimen de Inversion de los Fondos de Pensiones no debe ) ) ) )
imperfectas en que un mismo asset class normativo se mezclan riesgos
alterar arbitrariamente el asset allocation que el mercado decide o
estructuralmente distintos
como 6ptimo

v" Créditos hipotecarios que representan un ~30% del PIB

Sugerencias



Sugerencias de Modernizacion y Mejora Normativa [l

2. Bolsa de Productos: Facilita la negociacion de activos entre
compradores y vendedores: Facilitar; Negociacion; Activos; v" Profundizacién del mercado de facturas tanto bursatil como no bursatil

Compradores; Vendedores

Sugerencias



Sugerencias de Modernizacion y Mejora Normativa [l

3. Tratar la inversion en el exterior de los Fondos de Inversién conlos  v'  La restriccién de AUM > USS 5bn y afios de track record, dejan fuera de

mismos requisitos para inversion en Chile mercado a casi toda la industria de AGFs chilenas

Sugerencias



Sugerencias de Modernizacion y Mejora Normativa [l

4. Tratamiento tributario a los Fondos de Inversién que financian v' Devolver capital en su totalidad y posteriormente, si hay saldo positivo,

desarrollo inmobiliario para la venta calificarlo como utilidad

Sugerencias



Sugerencias de Modernizacion y Mejora Normativa [l

5. Bajar el costo de capital a la construccion y desarrollo de vivienda
No explicado 8%

Demora permisos 3%
Efecto IVA 10%
Costos de

Edificacion 11%
Severamente Aumento de

No alcanzable Normativa

Aplicacion IVA a Basilea Ill 18%
la Vivienda

Capital:

8

Crisis Terremoto
Subprime 27/F

4 3

Altamente
No alcanzable

Moderadamente

4 Precio del
No alcanzable
Suelo
3 Alcanzable 49%
2
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
e P|R del Gran Santiago Aumento de Precio de Viviendas

Deuda: acceso mas directo de la masa de ahorro en AFPs al crédito hipotecario, de manera indirecta a través de

Fondos de Inversion

Sugerencias



[F]

Los fondos de inversion de deuda privada como
vehiculos eficientes para financiar a pymes,
microempresarios y personas

Muchas gracias
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