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Una mirada del Informe de Estabilidad Financiera

Chile entregb el Informe de Estabilidad Financiera (IEF)

delsegundosemestre de 2021, en elmarcode susrespon-
sabilidades organicas relacionadas con velar por la estabilidad de
lamoneda y el normal funcionamiento delos pagosinternos y ex-
ternos. El IEF se publica dos veces al aio, en mayo y noviembre,
yendichoinforme el Consejo del Banco Central de Chile entrega
suvision sobre los principales riesgos, vulnerabilidades y mitiga-
dores para la estabilidad financiera y su evaluacién sobre los im-
pactos sobre el sistema financiero, comunicando sus analisis e im-
plementacion de su politica financiera de una manera transpa-
rente y activa.

En términos globales, el IEF nos sefiala que “el panorama fi-
nanciero continuo favorable en economias avanzadas, con expec-
tativas de crecimiento que se mantienen positivas y unainflacion
que hatomado fuerza. Las medidas extraordinarias de politica fis-
cal, financiera y monetaria han continuado a nivel global, contri-
buyendoamejorarlas perspectivas paralaactividad y mantenien-
doasilos precios de materias primas. No obstante, lamayor liqui-
dezglobal acrecienta la posibilidad de reversiones enlas condicio-
nes financieras globales ante cambios en el apetito por riesgores-
pecto de economias emergentes, o la necesidad de realizar ajus-
tesde las tasas de interés mayores a los esperados ante el aumen-
tode las presiones inflacionarias”.

A nivel de nuestra economia, el IEF nos sefiala la relevancia
que tuvieron los programas de apoyos fiscales y monetariosen la
contencion de los efectos negativos de las crisis de covid-19 y ace-
leraron la recuperacion de laactividad econémica, evitando quie-

E n la primera semana de noviembre, el Banco Central de

bras masivas de empresas y manteniendo acotado el impago de
los hogares. No obstante lo anterior, el IEF nos advierte de los si-
guientes riesgos y vulnerabilidades que se resefian sindpticamen-
te a continuacion. En primer lugar, “las condiciones financieras
se han deteriorado producto de laincertidumbre y de liquidacio-
nesmasivas de activos de inversionistas institucionales que estan
reduciendo la profundidad y la capacidad de ajuste del mercado
de capitales”; y ensegundo término, los efectos “de losretirosde
ahorros previsionales han tenido como efecto inmediato una re-
duccion enel tamario de los fondos de pensiones de cercade 18%
del PIB, lo que impacta principalmenteal mercado de renta fija”.

Desde la dpticamacroecondmica, nos advierte sobre las limi-
taciones de la politica fiscal paralos proximos aiios, dado que “el
importante impulso fiscal desplegado desde mediados del 2020
hareducido el margen paraaplicar nuevas politicas de mitigacion
en caso de registrarse eventos adversos”; y desde la politica mo-
netaria, nosrecuerda que el Consejo del Banco Central elevo, en-
e julio y octubre, la Tasa de Politica Monetaria (TPM) en 225pb,
“productodeJos mayores riesgos parala convergenciade lainfla-
ciony lametade 3% en el horizonte de la politica”, con lo cual se
adelanto el retiro del estimulo monetario.

Entérminosde consideraciones finales sobrelos riesgos y vul-
nerabilidades, el IEF resena advertencias a considerar a nivel lo-
cal. La primera, las “liquidaciones forzosas de activos que conti-
ntien debilitando al mercado de capitales local de forma estruc-
tural y limiten su capacidad de enfrentar correcciones y/o even-
tos disruptivos son el principal riesgo parala estabilidad financie-

ralocal”. LINK
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