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Una mirada del Informe de Estabilidad Financiera 

E n la primera semana de noviembre, el Banco Ceno al de 
Chile etlO-egó ellnf01me de Estabilidad Financicm (lEF) 
delsegundosemesu·ede202l,enelnlarcodesusrespon

sabilidades orgánicas relacionadas con velar por la estabilidad de 
la moneda y el nonnal funcionamiento de los pagos intemos y ex
temo . EllEF se pubUca dos veces al año, en mayo y noviembre, 
y en dicho infonne el Consejo del Banco Cet1nal de Chile enn·ega 
su vi ión sobre los principales lie5oaos, vulnetabilidaclcs y miti~
dores pata la estabilidad financie1a y su evaluación sobre los inl
pactossobreelsi tcmafinanciero,comunicandosusanálisise inl
plementación de su política financiera de una maneta transpa
rente y activa. 

En ténninos globales, cllEF nos señala que "el panOJCllllél fi. 
nanciet'O continuó favo1able en economías avanzadas, con e>:pcc
tativas de crecimiento que se mantienen positivas y w1a inflación 
que ha tomado fuerza. Las medidase>.'tlaordinaliasde política fi s
cal, financicJa y monetruia han continuado a niv !global, con ni· 
buyendoa mejorar las perspectivas pata la actividad y mantenien· 
do así los precio de JlléltCiias primas. o obstante, la mayor Uqui· 
dezglobal acrecienta la posibílidad de revet'Siones en las condicio
nes financiCJas globales ame cambios n el apetito por riesgo res
pecto de economías emergentes, o la necesidad de realizar ajus
tes de las tasas de intel - mayores a losespeJadosanteelawnen
to de las presiones inflacionruias". 

A nivel de nuesua economía, ellEF nos señala la relevancia 
que tuviet'On los pl"OglCllllélS de apoyos fiscales y monetruios etlla 
contención de los efectos negativos de las c1isis de covid-19 yace
leramn la reCUPCJClción de la actividad económica, evitando quie-

b1as masivas de empresas y mantenietldo acotado el impago de 
los hogares. o obstante lo antelior, el lEF nos advierte de los si· 
g¡Lientes tiesgos y vulne~abilidadesque se reseñansinópticamen
te a continuación. En p1imer lugar, '1as condiciones financiems 
se hru1 deteJiotado pmducto de la incertidwnbre y de liquidacio
nes masivasdeactivosde inversionistas institucionalesqueestán 
reducie11do la pi'Ofi.mdidad y la capacidad de ajuste del mercado 
de capitales"; y enscgtmdo téJmino, los efectos "de los retiros de 
ahonos previsionales han tenido como efecto inmediato una re· 
ducción en el rarnaño de los fondos de pcnsion de CCJ'Ca de 18% 
del PlB, Io que impacta plúlcipalmetJteal met"Cado de renta fija". 

Desde la óptica macroeconómica, no advierte sobre las limi· 
taciones de la política fiscal prua los próximos año , dado que "el 
importante impulso fi cal desplegado desde mediados del2020 
ha reducido elllléll CJl pru-a aplicar nuevas políticas de 1ni~ción 
en caso de regisnCII e eventos adveJ'SOS"· y desde la política mo
netaJ.ia, nos recuerda que el Consejo del Banco Ceno al elevó, en
n·e julio y octubre, la Tasa de Política Monetruia (TPM) en 225pb, 
"pi'Oducrode los mayo1 1iesgo prua la convetgencia de la infla
ción y la meta de 3% en el h01izome de la política", con lo cual se 
adelamó II ti1'0 d 1 estímulo monetruio. 

En ténninosdeCotlSideJaciones finales sobre los 1ie5oaos y vul
neiabilidades, ellEF reseña adve1tencias a considCI-ar a nivel lo
cal. La p1imet-a,las "liquidaciones fot'Zosas de activos que conti
núen debilitando al mercado de capitales local de fo1ma esuuc
rw'al y lüniten su capacidad de enfi·CiltaJ.' con'CCciones y/o evCil· 
ros di 111ptivosson el p1incipal 1iesgo prualaestabílidad financie
Jalocal". 
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