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Principal riesgo para estabilidad financiera local proviene de efectos de guerra en Medio Oriente

Informe de Estabilidad Financiera (IEF) mayo 2026

Principal riesgo para estabilidad financiera local
proviene de efectos de guerra en Medio Oriente

Intensificacién del conflicto podria estrechar abruptamente las condiciones de
financiamiento, a lo que se agrega el desarrollo de la inteligencia artificial como factor
de preocupacién en materias de ciberseguridad.

LINA CASTANEDA

El principal riesgo para la es-
tabilidad financiera en Chile que
describe el iltimo Informe de
Estabilidad Financiera del Banco
Central, apunta a cambios
abruptos en las condiciones fi-
nancieras globales por una in-
tensificacion del conflicto en el
Medio Oriente o sus efectos so-
bre la inflacién y el crecimiento
mundial.

No obstante, segtin el reporte,
la economia chilena cuenta con
una solidez macroeconémica y
estandares de regulacién y su-
pervisién financiera robustos,
con mecanismos de ajuste y hol-
guras para mitigar
los efectos de
shocks externos
severos.

Otra preocupa-
cién que revela el
informe es el desa-
rrollo de la Inteli-
gencia Artificial
(IA) y sus impli-
cancias en materia
de ciberseguridad.

Un deterioro en las condicio-
nes financieras a partir de una
posible prolongacién de la gue-
rraen Medio Oriente elevaria los
costos de financiamiento, depre-
ciarfa las monedas y reducirfa el
financiamiento para economfas
emergentes, afectando el creci-
miento y la inflacién mundial,
senala el BC. Otros posibles de-
tonantes podrfan ser cambios
abruptos en la percepcién de los
beneficios de la inteligencia arti-
ficial 0 una evaluaciéon més ne-
gativasobre lasostenibilidad fis-
cal en las economias desarrolla-
das, detallé la presidenta la pre-

DEUDA IMPAGA
La deuda impaga se
mantuvo sin cambios en
los créditos de
consumo, con un
aumento moderado en
los hipotecarios.
I

sidenta del Banco Central,
Rosanna Costa al presentar el
IEF ante la Comisién de Hacien-
da del Senado, que encabeza Ja-
vier Macaya.

A nivel local, la presidenta in-
dicé que un escenario como ese
podria desencadenar salidas de
capitales, aumentos de las tasas
de interés o movimientos del ti-
po de cambio, que interactiien
con las vulnerabilidades finan-
cieras locales.

IA y ciberseguridad

Dentro de las preocupaciones,
mencioné las consecuencias que
modelos avanzados de inteli-
gencia artificial po-
drfan tener para la
seguridad informa-
tiva de instituciones
e infraestructuras fi-
nancieras, herra-
mientas que pueden
amplificar las capa-
cidad deidentificary
explotar vulnerabili-
dades, elevando el
riesgo de incidentes simultdneos
ensistemas interconectados. “La
ciberseguridad ha ido adqui-
riendo crecientemente una di-
mension sistémica, lo que exige
reforzar la resiliencia, la super-
visién y la coordinacién entre
autoridades e industria”, remar-
6.

Para evaluar la capacidad de
la economia de resistir escena-
rios negativos, el informe realiza
diversos ejercicios de tensién
asumiendo condiciones extre-
mas de caidas en el PIB, infla-
cién, empleo, tasas de interés y
depreciacion del peso, entre
otras variables.
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6‘ Un manejo prudente de las cuentas fiscales es
Jundamental para preservar adecuadas condiciones
de financiamiento para hogares y empresas y también
para la capacidad de la economia de mitigar el

impacto de shocks”.

ROSANNA COSTA
PRESIDENTA DEL BANCO CENTRAL

Mercado de renta fija

El mercado financiero local ha
seguido la dindmica de los mer-
cados externos sin que se hayan
observado anomalias en la for-
macién de precios. Los spreads o
diferenciales de financiamiento
privado sobre la deuda soberana
han retornado a sus promedios
histéricos, las empresas siguen

emitiendo bonos y los indices
accionarios de valoracién no
presentan grandes cambios en
los tltimos seis meses. Es en la
renta fija local donde Costa aler-
t6 sobre cambios observados en
la participacion relativa de dis-
tintos tipos de inversionistas,
que podrian potenciar los im-
pactos de eventuales shocks de
mayor magnitud.

JONATHAN MANCILLA.

Entre otros, los fondos mu-
tuos locales han aumentado su
tenencia de bonos bancarios, pu-
diendo afectar el valor de estos
instrumentos en caso de retiros
pronunciados de fondos y au-
menta la participacién de los no
residentes en bonos soberanos,
lo cual ayuda a su profundiza-
cién, pero puede volverla mds
sensible a shocks externos.

Hogares y empresas

El informe no advierte cam-
bios significativos en la situa-
cién financiera de hogares y em-
presas y segtn los ejercicios de
tensién, un shock mds severo
tendria efectos acotados sobre
su capacidad de pago. Los hoga-
res presentan una posicién fi-
nanciera mds favorable que la
observada en el IEF anterior, con
un endeudamiento agregado o
total a fines de 2025 de 46% del
PIB, 1 punto porcentual menos
que hace un ano. Ademds, la
deuda impaga se mantuvo sin
cambios en los créditos de con-
sumo, con un aumento modera-
do en los hipotecarios.

En las empresas, el escenario
de tensién — que podria desen-
cadenarse por un aumento pro-
longado de los precios de los
combustibles y energfa, afectan-
do los costos y deteriorando la
capacidad de pago de sectores
intensivos en esos insumo— lle-
va a un 2% del PIB la deuda en
riesgo, similar al informe ante-
T10r.

El sector inmobiliario residen-
cial tuvo una mejora en ventas y
perspectivas asociada al progra-
ma FOGAES, pero contintia pre-
sentando una debilidad que estd
ligadaal elevadonivel de vivien-
das terminadas disponibles para
laventa. A su vez, el sector nore-
sidencial mantiene una elevada
vacancia en el arriendo de ofici-
nas.
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Bancos

Los bancos cuentan con nive-
les de rentabilidad, capital y li-
quidez que les permitirfan man-
tenerse solventes en un escena-
rio de tensién severo. Aunque el
impago de la deuda comercial
estd algo por encima de los nive-
les previos a la pandemia, la pre-
sidenta del instituto emisor ase-
guré que la banca cuenta con
resguardos con provisiones y
garantfas, aparte que su situa-
cién financiera sigue favorable,
una rentabilidad en torno o por
sobre los promedios histéricos y
niveles de liquidez mayoresalos
que exige la regulacién. En esce-
narios extremos, de caida en la
actividad y mayor costo de fon-
deos, los bancos mantienen ni-
veles de capital por sobre los re-
querimientos regulatorios.

Gobierno central

La persistencia de déficit por
varios afios ha aumentado la
deuda publica y reducido las
holguras fiscales. La deuda p-
blica cerré el primer trimestre de
este afo en un 42,6% del PIB
versus 41,7% en diciembre pasa-
do. Se ha reducido la duracién
de emisiones de bonos sobera-
nos, al igual que a nivel global
con ello, dijo Costa, aumenta la
frecuencia con que el fisco debe
recurrir a renovar deuda, ele-
vando la exposicién a cambios
en las condiciones financieras.

“Un manejo prudente de las
cuentas fiscales es fundamental
para preservar adecuadas condi-
ciones de financiamiento para
hogares y empresas y también
parala capacidad de la economia
de mitigar el impacto de
shocks”, enfatizd, al tiempo que
hizo notar que las tasas a las cua-
les se endeuda el fisco son tasas
de referencia importantes para
el resto de la economia.
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