










LA POLÍTICA MONETARIA EN CHILE EN LA DÉCADA DE LOS NOVENTA: 
OBJETIVOS, HERRAMIENTAS E INDICADORES 

l. INTRODUCCIÓN 

El objetivo de la política económica de un país es contribuir a elevar el bienestar de la 
población. La política monetaria es el componente de la política económica asociado 

directamente a las actividades del Banco Central, por lo que el Instituto Emisor debe estar 
orientado en este mismo sentido. El objetivo básico y ampliamente reconocido de la política 
monetaria es el de contribuir al logro de la estabilidad económica. En términos generales, ésta 
incluye tanto el crecimiento del producto y el control de la inflación, como las condiciones de los 
mercados financieros y la situación de balanza de pagos. 

Los objetivos inmediatos y el diseño de la política monetaria pueden ser muy diferentes 
de un país a otro. Ello se explica por las diversas opciones de políticas sugeridas por la teoría 
monetaria y por las distintas combinaciones de política económica (fiscal, cambiaría, etc.), así 
como también por las diferencias de orden económico e institucional entre los países. 

Este trabajo realiza una descripción de la política monetaria en Chile en la década de los 
noventa, poniendo especial énfasis en los últimos años. Un entendimiento profundo y cabal de 
la política monetaria implica, además, profundizar en temas como política cambiaria, política 

fiscal, y el contexto histórico e institucional entre otros. Sin embargo, este trabajo se concentra 
en lo referente a la política monetaria propiamente tal. 

Desde que la política monetaria pasó a ser prioritariamente antiinflacionaria, en la 
década de los noventa, la inflación (en doce meses a diciembre) ha caído desde 27% en 1990 
a 6,6% en 1996. Estos logros se han conseguido a través de una política monetaria basada en 
la utilización de metas de inflación como ancla nominal. A su vez, se han utilizado tasas de 
interés reajustables para la implementación de la política monetaria. 

A medida que se ha observado mayor desarrollo en el sistema financiero, mayor 
integración de Chile a los mercados financieros internacionales y menor inflación, el Banco 
Central se ha visto en la obligación de mejorar tanto sus herramientas de política monetaria 

como los indicadores del estado de la economía. El cambio más importante de la presente 
década se realizó en 1995, dejando atrás la tasa de interés a 90 días como principal herramienta 
de política y pasando a poner énfasis en las tasas de interés diarias. Si bien la política monetaria 

7 






















































































