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Quiero partir agradeciendo por la gentil invitacidon a participar en esta reunidn, en la que quiero
hacer una breve presentacion sobre como vemos y qué hacemos en Responsabilidad Social en el
Banco Central de Chile. Dado que Generacién Empresarial ha dedicado muchos esfuerzos a este
tema y ha sido un gran promotor de la responsabilidad social en la empresa, me parecié que
examinar el tema desde la perspectiva de una institucién publica podia ser interesante. La RSE
puede entenderse como la contribucion o el aporte que cualquier empresa o institucién hace a la
sociedad. Es algo que va mas allad del mero cumplimiento normativo o legal, y dice relacién con los
impactos positivos que genera tanto en materia econdmica, social y ambiental. En este sentido, es
posible sostener que una organizacion es socialmente responsable cuando en su gestidn considera
el impacto que su operacidn tiene en la comunidad en que se inserta, en sus trabajadores y en el
medioambiente. En el caso de las instituciones publicas, ellas sélo pueden hacer lo que la ley les
autoriza y si bien algunas pueden tener caracteristicas comunes con empresas, su objetivo es
acotado, y no es necesariamente ganar dinero.

El Banco Central de Chile se rige por su Ley Organica Constitucional, publicada el 10 de Octubre de
1989. En su Articulo 3° la LOC fija sus objetivos: “velar por la estabilidad de la moneda y el normal
funcionamiento de los pagos internos y externos”. Si bien en el Articulo 1° se establece que tiene
patrimonio propio, no fija como objetivo maximizar el valor de dicho patrimonio, que seria el caso
de una empresa cualquiera. La LOC, en ese articulo 3 define cudl es el mandato otorgado al BCCh
por la sociedad chilena y, con ello, el dmbito de su competencia y responsabilidad ante ella.

1. ¢Por qué importa que el Banco Central cumpla con los objetivos que le fija la LOC?

Después de mas de 15 afos con la inflacién en torno a 3% anual, casi parece anacrénico pensar en
ella. Como ocurre con la energia eléctrica, uno solo la nota cuando falla. Como profesor, es un
desafio explicar a alumnos de 20 afios, los problemas e injusticias que provoca una inflacion alta y
fuera de control: la angustia de las familias de no saber si el dinero va a alcanzar para llegar a fin de
mes, porque los precios suben todas las semanas. O en de las empresas, especialmente las
pequefias, donde cualquier atraso en el pago de una factura complica la caja porque la reposicion
de inventario o el pago de la planilla sube todos los meses.

Pero eso no es todo: el control de la inflacién obliga a dejar atras las otras prioridades de las politicas
publicas: todos los esfuerzos de concentran en el corto plazo. Las inversiones se paralizan, las
definiciones estratégicas se postergan: el futuro se restringe a los proximos meses. Todas las
decisiones publicas se convierten en juegos de suma cero: lo que gana un grupo, es a costa de los
demas. La vida politica y social se crispa, las tensiones aumentan.

Chile vivid esta experiencia durante la mayor parte del Siglo XX, especialmente desde mediados de
los afios cincuenta hasta fines de los setenta: En este periodo el control de la inflacién se tomé la



agenda publica y la prioridad en materias econémicas. En esa época la economia como disciplina
todavia no habia construido una visidn de consenso respecto de las causas de la inflacién, ni de sus
mecanismos de transmisidon y, menos aun tenia prescripciones que fueran consideradas de validez
general que fueran eficaces para controlarla. Ademas este era un problema endémico en paises
emergentes, pero muy especialmente en América del Sur.

A fines de los 70 y comienzos de los 80, por la combinacién de las crisis petroleras, déficits fiscales
y el abandono del sistema de cambio fijo basado en el délar y respaldado en oro, el mundo
desarrollado pasé por un periodo de inflacién alta (para sus estdndares), lo que atrajo atencion de
los economistas: Los profesores de las grandes universidades, descubrieron que las expectativas
jugaban un rol muy importante, y redescubrieron también que la monetizacién de los déficits
fiscales era el alimento del que se nutria la inflacion.

La combinacién de estas dos ideas resultd explosiva: si la gente se da cuenta que las finanzas
publicas se estan desordenando y que el Banco Central va a monetizar esos déficits, los precios
subirdn en anticipacién a estos fendmenos. Esta fue la llamada “Revolucion de las expectativas
racionales”. Hasta ese momento se pensaba que habia un rezago importante entre los estimulos
fiscales y la aparicion de las presiones inflacionarias, por lo que habia tiempo para impulsar la
economia, ganar popularidad en el corto plazo y luego ajustar la economia, porque los precios eran
rigidos y, en el peor de los casos iban a tardar en reaccionar. Con ello, y ante la evidencia que los
precios si reaccionaban y que la inflacion existia, se derrumbd el consenso keynesiano de la
posguerra.

Por otra parte, la vigorosa reaccién de la politica monetaria en Estados Unidos a comienzos de los
80, bajo el liderazgo de Paul Volcker, demostré que era posible bajar la inflacién relativamente
rapido. Esto no fue una gran sorpresa en el mundo desarrollado, pero si en este continente exético,
donde los debates entre monetaristas y estructuralistas estaban tefiidos por el escepticismo vy la
frustracién de décadas de fracasos en el control de la inflacidn.

Es a fines de esa década y comienzos de los 90 que comienza a permear la idea de dar mayor
autonomia a la politica monetaria, estableciendo los resguardos necesarios para evitar la
monetizacion de los déficits fiscales y, al mismo tiempo, dandole a los bancos centrales un mandato
inequivoco para controlar la inflacidn. Sélo asi se podia generar la confianza en que ella iba a ser
controlada, orientando la formacion de expectativas.

En Chile, después de mas de décadas de esfuerzos por ajustar la economia, dos mega-recesiones
(con crisis financiera incluida en 1983), la inflacion habia logrado ser limitada a tasas en torno a 20%
anual en la segunda mitad de los 80s. Hoy eso seria intolerable, pero en esa época era un logro
inédito en mas de tres décadas. En paralelo, y gracias en parte al hecho que en esa época una
cantidad importante de economistas chilenos estaba realizando estudios de posgrado en
universidades norteamericanas de buen nivel, tuvimos una exposicidn al debate académico sobre
inflacidn, que se tradujo en que muchas de las nuevas ideas sobre la institucionalidad para controlar
la inflacidn se incorporaron en la Constitucién del 80. Sin embargo, ellas se pusieron en la practica
casi una década después, con la promulgaciéon de la LOC del Banco Central en Octubre de 1989.

Lo que vino posteriormente es historia conocida para esta audiencia: un manejo responsable de las
finanzas publicas por décadas, junto con una autoridad monetaria independiente han permitido



controlar la inflacién. Esto no fue facil ni instantdneo: hubo que construir credibilidad en el
compromiso y en la capacidad para controlar la inflacidn. Sélo a fines de los 90 y comienzos de los
2000 se pudo adquirir capacidad plena para lograr ese objetivo con la introduccién explicita de una
meta de inflacion de 3% (en un horizonte de dos afios) y de la flexibilidad cambiaria para liberar la
politica monetaria para el logro de su meta. Estas mismas ideas — bajo distintas férmulas
institucionales — se fueron propagando por la region y hoy vemos que predominan bancos centrales
poderosos y con grados importantes de autonomia, regimenes de flexibilidad cambiaria y metas de
inflacidon, lo que junto con avances notables en el control de las finanzas publicas, ha permitido
relegar el sindrome de la incontrolable inflacién latinoamericana a unos pocos paises excepcionales,
qgue no han podido sostener un esfuerzo sistematico en esta direccion.

Sobre la meta de asegurar el buen funcionamiento del sistema de pagos y los costos cuando se
fracasa en ello, no voy a ahondar mucho. Experiencias directas de crisis financieras, las tenemos
quienes estdbamos activos y conscientes en los 80s y estoy seguro que tenemos recuerdos
traumaticos de los que significd tener que convivir con la insolvencia del sistema bancario, la
interrupcién del crédito, y tasas de desempleo en torno al 30%.

Ill

La crisis financiera de Argentina a comienzos de la década pasada con el “corralito” y la congelacién
de los depdsitos bancarios, asi como la experiencia de los paises desarrollados en 2008 y 2009, y la
debacle financiera en Grecia pocos afios después han sido recordatorios muy vividos de esos
dramas, especialmente ahora que todo se conoce con imagenes, sonidos y en tiempo real. Algo que
quizas es dificil de captar de inmediato, es el profundo impacto social y politico que estas crisis
financieras tienen. No voy a ahondar sobre esto, pero sélo quiero decir que no es casualidad que el
desencanto popular con las élites y los poderosos que impulsaron la globalizacidn en los 80s y 90s
haya coincidido con la frustracién y rabia que provocé la crisis financiera en Estados Unidos y
Europa.

En Chile, la crisis financiera marcé un antes y un después en la industria bancaria, su regulacion y
también para las instituciones como el Banco Central y los supervisores financieros. Las normas se
hicieron mucho mas estrictas, la supervision mucho mdas exigente y la gestiéon de las empresas
financieras se profesionalizd y modernizd, impulsada en parte por el ingreso de grandes bancos
internacionales que trajeron practicas y tecnologias de clase mundial a nuestro sistema financiero.
Con el paso del tiempo y a medida que la economia ha ido avanzando, se hanido levantando algunas
restricciones extremas que ya no se justificaban, se han abierto espacios para el desarrollo de
nuevos productos y servicios, y también se ha ido incorporando los aprendizajes que las nuevas
crisis (esta vez externas) nos han ido entregando. La reciente promulgacién de la nueva Ley General
de Bancos es un paso muy importante en esa direccion.

En estos dias han ganado mas visibilidad los nuevos desafios que plantea la necesidad de asegurar
la confidencialidad de la informacién y la continuidad operacional de los sistemas y medios
electronicos que dan el soporte a todas las plataformas de servicios financieros, algo que esta
directamente vinculado con nuestro mandato, particularmente en lo que se refiere a los sistemas
de pago de alto valor. Este tema no es nuevo para nosotros: ha sido una preocupaciéon permanente
del Banco Central, pero que hoy, ante la evidencia de que nuestro tamafio y distancia no nos aislan
de estas amenazas, ha cobrado visibilidad y se ha convertido en una nueva prioridad para muchos
gue sentian esto como algo muy remoto. El Banco Central ha estado actuando y lo seguira haciendo,



dentro de nuestro ambito de competencia, para lograr que el sistema de pagos se adapte a estos
nuevos desafios y siga funcionando normalmente.

Como resumen de esta parte me gustaria recalcar entonces que nuestro foco en Responsabilidad
Social es cumplir con nuestro mandato legal. Fuimos creados para proteger el poder de compra de
los chilenos y para velar por el buen funcionamiento de los sistemas de pagos y eso es mas que
suficiente, para ser francos. Esto es algo que motiva y enorgullece a quienes trabajamos en el Banco
Central, como ha quedado en evidencia en multiples encuestas y estudios de clima interno. Un tema
recurrente en ellas es el orgullo y satisfaccidn de trabajar en una instituciéon cuyo quehacer impacta
directamente en el bienestar de toda la comunidad. Creo que esa es la manifestacién mas palpable
de la identificacion del objeto de nuestra actividad con el sentido de responsabilidad social.

2. Responsabilidad por la Autonomia

La LOC establece en su articulo 1° que “El Banco Central es un organismo auténomo, de rango
constitucional, de caracter técnico...” y que goza de autonomia presupuestaria, lo que es algo
bastante excepcional, pero que se justifica por el rol y objetivos que le han sido encomendados.

La razon de ser de la autonomia ya se explicod antes: el manejo de la politica monetaria no puede
estar subordinado a las necesidades de financiamiento del Fisco, por una parte, y, por otra, ella debe
estar basada en consideraciones técnicas para el logro de sus objetivos. Eso queda de manifiesto
en la definicién del caracter del Banco Central, como “técnico”. Esta autonomia es, sin embargo,
fuente de gran responsabilidad, especialmente para su Consejo, como para todo el personal del
Banco. Algo que a veces no se recuerda, es que dicha Autonomia estd limitada por él dmbito que
define el mandato legal del Banco, asi como por los mecanismos de rendicién de cuentas y las
normas de responsabilidad aplicables a sus autoridades, que contemplan incluso la posibilidad de
remover a los consejeros que hubieren votado acuerdos del Banco que impliquen un grave y
manifiesto incumplimiento de su objeto, en la medida que dicho acuerdo haya sido la causa principal
y directa de un dafio significativo a la economia del pais. La autonomia asignada al Banco debe ser
ejercida con total transparencia y responsabilidad, con un cuidado especial tanto por el logro de sus
objetivos, como por el resguardo de su patrimonio.

En el pasado, se valoraba mucho tener capacidad discrecional para el manejo monetario, de manera
de poder reaccionar rdpido frente a nuevas contingencias. Una cierta dosis de sorpresa se
consideraba atil para lograr una mayor eficacia en la politica monetaria. Con el paso del tiempo, y
en gran medida por una mejor comprension del rol de las expectativas y la confianza en el logro de
las metas de inflacién, se ha comenzado a valorar mas la predictibilidad de las decisiones de los
bancos centrales. En Chile nos hemos movido sistemdaticamente en esta direccion, especialmente
en las ultimas dos décadas, después de la adopcidn plena de las metas de inflacién y la flexibilidad
cambiaria. En el Ultimo tiempo, y en el marco de la revisién de nuestras practicas como parte de la
formulacion del Plan estratégico 2017 — 2022, se hizo un ajuste en el formato y frecuencia de las
reuniones de politica monetaria y se ha expandido la informacién entregada en los comunicados de
la RPM. Estos avances han sido reconocidos a nivel internacional por el FMI, como quedd en
evidencia en su Informe Regional sobre Perspectivas Econdmicas de mayo pasado. También como



parte de este proceso, se va a iniciar dentro de poco una revisidon de nuestros procesos de politica
monetaria por parte de un panel de 6 expertos internacionales de primer nivel.

Como una forma de cautelar por el interés publico, la LOC deja establecida una Revisoria General.
Sin perjuicio de ello, en 2007 el Banco cred un Comité de Auditoria y Cumplimiento independiente,
conformado por cuatro miembros externos designados por el Consejo, los que deben contar con
reconocido prestigio en el ambito profesional en materias financieras, o de auditoria y evaluacién
de riesgos, o en materias juridicas o econdmicas, y condiciones de imparcialidad e independencia
que garanticen el debido cumplimiento de sus funciones. Este Comité cumple un rol asesor del
Consejo para el cumplimiento de los objetivos institucionales aplicables en materia de gobierno
corporativo, a través del desempeiio de una serie de tareas.

En otro plano, desde hace ya un buen tiempo, se ha adoptado la practica de maxima transparencia
en las contrataciones de personal y los procesos de contratacién de proveedores
(concursos/licitaciones abiertos y competitivos, que son publicados en la web del Banco). Asimismo,
en materias como registro de audiencias solicitadas por terceros y declaraciones de patrimonio e
intereses, ellas se implementaron antes que el legislador lo exigiera para todo el sector publico y
con coberturas algo mas amplias, por ejemplo, que en el caso de la ley que regula el lobby.

3. Acciones de proyeccidn del accionar del Banco hacia la comunidad

Finalmente me quiero referir a las principales acciones de proyeccién hacia la comunidad, algo que
muchas veces se asocia a acciones de RSC. En el caso nuestro, ellas estan intimamente ligadas a
nuestro mandato. Por una parte, apuntan a difundir a un publico mas general las decisiones de
politica monetaria y financiera y sus fundamentos. En este marco, por ejemplo, cada vez que se
entrega un IPoM, él se presenta en foros como ENADE, y también en diversas ciudades del pais,
donde se movilizan los consejeros a entregar nuestra visidn e intercambiar ideas con lideres locales
y regionales. Por otra parte, tenemos programas especializados que buscan mejorar la comprension
de conceptos basicos de economia que son consustanciales al quehacer del Banco, por parte del
publico en general, y de los jovenes en particular.

En este ambito, el Banco ha desarrollado un programa de educacién financiera llamado “Central en
tu Vida”, que toma como base el marco tedrico de la OCDE y que agrupa todas las acciones de
educacién econdémica y financiera del Banco Central, con esfuerzos mayormente concentrados en
la comunidad escolar y la educacién media. El programa ha elaborado material educativo desde el
afio 2004 hasta ahora, a través de distintas plataformas, como videos animados, aplicaciones
moviles, obras de teatro, textos educativos, clases virtuales y otros contenidos disponibles en el sitio
web www.centralentuvida.cl.

También se realizan actividades presenciales como talleres para profesores de ensefianza media,
charlas y visitas educativas al Banco dirigidas a escolares de educacién media, quienes ademas del
realizar el recorrido del Museo, se les entregan aprendizajes relacionados con la inflacidn, el IPC, la
tasa de politica monetaria y la toma de decisiones vinculadas al ahorro, el crédito e inversiones, a
través del juego de mesa “Econémicamente”.


http://www.centralentuvida.cl/

Este afio se desarrolld la primera versién de un curso en linea de educacidn financiera (“La ciudad
de las oportunidades”), dirigido a docentes de ensefianza media con el objetivo de entregarles
herramientas que les permita incorporar, de manera original, contenidos econémicos y financieros
en la sala de clases. Este curso fue elaborado en conjunto con el Instituto Milenio MIPP del
Departamento de Ingenieria Industrial de la Universidad de Chile

Inserto en este mismo programa, esta el concurso “Economia + Cerca”, que se realiza anualmente
desde el afio 2005 y estd dirigido a estudiantes de educacidn media. Su objetivo es fomentar el
interés y el aprendizaje de los alumnos y docentes sobre los principales temas econdmicos
cotidianos relacionados a las funciones del Banco Central de Chile. El concurso consiste en contestar
afio a aflo una pregunta econdmica generada por el Banco, a través de un video de maximo 3
minutos. Los participantes pueden ser grupos entre 2 y 4 estudiantes mas un profesor.

Este afio se recibieron 213 videos, de los cuales 121 provino de las regiones y 92 de la regidn
Metropolitana. Ellos fueron evaluados por 22 economistas del Banco Central, y luego por un jurado
de alto nivel conformado, entre otros, por el Presidente del Banco Central, Mario Marcel, el Ministro
de Hacienda, Felipe Larrain y la Ministra de Educacién, Marcela Cubillos

Este afio el grupo ganador en la categoria 3 y 4° afio medio provino del Liceo Industrial de San
Miguel Agustin Edwards Ross, de San Joaquin, conformado por los alumnos Victor Ibarra, Franco
Donoso y Sebastian Labrin y la profesora Gabriela Olave. Para terminar en una nota un poco mas
festiva, los invito a ver el video ganador. El desafio era graficar en forma simple y atractiva la
respuesta a la pregunta: ¢ Cdmo contribuye la autonomia del Banco Central de Chile a Mantener
una inflacion baja y estable?

https://www.youtube.com/playlist?list=PL5ZzZiX3mamurRBQZQCw8hTMrm4tYbNBh



https://www.youtube.com/playlist?list=PL5ZzZiX3mamurRBQZQCw8hTMrm4tYbNBh
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El BCCh fue construyendo credibilidad en su compromiso y capacidad para
controlar la inflacion. La introduccion explicita de una meta de inflacidon de
3% (2 anos) y flexibilidad cambiaria, han permitido controlar la inflacion

Inflacion efectiva y expectativas a dos afos
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Economia mas cerca

éComo contribuye la autonomia del Banco Central
de Chile a Mantener una inflacion baja y estable?

Ganador categoria 1° y 2° medio

Lycée Antoine de Saint-Exupéry (Alianza
Francesa) de Vitacura

Link video

Ganador categoria 3° y 4° medio

Liceo Industrial de San Miguel Edwards Ross

Link video



https://www.youtube.com/watch?v=15m6LfTI3Eg&t=0s&index=2&list=PL5ZzZiX3mamurRBQZQCw8hTMrm4tYbNBh
https://www.youtube.com/watch?v=IZmUMjvxOYA&feature=youtu.be
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