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Marco institucional

Esta presentacion esta basada en el Documento de Politica
Econdmica N°62 “Constitucionalismo Economico y la Autonomia
Institucional del Banco Central de Chile”.

El DPE se basa en la presentacion en el panel sobre
institucionalidad econdmica del ciclo “Aspectos del Debate
Constitucional,” realizado en la Facultad de Economia y Negocios
de la Universidad de Chile en mayo de 2016.

La serie DPE divulga el pensamiento de las autoridades del BCCh
sobre la economia chilena y la conduccion de la politica
monetaria.

Esta es una instancia de difusion y discusion de topicos
relevantes para los objetivos y el accionar del BCCh, dirigida a un
publico mas amplio que el de los especialistas.
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|. Introduccion

* Las instituciones en el pensamiento econdmico:

e Consenso de Washington | Instituciones como determinantes, facilitadoras, u
obstaculizadoras del progreso econdmico y social de los paises.

* Nueva Economia Institucional | Menores costos de transaccion.
e Economia Institucional | Capacidad del marco legal para la imposicion de limites.
 Evidencia empirica| Asociacion estadistica positiva entre calidad institucional y
desarrollo economico.
e La Constitucion como norma fundamental; valores, principios, y aspiraciones:
* Limite al comportamiento econdmico y del Estado.
* Disposiciones constitucionales sobre politica fiscal, monetaria, o cambiaria.



. La economia en la Constitucion

“Constitucion Econdmica”.

Aspectos econdmicos de la actual Constitucion
chilena.

Comparacion con la Constitucion de 1925.




“Constitucion Econémica”

Disposiciones de caracter econdmico: base para la legislacion y regulacion.

Constituciones extensas y detalladas generan una mayor rigidez institucional, aunque
también ofrecen espacio para incluir disposiciones programaticas.

No significa necesariamente consagrar un »modelo econdmico«.

Una Constitucion Economica puede reflejarse en cuatro ambitos:

1.

Los principios de la institucionalidad econdomica: derechos y deberes
econdmicos.

La estructura institucional basica en la que apoyarian dichos principios.
Las funciones econdmicas del Estado.

Las implicancias economicas de otros derechos y deberes constitucionales
e.g. derechos sociales.
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Aspectos econdmicos de la actual Constitucion chilena

a. Principios de la institucionalidad econdmica:
* Articulo 19° sobre deberes y derechos.
* Articulo 20° sobre el recurso de proteccion.

b. Estructura institucional basica:

* Articulos 6° y 7° Supremacia constitucional y
principio de legalidad.

* Articulo 63° Leyes Organicas Constitucionales.
* Articulo 32° Atribuciones del Presidente de |a Republica (sobre recursos publicos).

* Articulo 63° Sobre trabajo y prevision social; sobre crédito publico; sobre
monedas, y

e Capitulo Xlll: sobre el Banco Central.




Aspectos econdmicos de la actual Constitucion chilena

c. Estado economico: regulaciones sobre |la accion del Estado:

* Articulo 65° Presidente de |la Republica y administracion presupuestaria del
Estado.

* Articulo 67° Ley de Presupuestos.
 Articulo 19° Propiedad estatal sobre los recursos naturales.
* Articulo 19 Sobre la actividad empresarial del Estado.

d. Compatibilidad con otros derechos y deberes constitucionales:

* Salud, educacion, libertad de ensefianza, y seguridad social: compatibilizacion a
través de politicas publicas con iniciativa del Presidente de la Republica y dentro
de marco de recursos asignados por la ley.

* Derechos sociales y el recurso de proteccion.
* Disposiciones programaticas.



Aspectos econdmicos de la actual Constitucion chilena

e. Constitucionalidad econdmica basica y programatica:
e Cartas Fundamentales y disposiciones de caracter programatico.
* Orientacion o aspiracion sobre la sociedad y la economia.

Tres tipos de motivaciones detras de las disposiciones programaticas:
1. Aspiracion sobre lo que se quisiera alcanzar el sistema politico e institucional.
2. Modelo de sociedad y economia.

3. Proteccion de ciertas normas frente a la volatilidad del sistema politico.



Comparacion con la Constitucion de 1925

e La Carta de 1925 definia al Estado como unitario, con un Gobierno de caracter
republicano y representativo democratico.

* Potestad reglamentaria del Presidente de la Republica.
* Poder Ejecutivo administra la Ley de Presupuesto y Gastos de Administracion Publica.

* Constitucion 1925 | Igualdad ante la ley (1°); igual reparticion de los impuestos (9°),
derecho de propiedad (10°), libertad de trabajo y su proteccién (14°) (1970), derecho
de autor y la propiedad industrial (11°).

e Articulo 10° “La inviolabilidad de todas las propiedades sin distincion alguna’.

* 1967: “el derecho de propiedad en sus diversas especies” sin distinguir, pero tampoco
sin explicitar el dominio sobre las cosas corporales e incorporales.



Comparacion con la Constitucion de 1925

* A través de sus sucesivas reformas, fue incorporando garantias de caracter social.

 Libertad de ensefianza y aspectos de la educacion (7°); seguridad social, y la salud
publica (16°).

 La actual Constitucion contempla numerosas disposiciones en materia econdémica:

* Parece justificado hablar de una »Constitucion Economica«.
e Esta caracteristica no es exclusiva de la actual Constitucion.

* Raices en su antecesora, especialmente después de sus
enmiendas en las décadas de 1960y 1970.




1l. El constitucionalismo econémico y el BCCh

1. ElI BCCh en el actual ordenamiento constitucional de Chile.
2. Comparacion del BCCh con otros organismos autonomos.




El BCCh en el actual ordenamiento constitucional de Chile

* La Constitucion de 1980 consagro la autonomia institucional del BCCh.

e La Constitucion de 1925 no hacia referencia a la institucion, fundada en 1925 en base
a una Ley Organica (D.L. N°486 de agosto de 1925).

e Normas del BCCh en la actual Constitucion Politica en el titulo Xlll:
1.

Ley Organica Constitucional

del Banco Central de Chile
Articulo 108° Organismo auténomo, de caracter técnico y con patrimonio
propio.

2. Articulo 109° Limitaciones al accionar del BCCh: prohibicion de otorgar
créditos a organismos publicos, y potestad para dictar normas.

Ley 18.840, LOC BCCh | Consagra la autonomia y organizacion del BCCh: obijetivos,

composicion y funcionamiento del Consejo, y facultades monetarias, crediticias,
financieras y cambiarias



Comparacion del BCCh con otros organismos autonomos

* Brevedad de la normativa constitucional contrasta con el Poder Judicial, el Ministerio
Publico, la Contraloria General de la Republica, y el Tribunal Constitucional.

* Normasy los procedimientos requeridos para su modificacion.
* EI BCCh se encuentra en un nivel intermedio de autonomia.

e La LOC del BCCh contempla mecanismos de intervencion
del Ejecutivo a través del Ministro de Hacienda.




Comparacion del BCCh con otros organismos autonomos

Organo Periodo

Nombramiento

Quorum

Destitucion

Procedimiento

Autonomia
financiera

Intervencion
del Ejecutivo

Rendicion de cuentas

Poder Judicial Hasta 75 afos

Presidente
propone y Senado
aprueba

2/3 Senado

Mal comportamiento y
notable abandono de
deberes

Requerimiento al
Presidente de la
Republica, acusacién
constitucional aprobada
en Camara de Diputados
y Senado

No. Sujeto a Ley
de Presupuestos

No

Cuenta publica el primer
dia habil de marzo

Presidente
propone y Senado
aprueba

2/3 Senado

Incapacidad, mal
comportamiento o
negligencia manifiesta

Requerimiento del
Presidente de la
Republica, de la Cdmara
de Diputados o de 10 de
sus miembros, acusacion
constitucional aprobada
en Camara de Diputados
y Senado

No. Sujetoa Ley
de Presupuestos

No

Cuenta en audiencia
publica en abril de cada
afo

Ministerio 8 ainos. Hasta 75
Publico anos
Tribunal 9 afos. Hasta 75

Constitucional anos

Tres designados

por Presidente de Republica, CAmaras

la Republica,
cuatro por el

Presidente de la

eligen dos en
votaciones Unicas,

Inamovibles. Cesacidn por
renuncia, plazo, cumplir 75
afos, impedimento,
incompatibilidad

Congreso, tres por Corte Suprema elige sobreviniente. Suspensién

la Corte Suprema en votacidn secreta por crimen o delito en contra

Requiere acuerdo de la
mayoria absoluta del TC
para inhabilitacién e
incompatibilidad

No. Sujeto a Ley
de Presupuestos

Presidente del TC rinde
una cuenta publica
anualmente




Comparacion del BCCh con otros organismos autonomos

Organo Periodo Nombramiento

Quorum

Destitucion Procedimiento

Autonomia

. . Intervencién del Ejecutivo Rendicion de cuentas
financiera

Contraloria Presidente

8 anos. Hasta

Por causales senaladas para los

Presidente de la

Cuenta publica anual
del Contralor. Cuenta

No. Sujeto a Ley a la Cdmara de

General de la N roponey Senado 3/5 Senado .. Republica, previa de No Diputados de
Sy 75 afios prop y / Ministros de la Corte Suprema P ., .p . P .
Republica aprueba resolucion judicial Presupuestos decretos dictados por
insistencia del
Gobierno
- Ministro de Hacienda .
Inhabilidades o conductas . . El Banco informa al
. asiste a sesiones del .
. abusivas para obtener L Presidente de la
Consejeros: . . . Consejo sin derecho a Py
. beneficios, o infracciones Republica y al Senado
Presidente ., voto. Puede suspender por .
relevantes en declaracién de ., , . de sus politicas y
. propone y Senado . ) Acusacién del 15 dias decisiones del .
Consejeros: patrimonio. Causa fundada de . . . normas Se realiza
o aprueba. Senado: Presidente de la . . Consejo y obligar a ..
Banco 10 anos . , voto a favor de acuerdos que St . Patrimonio ; presentacion
. Presidente mayoria . . . Republica, Presidente ) convocatoria oy
Central Presidente: 5 . : impliquen incumplimiento y propio . periddica de IPoM e
~ (miembro del simple o . del Banco o dos extraordinaria. Puede vetar .
anos . causa principal y directa de un . . IEF. Memoria Anual al
Consejo): R , Consejeros acuerdos que impongan . .
. dano significativo a la economia L . Ministro de Hacienda
Presidente de la , . restricciones cambiarias
- del pais. Presidente: o y al Senado antes del
Republica (solo si cuenta con voto

Incumplimiento de politicas del

Consejo

favorable de la totalidad de 30 de at;rﬁli)de cada

miembros del Consejo)




Comparacion del BCCh con otros organismos autonomos

* Mayor autonomia organica, funcional y patrimonial versus mayor rendicion de
cuentas y fortalecimiento de la coordinacion de politicas macroecondmicas.

e Cea (2016) | Compatibilizacion de la autonomia de la institucidon con la autoridad
presidencial.

* Prado (2014) | Asegurar la consistencia de la politica econdmica: orientacion general
de la politica econdmica del gobierno (articulo 6°), y asesoramiento al Presidente de
la Republica (articulo 4°).




V. Fundamentos econdmicos de la autonomia de los Bancos
Centrales

1. Teoriay evidencia sobre |la autonomia de los bancos centrales.
2. Aplicacion del concepto de autonomia.

3. Evolucion de la independencia y trasparencia de los bancos centrales.




Teoria y evidencia sobre la autonomia de los Bancos Centrales

» Estabilidad de precios y estabilidad financiera.

* Instrumentos | Emision de dinero, operaciones de mercado abierto, provision de
liquidez, regulacion del sistema cambiario y del sistema financiero, entre otros.

* Potenciales fallas de Estado de la dependencia de autoridades politicas:
1. Conflictos de interés (impuesto inflacion).
2. Sesgo sistemdtico en las preferencias de la autoridad respecto a la ciudadania.
3. Inconsistencia temporal e importancia descontada diferente en el tiempo.

* Relacidn entre independencia e inflacion: Cukierman, Miller, y Neyapti (2002),
Acemoglu et al. (2008), Jacome y Vazquez (2008), Arnone y Romelli (2013)



Aplicacion del concepto de autonomia

* Dos criterios de independencia: politica y econémica:
* Grilli, Masciandaro, y Tabellini (1991):

d.

s 0 a0 T

Prescindencia del Gobierno en nombramientos.

Periodos.

Participacion de miembros del Gobierno en el Consejo.

Aprobacion formal del Gobierno de los objetivos de la politica monetaria.
Obijetivos: estabilidad monetaria.

Disposiciones de fortalecimiento del BC frente a conflicto con el gobierno.

* Implicancias importantes:

euogm B

Autonomia en su organizacion y regulacion versus autonomia en la gestion.

I

Political and monetary institutions
and public financial policies in
the industrial countries

Vittorio Grilli

Birkbeck College. London

Donato Masciandaro

Centre for Financial and Mo
Guido Tabellini

Universita di Caghian, University of Califormia, Los Angeles and Innocenzo
Gasparini Institute for Economic Research

Independencia en la fijacion de metas versus independencia en el uso de instrumentos (Fischer, 1995).

Metas Unicas o metas multiples (Regla de Taylor).
Autonomia legal y autonomia efectiva: de jure versus de facto (Cukierman, 1992).
Autonomia versus rendicidn de cuentas (Dincer y Eichengreen, 2014).




Aplicacion del concepto de autonomia

* De Haan, Masciandaro, y Quintyn (2008): independencia de los bancos centrales.

a.
b.

Bajas tasas de inflacion se relacionan con mayor independencia.

Las mediciones legales no necesariamente se relacionan con la relacion entre el Banco

Central y el gobierno.

Una medida de rotacion del Consejo podria ser un mejor indicador de mdependenua

en la practica.

Altas tasas de inflacidon tienden a ser mas sensibles a medidas de
politica del Gobierno, mientras que el Banco Central se muestra
mas eficaz para controlar la inflacion cuando ésta es baja.

Contens it svadatia st Scian calimet




Evolucién de la independencia y transparencia de los Bancos
Centrales

* Dos tipos de estudios que cuantifican independencia y transparencia:
1. Presentan un indicador de independencia (0 a 1) y transparencia (0 a 15), y
2. Analizan el impacto econdmico la independencia y transparencia dentro del analisis
economeétrico.

* Dincery Eichengreen (2014) estimaciones regionales de independencia y
transparencia (Cukierman, Webb, y Neyapti, 1992).

Independencia Transparencia
Region 1998 2010 1998 2010
Africa 0,27 0,34 3,05 5,80
América 0,23 0,24 7,05 10,05
Oceania 0,22 0,19 8,20 11,23
Asia 0,33 0,38 5,54 6,73

Europa 0,71 0,72 8,34 10,43

Fuente: Dincer y Eichengreen (2014).



Evolucién de la independencia y transparencia de los Bancos
Centrales

* En el segundo grupo de trabajos, los resultados apuntan a una relacion clara entre
independencia y transparencia e inflacion, incluso controlando por diversos efectos
legales y macroecondmicos.

e Persiste la dificultad de identificar cual de las dos dimensiones muestra un efecto
mas beneficioso que el otro.

 Eijffinger y De Haan (1996), Sturm y De Haan (2001), Acemoglu et al. (2008), Banaian
(2008), Crowe y Meade (2008), Maslowska (2011), Dincer y Eichengreen (2014), y
Trabelsi (2016), entre otros.



V. La autonomia constitucional del Banco Central en Chile y sus
resultados

1. Evolucidn institucional.
2. Desempeio de |la politica monetaria y financiera.

3. Transparenciay rendicion de cuentas.
a. Rendicion de cuentas.
b. Transparencia.
c. Integridad.




Evolucion institucional

* El 22 de agosto de 1925 se firmo el D.L. N°486 sobre la
creacion del BCCh, iniciando sus funciones el 11 de enero de
1926.

* La motivacion inicial para la creacion del banco fue evitar la
inestabilidad de la moneda vy las crisis financieras.

e La autonomia del BC respecto del gobierno fue un tema
presente en sus origenes.

* La Superintendencia de Bancos se crea en paralelo con el
BCCh, con lo que la regulacion bancaria nunca ha estado
integrada verticalmente.




Evolucion institucional

* Con el correr del tiempo, la preocupacion por la inflacion pasa a
ocupar un papel central, especialmente en la década de 1960.

* Con la Constitucion de 1980 se consagran los objetivos centrales de
estabilidad macroecondmica y financiera en un marco de
autonomia.

* En 1989 se dicta la LOC y se constituye el primer Consejo.

* Metas de inflacion a partir de 1991, con la tasa de interés como
instrumento fundamental de politica monetaria.

* En 1999 se adopta meta fija de 3% anual con flotacion cambiaria.

* Segundo Banco Central del mundo en adoptar metas de inflacion
con éxito demostrable (Schmidt-Hebbel y Tapia, 2002).

e Cukierman, Webb, y Neyapti (1992) | El BCCh se ubica en el lugar
16/86 en cuanto a independencia (2010).

* Dincery Eichengreen (2014) | En cuanto a transparencia, ubican al
BCCh en el lugar 21/86 (2010).




Desempefo de |a politica monetaria y financiera

* La desaceleracion inflacionaria de los inicios del periodo de autonomia no
comprometio el crecimiento econdmico.

* Al contrario, la década 1989-1999 se caracterizd por un rapido crecimiento (6,4%).

* Recesiones | El periodo 1980-89 esta fuertemente marcado por la crisis de 1982-83,
lo que contrasta con el crecimiento econdmico de la década siguiente.

Inflaciéon anual Volatilidad Crecimiento PIB Tasa de interés
Periodo i ) .. ] Volatilidad PIB ) TCR
promedio inflacion promedio anual real 90 dias
1980-1989 21,4% 7,5% 3,6% 6,6% 9,4% 106,0
1989-1999 12,2% 7,2% 6,4% 3,3% 9,4% 93,5

1999-2015 3,4% 1,7% 3,9% 2,3% 4,7% 93,9

Fuente: BCCh e INE.



Desempefo de |a politica monetaria y financiera

 Lainflacion ha fluctuado en torno a la meta, aunque se registran periodos en que se
desvio de la banda de tolerancia de +1%.

* La respuesta de la politica monetaria fue significativa y lejos de ser mecanica.

A

1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017
=—=Tasa de Politica Monetaria  ====Inflacion (variacion anual del IPC) ——Meta de Inflacion +1%

10

8

=)}

Porcentaje
N H

N (=)
<

1
=3

Fuente: BCCh e INE.



Desempefo de |a politica monetaria y financiera

Cabrera y Lagos (2002) | Encuentran una débil influencia sobre variables de actividad e
inflacion para el periodo 1986-1997.

Parrado (2001) | 1991-2001. Un shock monetario contractivo afecta la inflacidon
significativamente a partir del horizonte de un ano.

* Lavolatilidad del producto tiene un rol similar al de economias desarrolladas.
 Efectos monetarios externos tienen un rol acotado en la tasa de interés doméstica.

Caputo, Liendo, y Medina (2007) | Modelo DSGE (1990-2005) explica con relativo éxito la
dinamica inflacionaria chilena.
» Rigideces de salarios son mas importantes que las de precios, y en particular que la indexacion de
los salarios mejora el ajuste del modelo.

Betancour, De Gregorio, y Medina (2008) | 1990-2006. Transmision de shocks monetarios
parecieran explicar en buena medida la “gran moderacion” chilena.

* La menor propagacion de los shocks negativos se asocia a importantes mejoras en las politicas
macroecondmicas.



Transparencia y rendicion de cuentas

1. Rendicion de cuentas:

El Consejo del BCCh debe informar al Presidente de la Republicay
al Senado respecto de las politicas y normas generales.

IPoM | Desde mayo del aino 2000, el informe anual que el Consejo
del BCCh presentaba al Senado, ha sido complementado por el
IPoM ante el Senado en pleno o ante la Comision de Hacienda del
Senado.

IEF | Desde agosto 2004, tiene por objeto dar a conocer los
sucesos macroeconomicos y financieros recientes en Chile y el
exterior que podrian incidir en la estabilidad financiera de la
economia chilena.

Memoria Anual | En abril de cada afio se presenta al Ministro de
Hacienda y al Senado con las actividades del ano inmediatamente
anterior, incluyendo estados financieros.




Transparencia y rendicion de cuentas

2. Transparencia:
 Forma en que éste adopta sus decisiones de politica.

* RPM | Los antecedentes son puestos a disposicion del publico, en el
sitio web del BCCh, mediante tres documentos: (a) Antecedentes de
RPM; (b) comunicado de prensa, y (c) Minuta de la RPM.

* Consejo | Se reune semanalmente para el analisis, debate, definicidon de
politicas, y adopcion de acuerdos o resoluciones en el marco de las
facultades y atribuciones que le confiere |a ley.

 Comunicaciones | Politica de comunicaciones orientada a informar, con

equidad y de manera oportuna, el contexto de sus decisiones, asi como
los fundamentos que la sustentan.

* Esta sujeto a las disposiciones legales que impone la Ley 20.285 sobre
acceso a la informacién publicay a la Ley 20.730 (Lobby).

* EI BCCh informa potestades, responsabilidades, funciones o tareas y marco
normativo aplicables entre otros, mediante transparencia activa.
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Transparencia y rendicidn de cuentas

3. Integridad:

* La LOC establece que la inspeccion vy fiscalizacion interna de las cuentas, operaciones
y hormas de administracion corresponden al Revisor General.

* Desde 2007 se cuenta con un Comite de Auditoria y Cumplimiento como organo
asesor del Consejo.

* En diciembre de 2015 se promulgé la Ley 20.880 sobre probidad en la funcidn
publica y prevencion de los conflictos de intereses.

 Mediante el Acuerdo o,Ie Consejo 1052E-01-030331 del 07 de abril de 2003 aprobo el
Manual de Principios Eticos del Banco Central de Chile, el que anos mas tarde paso a
ser el Manual de Probidad y Valores Institucionales.



VI. Los desafios futuros para el BCCh

e Lugar que ocupa la autonomia del BCCh en Ia
institucionalidad econémica y su contribucion a
la estabilidad macroecondmica del pais.

 Este aporte se desprende también de la forma en
gue éstas han sido implementadas.

* La conformacion inicial del Consejo del BCCh y
sus primeras decisiones de politica monetaria
elevaron su legitimidad.

e ¢Son los aparentes logros percibidos mas alla de
los especialistas?




Confianza y prioridad de las personas como potencial objeto de
cambio a nivel constitucional
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La pregunta de encuesta CADEM es ”lndependien_te de su posicion politica, ¢ usted aprueba o desaprueba el trabajo que estd desempefiando...?” Fuentes: Plaza Publica,
CADEM, Track Semanal de Opinion Publica, 13 de febrero de 2017, Estudios #161, y Resultados Nacionales de la Consulta Individual del Comité de Sistematizacién.



La confianza que la ciudadania deposita en el BCCh esta lejos de
ser un capital asegurado

* Se debe seguir ganando cada dia porque también se puede perder con facilidad.

» Estos desafios involucran aplicar el marco de metas de inflacion en un contexto
macroecondmico cambiante.

* La prominencia economica de China, la integracion de los mercados financieros, y |la
acumulacion de liquidez a nivel global han multiplicado los mecanismos de contagio

entre paises y sectores.

 Estabilidad financiera | Cambios sociodemograficos, comportamiento de los hogares
en materia de trabajo, ahorro, consumo y endeudamiento.

* Desarrollo tecnolégico, la densificacion de cadenas de valor y los cambios en las
preferencias de los consumidores.




Propiedad de todos los chilenos, con derecho a exigir un uso
eficiente de sus recursos

 Comprender mecanismos de formacion de expectativas y las bases de la confianza de consumidores y
empresas.

* Mayor transparencia para adecuar sus estandares a las cambiantes necesidades de los mercados y de
la ciudadania.

* |dentificar y prevenir nuevos riesgos para el desempefio de sus distintas funciones, e.g. continuidad
de los sistemas de pagos y las operaciones.

* Riesgos asociados a la circulacion de monedas y billetes y los medios de pago de menor valor.

* La autonomia también hace que la calidad de su gestion institucional sea una especial
responsabilidad.




Planificacion Estratégica 2018-2022

Instrumento fundamental de gestion: grandes metas y priorizacion de iniciativas e

inversiones.

* No es: una reingenieria, un ejercicio intelectual, una evaluacién del pasado, ni una lista de tareas
adicionales extra.

Realizado desde hace mas de 15 anos, el plan anterior incluyo un reforzamiento del
objetivo de estabilidad financiera, mayor atencion a la gestion de personas, y
renovacion y optimizacion de procesos de Tesoreria.

Trabajo de retroalimentacion externo e interno: 94 entrevistas a referentes externos; 21
encuestas a grupos de referencia regionales; 12 encuestas a grupos de referencia internacionales; talleres
internos con el personal, jornadas de planificacién con consejeros y equipo directivo

Iniciado el 17 de marzo 2017, proceso cualitativo finalizado, aprobacion para la
primera semana de noviembre 2017.

Vision BCCh “Ser una institucion confiable por su autonomia, caracter técnico y
excelencia en el logro de los objetivos encomendados”.
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