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Politicas y Gestion Financiera
del Banco Central de Chile en el 2012

A. Entorno econdémico general

Durante el 2012, el escenario econémico internacional siguié marcado
por la compleja situacion econémica y financiera en las economias
desarrolladas, en particular en la Eurozona. Luego del fuerte incremento
en las tensiones financieras observado en los Gltimos meses del 2011,
el 2012 parti6 con una alta incertidumbre respecto de la sostenibilidad
de la crisis en dicha regién y temores relevantes de que se produjera un
desenlace desordenado de la situacion, con consecuencias significativas
para la economia global. En la medida que transcurrieron los meses,
diversas acciones y compromisos adoptados por el Banco Central
Europeo (BCE), el Fondo Monetario Internacional (FMI) y las autoridades
politicas de la Eurozona fueron atenuando estos temores. Sin embargo,
las implicancias econémicas de la crisis siguieron presentes, con un
bajo crecimiento —de hecho, la economia regional como un todo se
contrajo en el 2012—y un elevado desempleo en varias economias de
la periferia. Ademas, las economias mas relevantes, Alemania y Francia,
también comenzaron a mostrar sefiales de debilitamiento.

A la ya mencionada situacién en la Eurozona, se agregé la también
sostenida debilidad de la economia estadounidense y japonesa. En la
primera, ademas cruzada por las discusiones respecto de los ajustes
fiscales automaticos que se gatillarian a principios del 2013, que mantuvo
durante varias semanas en tension a los mercados. En Japan, con cifras de
actividad econémica que se deterioraron de forma importante. En medio
de este panorama, los bancos centrales del mundo desarrollado siguieron
expandiendo el impulso de sus politicas monetarias, mayormente a través
de la implementacién de politicas no convencionales.

En el mundo emergente, el desempefio econémico fue mixto. Algunas
economias relevantes, como Brasil, China e India mostraron sefiales
preocupantes de desaceleracion hacia mediados del 2012, las que en el

caso de China se revirtieron apoyadas por medidas de estimulo adoptadas
por sus autoridades. Otras economias exportadoras de materias primas,
como Australia y Colombia, mostraron una debilidad méas marcada a fines
del 2012. En general, el desempefio del mundo emergente siguié siendo
bastante mas favorable que el del mundo desarrollado. Las politicas
monetarias transitaron, mayormente, por una senda de estabilidad
a lo largo del 2012, aunque en los casos mencionados sus bancos
centrales implementaron una mayor expansividad. Los efectos sobre
los diferenciales de tasas de interés y el valor de las monedas respecto
del dolar estadounidense que provocé el mayor impulso monetario en
el mundo desarrollado también fue un tema de preocupacion para las
economias emergentes, con una discusién que comenz6 a tomar mayor
resonancia hacia fines del 2012.

Internamente, la economia chilena mantuvo a lo largo del 2012 una
combinacién de alto crecimiento y baja inflacién. Los efectos de la crisis
en la Eurozona y la débil situacion general del mundo desarrollado fueron
tenues sobre la actividad y la demanda interna. Esto, sustentado por un
consumo e inversién que mantuvieron un dinamismo relevante. En el
primero, por un mercado laboral estrecho, con un bajo nivel de desempleo
y elevado crecimiento de los salarios. Ademas, se sumaron condiciones
financieras que se mantuvieron favorables, lo mismo que los términos
de intercambio. En la inversién, por el impulso de una serie de proyectos
en el sector minero. El sostenido crecimiento del gasto también derivd
en una ampliacion del déficit en cuenta corriente que, en todo caso, fue
mayormente financiado a través de Inversion Extranjera Directa.

Por el lado de la inflacion, los indicadores subyacentes mostraron una
marcada diferencia entre el comportamiento de la inflacién de bienes,
mas ligada a las presiones de precios transables, y de servicios, mas
relacionadas al estado de las holguras de capacidad y las presiones de
costos laborales. La primera, con tasas de variacién anual negativas a lo
largo del afio, la segunda con tasas altas, pero que fueron descendiendo



en los Ultimos meses. Con todo, tanto la inflacion total como subyacente
finalizo el 2012 con variaciones anuales por debajo de 2%. Al mismo
tiempo, durante todo el 2012 las expectativas de inflacion relevantes en
el horizonte de politica se mantuvieron en torno a 3%.

B. Politica monetaria

A comienzos del 2012, el Consejo redujo la Tasa de Politica Monetaria
(TPM) en 25 puntos base, hasta 5%. Esto, como una medida preventiva
en un escenario en que las condiciones externas se apreciaban menos
favorables y los riesgos de escenarios mas adversos habian aumentado.
El pasar de los meses dio cuenta de que la economia chilena, pese al
deterioro externo, mantenia una resiliencia importante. Asi, ante la
evolucién del escenario macroeconémico el Consejo optd por mantener
la TPM inalterada en 5%, nivel que, ademas, estim¢ estaba dentro de
rangos considerados neutrales.

C. Politica cambiaria

El Banco Central de Chile aplica desde septiembre de 1999 un régimen
de flotacion cambiaria, en que el tipo de cambio es determinado por el
mercado. Este régimen permite la ejecucion de una politica monetaria
independiente, facilita el ajuste de la economia ante shocksy previene
desalineamientos pronunciados en el tipo de cambio, evitando un ajuste
mas costoso en términos de variabilidad del producto y, en principio,
atenuando los movimientos de capitales especulativos. En todo caso,
bajo este esquema de flotacion cambiaria, el Banco se reserva la opcion
de comprar o vender en el mercado cambiario para ajustar su posicion de
liquidez internacional o, si se evalla que el tipo de cambio experimenta
una sobrerreaccion con potenciales efectos adversos. Una sobrerreaccion
de la paridad cambiaria se produce cuando, sin mayor variacién en sus
determinantes fundamentales, el tipo de cambio tiene fuertes alzas o
bajas, que pueden ser sequidas de movimientos en la direccién opuesta,
todo esto en un periodo acotado. Los efectos adversos de este tipo de
fendmenos se pueden manifestar en mermas en la confianza de los
agentes economicos, al producir efectos sobre la inflacion que requieran
de acciones de politica monetaria inadecuadas para la situacion ciclica
de la economia, aumentar la volatilidad en los mercados financieros o
entregar sefiales equivocas de precios para la asignacion eficiente de
los recursos.

Durante el 2012, no se produjeron situaciones excepcionales, y el régimen
de flotacion cambiaria operd con normalidad.

D. Normativa financiera

En mayo del 2012, el Consejo autorizd a Cruz del Sur Corredora de
Bolsa S.A. para formar parte del Mercado Cambiario Formal. Durante el
mismo mes, otorgd a Corpbanca la autorizacion previa a que se refiere el
articulo 76 de la Ley General de Bancos, en relacion con la adquisicion de
acciones de una empresa bancaria y otras empresas filiales constituidas
en el extranjero, cuyos giros se comprenden entre los permitidos en los
articulos 70 y siguientes de esa legislacion.

En julio, el Consejo modifico el Capitulo IIl.H.1 sobre “Camara de
Compensacion de Cheques y Otros Documentos en Moneda Nacional
en el Pais” para materializar la iniciativa de “Liberacion Temprana de
Fondos”. Dicha iniciativa fue planteada al Banco y la Superintendencia
de Bancos e Instituciones Financieras (SBIF) por la Asociacion de Bancos
e Instituciones Financieras A.G. Esta iniciativa tuvo por objetivo permitir
a los clientes cuentacorrentistas de los bancos disponer de aquellos
fondos retenidos por depdsito de cheques y otros documentos valorados
en moneda nacional, a partir de las 9:00 horas del dia habil siguiente
a su deposito en cuenta corriente, en lugar de las 13:30 horas. Esta
modalidad tendra aplicacion hasta diciembre del 2013, fecha en la cual
la normativa dictada por el Banco serd revisada para contar con una sola
etapa de liberacién de fondos.

En septiembre, el Banco Central de Chile junto a la SBIF emitieron
regulacién sobre los bonos hipotecarios. Estos bonos son un nuevo
instrumento que los bancos podran emitir para otorgar créditos
hipotecarios, que tienen la particularidad de que, en caso de insolvencia
o liquidacion forzosa del banco emisor, quedan sujetos a un tratamiento
especial establecido en la Ley General de Bancos. Dentro del sequndo
semestre del 2013, estos instrumentos serdn garantias elegibles para
Operaciones de Mercado Abierto, correspondientes a las operaciones
de inyeccion de liquidez.

También en septiembre, fue publicada para comentarios la propuesta que
sustituye la normativa a la que deben sujetarse las empresas emisoras
u operadoras de tarjetas de crédito, establecida en el Capitulo l.J.1
del Compendio de Normas Financieras. Entre los principales cambios



que introduce la norma, se suprime el régimen diferenciado aplicable a
aquellos emisores que pagan al contado o dentro de tres dias de aquellos
otros que lo hacen en un plazo superior; se explicita que el universo
de fiscalizados corresponde a la totalidad de entidades que asuman
responsabilidades de pago en forma habitual con comercios afiliados
no relacionados; se fortalecen los requisitos de capital, liquidez y de
reporte de informacion exigidos a emisores y operadores; y se aumenta
la responsabilidad asignada al gobierno corporativo de las entidades
fiscalizadas.

En noviembre, el Consejo resolvié otorgar su Acuerdo previo favorable
a la SBIF acordando modificar el Capitulo 11l.B.5 del Compendio de
Normas Financieras. Esto, de manera de incorporar los depdsitos a la
vistay overnighten los limites de inversiones financieras y operaciones de
crédito de empresas bancarias hacia el exterior. Ademas, se explicita que
para estos efectos se aplicara la definicion de entidad relacionada con la
propiedad o gestion de un banco, establecida en el titulo | del Capitulo
12-4 de la Recopilacion actualizada de Normas de la SBIF.

E. Gestion financiera
E.1 Gestion monetaria

Para apoyar laimplementacion de la politica monetaria el Banco monitorea
la liquidez de mercado y emplea los mecanismos e instrumentos de los
que dispone, velando que la tasa de interés interbancaria (TIB) se sitde
en torno a la TPM. Lo anterior se realiza mediante la programacién
de liquidez de corto y mediano plazo, determinada por la oferta de
Pagarés Descontables del Banco Central (PDBC) y Bonos, junto con
otras operaciones de mercado abierto y facilidades permanentes.
Ademas, diariamente se monitorea y actualiza la proyeccion de liquidez
en el mercado y se ofrecen, cuando es necesario, operaciones de ajuste
monetario que facilitan la convergencia de la TIB a la TPM.
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En el 2012, la desviacion absoluta de la TIB respecto de la TPM fue en
promedio 2 puntos base. Esta gestion se dio en un contexto caracterizado
por la estabilidad de la TPM, el retiro de la liquidez transitoria ofrecida
el ultimo trimestre del afio anterior y algunos episodios de fricciones en
el mercado monetario. En noviembre, el Banco anuncié un programa
de inyeccion de liquidez para facilitar la gestion del sistema financiero
y mitigar eventuales tensiones que podian producirse en el mercado
monetario hacia fin de afio. Para ello, ofrecid semanalmente, hasta el 18
de diciembre, operaciones REPO a tasa flotante y a plazos de 60y 90 dfas.

E.2 Gestion de las reservas internacionales

El objetivo de la gestion de las reservas internacionales es proveer en
forma eficiente de un acceso a liquidez internacional que cautele el
patrimonio financiero del Banco. Dicha gestion se realiza sobre la base
del marco legal definido en la Ley Orgénica Constitucional (LOC) y de
un conjunto de practicas y politicas internas que estan en linea con las
recomendaciones de organismos internacionales.

Durante el primer trimestre del 2012, la politica de inversion se sometio
a un ejercicio de revision originado en el aumento del nivel de reservas
producto del programa de compra de divisas llevado a cabo el 2011, los
cambios observados en el entorno macroecondmico y financiero de los
mercados internacionales, y la adecuacion de las politicas del Banco a las
mejores practicas internacionales'/. A partir de esta revisién, se generd
una nueva politica de inversion para la gestion de las reservas, que fue
aprobada por el Consejo en febrero.

'/ Estas mejores practicas se definieron a partir de las conclusiones del Workshop “Objetivos de Politica en la
Administracion de Reservas”, efectuado el 2010. A este asistieron distintas contrapartes internacionales tanto
del &mbito publico (bancos centrales y entidades supranacionales) como privado (administradores externos y
bancos de inversion).
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En la nueva politica, los objetivos de gestion son coherentes con
los establecidos en la politica anterior: (i) mantener las reservas
internacionales en instrumentos de alta liquidez, esto es, que puedan
hacerse efectivos en el mas breve plazo posible, sin incurrir en costos de
transaccion significativos. Ello, con el objetivo de poder cubrir la deuda
externa residual de corto plazo en caso de ser necesario; (ii) invertir
en instrumentos que presenten riesgos financieros acotados de modo
de limitar el riesgo de generar pérdidas de capital; y (iii) minimizar la
volatilidad del valor del patrimonio del Banco producto de los cambios
en las paridades de las distintas monedas en que se invierte respecto del
peso. Ello con el objetivo de reducir los efectos negativos en el balance
del Banco.

Sin perjuicio de lo anterior, la nueva politica de inversién incorporé
explicitamente el objetivo de reducir, en el margen, el costo de mantener
las reservas. Este objetivo se materializ6 a través de la incorporacion de
un portafolio orientado a la obtencion, en el largo plazo, de mayores
retornos absolutos. La introduccion de este nuevo objetivo responde al
mayor nivel de reservas disponibles.

En la nueva estructura referencial se definen tres portafolios de inversion:
(a) el de liquidez de corto plazo (24% del total de las reservas); (b) el de
liquidez de mediano plazo (61%); y (c) el de diversificacion (15%). Estos
tres en su conjunto constituyen el portafolio de inversiones de las reservas
internacionales. Este, sumado al de caja (saldos mantenidos en cuenta
corriente por el Fisco, empresas publicas y empresas bancarias) y al de
otros activos (Derechos Especiales de Giro (DEG) del Fondo Monetario
Internacional (FMI), oro certificado y otros), conforman el portafolio de
reservas internacionales.

En el 2012, se mantuvieron reservas internacionales suficientes para
enfrentar las necesidades potenciales y predecibles de liquidez en moneda
extranjera. Al 31 de diciembre, el portafolio de inversiones alcanzo
a US$35.896,2 millones. El portafolio de caja alcanzé a US$3.755,1
millones. Considerando la suma de estos portafolios y otros activos, las
reservas internacionales terminaron el afio en US$41.649,5 millones.
Dicho saldo fue US$329,8 millones menor respecto del cierre del 2011.
Ello se explico por una disminucion del portafolio de caja de US$1.031,5
millones, movimiento que fue parcialmente compensado por un aumento
de US$ 566,2 millones en el portafolio de inversiones y de US$ 135,5
millones en el valor de otros activos.
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La liquidez de las reservas se garantizd invirtiéndola en una cartera de
depdsitos de corto plazo en bancos comerciales internacionales y en
instrumentos de renta fija transados en mercados secundarios y de alta
liquidez. Al 31 de diciembre de 2012, los depositos a plazo y recursos
mantenidos en cuenta corriente representaron 11,0% de las reservas
internacionales, los papeles de corto plazo 20,5%, los bonos 63,7% y
otros activos 4,8%.

Para cautelar el patrimonio del Banco, los recursos invertidos se
administraron bajo las politicas y controles disefiados para limitar los
riesgos financieros y operativos aprobados por el Consejo. El riesgo
crediticio se acotd con limitaciones a los emisores, instrumentos,
intermediarios y custodios. Al 31 de diciembre, excluyendo la porcién de
otros activos, 82% de las reservas estaban invertidas en instrumentos con
clasificacion de riesgo AAA, emitidos por entidades bancarias, soberanas,
instituciones financieras externas o supranacionales. El restante 18% se
encontraba invertido en instrumentos con clasificacion de riesgo entre A
yAA+, principalmente del sector bancario. El riesgo de mercado se limitd
por medio de la diversificacion de monedas, instrumentos y plazos de
las inversiones, y tomando en consideracién el impacto de las decisiones
respecto de estos parametros en el balance del Banco.

Al cierre del afio, 50,3% de las reservas se mantenia en instrumentos
en délares de los Estados Unidos, 18,9% en euros?, 7,8% en dolares
de Canada, 5,2% en dolares de Australia y el 17,8% restante en otras
divisas. La duracion promedio de la cartera estaba en torno a los 23 meses.
El riesgo operativo se gestiond a través de la separacién de funciones y
responsabilidades, junto con la aplicacién de controles internos y externos.

Durante el 2012, una porcién del portafolio de inversiones fue gestionada
por dos administradores externos, facultandoles la administracion de
una cartera de renta fija de gobierno global de largo plazo. A partir
de septiembre, los administradores externos gestionaron un portafolio
equivalente al de diversificacion de administracion interna.

El retorno total obtenido por la gestién de reservas internacionales
durante el afo fue de 0,66% medido en divisas —canasta referencial de
monedas del portafolio de inversiones—y de 1,43% medido en dolares.
El retorno diferencial respecto del comparador referencial —benchmark

3/ En julio del 2012 se ajustd la nueva politica de inversién para reducir la exposicion global al euro.
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utilizado para orientar y evaluar el desempefio de las inversiones— fue
de -35 puntos base?/. El costo operativo total de la administracion de
las reservas para este ejercicio representd 2,6 puntos base del total de
las reservas administradas. Los ingresos provenientes del programa de
securities lending fueron del orden de 0,5 puntos base de las reservas
internacionales.

En el anexo IV, y conforme con la politica institucional de entrega de
informacion sobre la gestion de reservas internacionales, se presentan
mas detalles.

E.3 Gestion de deuda

La gestion de deuda del Banco esté orientada a minimizar el costo de
financiamiento, dentro de margenes de riesgo financieros definidos, y
procura promover el desarrollo del mercado de capitales local.

A comienzos de enero, se hizo publico el programa anual de licitaciones
de bonos, que consideraba la renovacién habitual de deuda méas un
traspaso de deuda corta (PDBC) a deuda larga por un monto aproximado
de US$1.000 millones. El plan de deuda incluyd titulos de propia emision
denominados en pesos (BCP), con vencimientos a 2, 5y 10 afios por
montos anuales de $250.000 millones, 350.000 millones y $350.000
millones, respectivamente. De igual manera, se programé la emision de
titulos de propia emision denominados en Unidades de Fomento (BCU)
con vencimientos a 5y 10 afios por montos anuales de UF25 millones
y 23 millones, respectivamente.

A principios de febrero el Banco acept6 la Agencia Fiscal para la
colocacion de los bonos que emitiria la Tesoreria General de la
Republica durante el afio, lo mismo que para el servicio de ellos en sus
correspondientes fechas de vencimiento. Lo anterior significd colocar
emisiones de bonos de Tesoreria denominados en Unidades de Fomento
(BTU) con vencimientos a 5, 7, 10, 20 y 30 afios y en pesos (BTP) con
vencimientos a 10y 20 afios.

3/ El retorno diferencial que se publica incluye los distintos periodos de ajuste donde se materializo la transicion
ala politica de inversion vigente. Solo para fines de registros estadisticos y completitud de la informacion, y no
para evaluacion de gestion, la medicion no contempla los permisos especiales de medicion de desempefio que
estuvieron vigente durante dichos periodos de transicion.

Tanto los bonos del Banco como de la Tesoreria fueron emitidos
acogiéndose a los dispuesto en el articulo 104 de la Ley sobre Impuesto
a la Renta (LIR).

E.4 Provision de servicios de pagos de alto valor

El sistema de pagos comprende el conjunto de instrumentos, normas y
procedimientos por medio de los cuales se efecttan las transferencias
de fondos entre agentes econémicos. Su operacion bajo condiciones de
eficiencia y seguridad es un aspecto vital para el buen funcionamiento
de la economia, para la estabilidad y el desarrollo del sistema financiero
y para la efectividad de la politica monetaria.

El Sistema de Liquidacion Bruta en Tiempo Real (LBTR), es el principal
sistema de pagos de alto valor en Chile, el cual pertenece y es operado
por el Banco Central. En dicho sistema se liquidan las operaciones del
Banco, asi como una parte importante de las transacciones entre los
participantes, todas ellas una a una, en tiempo real, a través de las cuentas
de liquidacion mantenidas en el sistema. En el sistema LBTR también
se liquidan las posiciones multilaterales netas determinadas al cierre de
su ciclo de negocios por la cdmara de compensacion de cheques, la de
cajeros automaticos y la de pagos de alto valor (CCAV).

Durante el 2012, el mercado monetario e interbancario local se mantuvo
funcionando con normalidad. El Sistema LBTR funcion6 adecuadamente
cumpliendo su rol de distribucién de liquidez de manera efectiva,
liquidando los pagos entre los participantes y las operaciones para
gestionar la liquidez sin contratiempos. El valor promedio diario de los
pagos liquidados en el sistema LBTR sobrepaso los $8,6 billones durante
el afio, lo que representd un aumento cercano a 11% respecto del
ejercicio anterior. Esta cifra se explico principalmente por un incremento
de los pagos liquidados por los propios participantes (19%), lo cual se
relaciond con un significativo incremento de los montos promedio diario
originados en los mercados de valores over-the-counter (OTC) a partir del
segundo trimestre. Ello podria tener relacion con modificaciones en la
forma de inversién de los excedentes de caja de la Cuenta Unica Fiscal,
los que desde agosto del 2012 licitan pactos de retro compra a través de
una plataforma transaccional electrénica, y que se agrego a las subastas
de depdsitos que se realizan desde el afio anterior.
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En el caso de los pagos liquidados por operaciones del Banco Central, volumen, el sistema LBTR liquidd 350.185 pagos, lo que correspondié
estos se expandieron 5% en el afio, principalmente debido a una mayor a un promedio diario de 1.418 pagos con una expansion anual de 7%.
utilizacién por parte de los bancos de herramientas de gestion de

liquidez, particularmente de la Facilidad Permanente de Deposito. La En el anexo V se entrega un informe mas detallado de la provision de
mayor liquidez disponible generd una caida importante en el uso por los servicios de pagos de alto valor.

participantes de la Facilidad de Liquidez Intradia (-29%). En términos de

i
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E.5 Gestion de fondos fiscales

Desde el 2007, el Banco actta como Agente Fiscal en la administracion
de todo o parte de los recursos fiscales del Fondo de Estabilizacion
Econdmica y Social (FEES) y del Fondo de Reserva de Pensiones (FRP).
A contar de abril del 2011 el Banco también administra, en nombre del
Fisco, el Fondo de Contingencia Estratégica (FCE).

Durante el periodo se mantuvieron vigentes las directrices de ejecucion del
FEES implementadas en mayo del 2011. El 2 de enero de 2012 entraron
en vigencia las nuevas directrices de ejecucion del FRP, aprobadas por
el Consejo en diciembre del afio anterior. En lo central, estas consideran
la existencia de cuatro portafolios de activos que incluyen: acciones y
bonos corporativos (gestionados por administradores externos de cartera)
y bonos soberanos y otros activos relacionados, mas bonos soberanos
indexados a inflacion, administrados directamente por el Agente Fiscal.

En este contexto, durante el 2012, la administracion de los recursos
fiscales se realizé con el objeto de obtener retornos mensuales similares
a los de los comparadores referenciales, de acuerdo con un estilo de
administracion pasivo, dentro de los estandares de riesgo definidos por
el Ministerio de Hacienda en las directrices de ejecucion aceptadas por el
Banco. Sin perjuicio de lo anterior, la administracién de recursos realizada
por el Banco considerd los mismos estandares aplicados a la gestién de
sus reservas internacionales.

El Banco continué contando con los servicios de un custodio global, el
que ademas realizd la medicion de desempefio, riesgo y cumplimiento
de la administracion de los recursos entregados al Banco de conformidad
con las pautas y parametros indicados en las directrices de ejecucion.

Durante el afio, el FEES recibié un aporte por US$1.700,0 millones,
alcanzando al 31 de diciembre de 2012 un valor de mercado
de US$14.997,5 millones. EI FRP recibi recursos adicionales en
administracion por US$1.197,4 millones?/, alcanzando al cierre del
2012 un valor de mercado de US$5.883,3 millones. Desde que el Banco
aceptd el encargo de Agencia Fiscal y hasta el cierre del 2012, el Fisco ha
realizado aportes a ambos fondos por un total de US$26.234,9 millones
y retiros por US$9.427,7 millones.

“/La distribucion del aporte anual de recursos fue realizada con el objetivo de converger a la composicion referencial
por clase de activo establecida en las directrices de ejecucion del FRP.

El riesgo de mercado para el FEES se limit6 a través de rangos absolutos
de desviacion en duracidn y monedas. Para el FRP, se acot6 principalmente
a través de presupuestos de riesgo asociados a diferentes niveles de
tracking error ex ante para cada portafolio del fondo. El riesgo de crédito
se acoto a través de limites a los emisores, instrumentos, intermediarios
y custodio, definidos en las directrices antes sefialadas.

Los recursos del FEES entregados en administracién al Banco generaron
un retorno absoluto medido en délares de 1,0% en el 2012. Los recursos
del FRP generaron un retorno absoluto medido en délares de 4,9%°/.

En cuanto a la retribucion del Agente Fiscal®/, se traspasaron los costos de
administracion de los fondos al Fisco, los que en el 2012 correspondieron
a 0,5y 1,5 puntos base anual respecto del total de recursos administrados
directamente por el Banco para el FEES y el FRP, respectivamente.

En el anexo VI, conforme a la politica institucional de entrega de
informacion y a lo establecido en el Decreto de Agencia, se presenta mas
detalle respecto de la administracion de los recursos fiscales.

F. Evolucion del balance del Banco Central
de Chile

F.1 Niveles y estructura del balance

El comportamiento de la economia y las politicas adoptadas por el Banco
afectan el tamafio y composicion de su balance, impactando la tendencia
de sus utilidades y pérdidas. La deuda en pagarés en sus pasivos se
explica, en gran medida, por la necesidad de financiar el rescate del
sistema financiero en la primera mitad de los ochenta. Lo mismo por
la necesidad de esterilizar los efectos monetarios de la acumulacién
de reservas internacionales en los noventa, y mas recientemente en el
2008y 2011. El balance también refleja el permanente compromiso del
Banco con la estabilidad de precios y su cuidado en preservar una TIB
compatible con laTPMy con la conduccién de la politica monetaria sobre
la base de metas de inflacion.

5/ Ambas cifras se obtienen utilizando la metodologia Time Weighted Rate of Return (TWRR).

©/ Para el FRP, la retribucion anual al Agente Fiscal se asocia a los gastos directos y costos en que incurrié el Banco
por la gestion del Fondo. No considera los cobros realizados por los administradores externos de cartera por la
gestion de sus respectivos portafolios.
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Durante el 2012 el balance se mantuvo relativamente estable en
términos de niveles de activos y pasivos, aunque con un incremento
del déficit patrimonial (graficos I.1y 1.2). Medidos respecto del PIB, los
activos totales se redujeron desde 20,7 a 18,1% entre el 2011y 2012.
En igual lapso, los pasivos, excluyendo patrimonio, se redujeron desde
22,7 a 21,6% del PIB. Con esto, el patrimonio bajo de -2,0 a -3,5% del
PIB entre ambos afios.

Medido en pesos, el tamafio de los activos totales disminuyé en
$1.812 miles de millones (MM) durante el 2012 (tabla I.1). La mayor
contraccion, de $1.957 miles de millones, se dio en el saldo de las
reservas internacionales. La disminucién de valor por apreciacion del
peso de $1.622 MM y otros reajustes de -$79 MM, junto a ganancias
por intereses de $283 MM, representan la rentabilidad por reajustes
e intereses de las reservas internacionales, que se suman al efecto de
retiros de bancos comerciales y del fisco de $516MM, junto a otros por
-$23MM, para explicar la variacion del saldo. Por otra parte, el saldo de
los instrumentos de politica monetaria aumenté en $156 MM, por el
mayor uso de repos por parte de los bancos comerciales en diciembre.

En cuanto a los pasivos, excluyendo el patrimonio, su saldo aumenté en
$313 MM durante el 2012. El mayor incremento se registré en el saldo
de la base monetaria: $1.039 MM. En cambio, disminuyeron los saldos de
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las cuentas en moneda extranjera de los bancos comerciales ($316 MM),
los depdsitos y obligaciones con el Fisco (161 MM) y la deuda del Banco
Central —pagarés de politica monetaria— ($281 MM). Esto Ultimo,
por la no renovacién de los vencimientos de PDBC en diciembre, como
medida de apoyo a la gestién de la liquidez en el mercado financiero.

Como resultado, el patrimonio se redujo en $2.125 MM en el 2012,
alcanzando al cierre del afio un valor de -$4,479 MM/, El factor de mayor
incidencia fue la variacion de los tipos de cambio: -$1.453 MM. También
influyd la diferencia entre el retorno de las reservas internacionales y el
costo de los pasivos que las financian, el primero ligado a la tasa de
interés internacional y el segundo, a la tasa de interés interna.

F.2 Rentabilidad de activos, costo de pasivos y evolucion
del patrimonio

El retorno promedio de los activos, principalmente reservas, es determinado
por el nivel de las tasas de interés externas en instrumentos de alta liquidez
y sequridad. El costo de los pasivos se asocia a la TPM y su evolucién
esperada, que afecta la tasa de colocacion de los pagarés del Banco. En
el 2012 se registré un diferencial negativo de 1,0% entre el retorno de
los activos totales (de 1,6%) y el costo de los pasivos totales (de 2,6%).

’I Durante el 2012, el Fisco no realizd aportes patrimoniales al Banco Central, acorde con lo establecido en la Ley
20.128, sobre responsabilidad fiscal, publicada en el Diario Oficial del 30 de septiembre de 2006.
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La tasa de interés promedio devengada por las reservas internacionales
aumenté desde 1,0% el 2011a 1,4% el 2012, explicado por la mayor tasa
de interés de los nuevos instrumentos incorporados a la cartera (bonos
coreanos, depdsitos en renminbi y bonos australianos). Localmente, los
intereses de los pagarés de politica monetaria promediaron 4,8% en el
2012, bajando desde 5,0% en el 2011, dados los menores devengos en
pesos de los bonos en UF, en un contexto de menor inflacion.

Con respecto a los reajustes, la variacion del tipo de cambio y la UF
arrojaron pérdidas contables durante el 2012, Como es habitual, el
factor de mayor incidencia fue la variacion de los tipos de cambio, por
su relevancia en el valor de las reservas internacionales en pesos. Entre
fines del 2011y 2012, la apreciacion del peso respecto de las monedas

que constituyen las reservas disminuy6 el valor de estas Gltimas en 7,8%.
Asi, los reajustes en los activos totales disminuyeron su valor en 6,8%. Por
su lado, la menor inflacion que afecté a los pagarés denominados en UF,
resulté en un acotado reajuste del valor de los pasivos totales de 0,1%.

Con esto, el balance registré un patrimonio negativo de $4.479 MM, a
partir de un capital inicial de -$2.354 MM y el resultado neto del ejercicio
2012 de-$2.123,5 MM (tabla |.1). Este ltimo se explico por una pérdida
de $1.720 MM por los cambios de valor de los activos y pasivos; gastos
por concepto de intereses por $328 MM; y costos no financieros por
$76 MM, principalmente atribuidos a costos de emision y distribucion
de circulante y a gastos de personal y administracion.
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Tabla 1.1

Balance del Banco Central
(saldos en miles de millones de pesos y % del PIB, al 31 de diciembre de cada afio)

Tasas de rentabilidad (2) (%)

2011 2012 2011 2012
Saldo %PIB Saldo %PIB Interés A valor Interés A valor

Activos (1) 24.911,9 20,7 23.099,8 18,1 1,4 10,3 1,6 -6,8
Reservas internacionales 21.890,5 18,2 19.933,4 15,6 1,0 11,4 1,4 -78
Otros activos con sector publico 1.008,8 0,8 1.072,3 0,8 5,6 2,0 5,0 1,2
Deuda subordinada 821,3 0,7 754,3 0,6 5,0 3,7 5,0 2,4
Instrumentos de politica monetaria (3) 954,9 0,8 1.110,4 0,9 1,0 0,0 1,0 0,0
Otros 236,3 0,2 229,4 0,2 2.3 6,0 1,5 6,2
Pasivos (1) 27.265,8 22,7 27.579,1 21,6 2,7 2,0 2,6 0,1
Base monetaria 6.851,2 5,7 7.890,6 6,2 0,3 0,0 0,3 0,0
Pagarés politica monetaria (4) 13.186,1 11,0 12.905,1 10,1 5,0 2.3 4,8 1,6
Otros pasivos de politica monetaria (5) 4.789,7 4,0 4.876,5 3,8 1,5 1,3 1,6 -1,4
Cuentas ctes. y encaje moneda extranjera 815,3 0,7 499,2 0,4 0,0 13,5 0,0 -4,4
Depositos fisco y otros sector publico 865,6 0,7 704,9 0,6 0,7 0,8 0.3 -1,9
Otros 757,9 0,6 702,8 0,5 -0,1 10,1 0.2 -7.8
Patrimonio (1) -2.353,9 -2,0 -4.479,2 -3,5

Capital inicial -3.449,1 -2.353,9

Cuentas de Valorizacion 0,5 -1,9

Resultado neto 1.091,7 -2.123,5

Resultados no financieros (6) -81,7 -75,8

Intereses netos (6) -327,7 -327,6

Cambios de valor (7) 1.501,2 -1.720,1

Aportes de capital (8) 3,0 0,0

(1) El patrimonio evaluado es equivalente a la medicion contable, sin embargo, los totales de activos y pasivos difieren, basicamente, por diferencia de tratamiento de provisiones y de activos y pasivos transitorios.
(2) Tasas implicitas calculadas a partir estimaciones de saldos promedios y de las pérdidas/ganancias por intereses o variaciones de valor. Las tasas resultantes podrian estar distorsionadas si los saldos de los fines de
mes, que se usan para estimar los saldos promedios, no son representativos.

(3) Incluye créditos a bancos garantizados con depdsitos en moneda extranjera (SWAPS de divisas) o con documentos libres de riesgo (repos), y lineas de liquidez en moneda nacional y extranjera.

(4) Incluye PDBC, BCP, PRC, CERO UF, BCU, 'y PRD.

(5) Depositos bancarios de corto plazo remunerados en M/N 'y en M/E. Los depdsitos en M/E, excepto los diarios, garantizan créditos en M/N (nota 3).

(6) EI componente en moneda extranjera de estos rubros se convierte a pesos utilizando tipos de cambio promedio.

(7) Incluye reajustes en moneda nacional y efecto de las fluctuaciones del tipo de cambio sobre los activos y pasivos en moneda extranjera.

(8) El Fisco puso previamente a disposicion del Banco Central de Chile la suma de $2.998,4 millones en el 2011 para pagar pasivos contraidos con el BID y que se encuentran registrados en el Banco Central de Chile, en
su calidad de Agente Fiscal, segtn consta en los oficios ordinarios de la Tesgral 2945 de 28 de octubre de 2011, cuya contabilizacién significd reconocer un aumento de capital del Banco Central de Chile por ese monto.
Durante 2012 no se registraron aportes de capital del Fisco al Banco Central de Chile.

Fuente: Banco Central de Chile.
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Tabla I.2a

Posiciones del balance del Banco Central
(saldos al 31 de diciembre de cada afio y flujos anuales en miles de millones de pesos)

Flujos 2012 (4)

Saldos Intercambios (5) Utilidad y Saldos
2011 A capital (6) 2012
Denominada y pagadera en MN (1) -21.174,8 -6,5 -822,6 -22.003,9
Base monetaria (2) -6.851,2 -1.019,4 -20,0 -7.890,6
Pagarés del Banco Central -13.186,1 1.101,6 -820,5 -12.905,1
Bancos -2.784,4 33,6 -62,9 -2.813,7
Resto 1.646,9 -122,3 80,8 1.605,4
Denominada y pagadera en ME (1) 18.821,0 6,5 -1.302,8 17.524,6
PATRIMONIO (1) -2.353,9 0,0 -2.125,4 -4.479,2
Tabla I.2b

Posiciones denominadas en moneda extranjera del balance del Banco Central
(saldos al 31 de diciembre de cada afio y flujos anuales en millones de US$)

Flujos 2012 (4)

Saldos Intercambios (5) I ELRY, Saldos
2011 A capital (6) 2012

Denominada y pagadera en ME 36.092,8 11,8 508,9 36.613,6
Reservas Internacionales (3) 41.979,3 -935,4 605,6 41.649,5
Gobierno Central (neto) -1.284,2 306,7 -0,1 -977,6
Bancos (neto) -3.468,4 565,4 0,0 -2.903,1
Bonos y pagarés Banco Central 0,0 0,0 0,0 0,0
Resto (neto) -1.133,9 75,2 -96,5 -1.155,2
TOTAL 36.092,8 11,8 508,9 36.613,6

(1) Las posiciones se definen como activos menos pasivos, por lo tanto, la suma de ellas es equivalente al patrimonio. Dado que se suman activos y se restan pasivos, los signos resultantes, tanto de saldos como de
flujos, deben asimilarse, con el mismo signo, como contribuciones positivas o negativas al patrimonio.

(2) Como la base monetaria es un componente negativo de la posicion denominada y pagadera en moneda nacional, sus flujos negativos (por intercambios o por utilidad neta) corresponden a aumentos de ésta, y los
positivos, a disminuciones. Los flujos de intercambio de las otras partidas, son la contrapartida de su aumento o disminucion por intercambios.

(3) Como las reservas internacionales son un componente positivo de la posicion denominada y pagadera en moneda extranjera, sus flujos reflejan, con el mismo signo, el sentido de sus variaciones. Los flujos de
intercambio de las otras partidas, pero con signo opuesto, son la contrapartida de su aumento o disminucién por intercambios.

(4) Los flujos son, en general, el resultado de operaciones, o de imputaciones, que se traducen en variaciones de saldos.

(5) Los flujos de intercambio se producen cuando un activo o pasivo, se modifica como consecuencia de la variacion opuesta de otro activo o pasivo. En términos agregados, los intercambios no modifican, por si mismos,
el nivel del patrimonio.

(6) Incluye intereses, rerajustes y otros cambios de valor, utilidades menos pérdidas no financieras, y aportes de capital.

Fuente: Banco Central de Chile.




F.3 Posiciones por moneda del balance?/

El flujo de operaciones de intercambio disminuy6 en $6 MM la posicion
denominada y pagadera en moneda nacional. Ello, se materializé en
un incremento de la base monetaria de $1.019 MM, una disminucion
de la deuda neta con los bancos de $34 MM, una disminucién de la
deuda en pagarés de $1.102 MM y la disminucion del saldo neto de
otros activos de $122 MM, causado principalmente por el servicio de la
deuda subordinada (tabla I.2a).

Como contrapartida, la posicion denominada y pagadera en moneda
extranjera aumento en $6 MM, equivalente a US$12 millones. Esto, por
menores reservas internacionales por US$935 millones, dados los retiros
de fondos de parte del Gobierno por US$307 millones y de bancos por
US$565 millones, se agregan otras operaciones por US$75 millones
(tabla 1.2b).

Los flujos negativos por intereses y cambios de valorizaciéon de la
posicion en moneda nacional —$823 MM— se debieron principalmente
a los costos de los Pagarés del Banco Central. Los flujos negativos
de la posicion en moneda extranjera —$1.303 MM— se debieron
principalmente a la disminucion del saldo de las reservas internacionales,
por el ya comentado efecto cambiario, compensado parcialmente por
intereses y otros efectos.

G. Varios
G.1 Comision de Distorsiones

La Comisién Nacional Encargada de Investigar la Existencia de
Distorsiones de Precios en el Precio de las Mercaderias Importadas es un
organismo técnico integrado por representantes de instituciones publicas
del sector econdmico. Su funcién es asesorar al Presidente de la RepUblica
sobre la aplicacion de medidas antidumping, derechos compensatorios y
medidas de salvaguardia. La Comisién funciona con independencia del
Banco. No obstante, la ley ha radicado en el Banco su Secretaria Técnica.

# Las posiciones o saldos de activos menos pasivos por moneda, permiten evaluar la exposicion al riesgo cambiario
del patrimonio. Separando sus variaciones en flujos de a) intercambios entre saldos; y b) intereses y cambios de
valorizacion, es posible seguir con mayor precision las politicas adoptadas por el Banco.
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Sus funciones, entre otras, son recopilar los antecedentes relativos a las
investigaciones, elaborar informes técnicos, realizar las comunicaciones
con las partes y las notificaciones pertinentes. En el 2012, la Comision
de Distorsiones sesiond en nueve oportunidades y dio inicio a dos
investigaciones.

G.2 Comision Chilena del Cobre (Cochilco)

Al Consejo le corresponde designar dos representantes en Cochilco®,
que duraran dos afios en sus cargos'®/. Mediante Acuerdo N° 1715-01-
121031, del 31 de octubre de 2012 y publicado en el Diario Oficial del
6 de noviembre de 2012, el Consejo designd como representantes del
Banco Central de Chile en Cochilco a don Luis Oscar Herrera Barriga y
don Michael Pedersen en reemplazo de don Pablo Pincheira Brown y don
Eduardo Lopez Escobedo. Esto, por un periodo de dos afios a contar del
24 de octubre de 2012.

G.3 Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (TDLC)

El Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (TDLC) esta integrado por
cinco Ministros Titulares y dos Suplentes''/. El Presidente de la Republica
designa al Presidente del citado Tribunal, quien debe tener la calidad
de abogado, a partir de una ndmina propuesta por la Corte Suprema,
previo concurso publico de antecedentes. Al Consejo del Banco, previo
concurso publico de antecedentes, le corresponde designar a un Ministro
Titular abogado y un Ministro Titular economista, ademas del Ministro
Suplente Economista. Asimismo, proponer al Presidente de la Republica
las ternas para elegir a un Ministro Titular abogado, a un Ministro Titular
economista y al Ministro Suplente abogado.

El Consejo, por Acuerdos Nos 1677E-01y 1677E-02, ambos adoptados
en sesion extraordinaria del 3 de mayo de 2012, designd a don Enrique
Vergara Vial en el cargo de Ministro Titular abogado, en reemplazo de
don Juan Velozo Alcaide. También designd a dofia Marfa de la Luz Domper
Rodriguez en el cargo de Ministro Titular economista, en reemplazo de
don Julio Pefia Torres. En ambos casos, por el término del periodo legal de

?/ Letra d) del Articulo 4° del D.L. N°1.349 de 1976.

1% Su nombramiento puede renovarse, del mismo modo que puede ser revocado antes de cumplir los dos afios.
"/ Articulo 6° del Decreto con Fuerza de Ley N° 1, del aflo 2005, del Ministerio de Economia Fomento y
Reconstruccion (“DFL N° 1").



sus nombramientos, que concluyo el 12 de mayo de 2012. Ambos fueron
designados por un lapso de seis afios, que culmina el 12 de mayo de 2018.

Asimismo, por Acuerdo N° 1705-01 de fecha 6 de septiembre de 2012, el
Consejo propuso al Presidente de la Republica la terna de postulantes al
cargo de Ministro Suplente economista. Ello, por el periodo que restaba
a dofia Maria de la Luz Domper Rodriguez, nombrada Ministro Titular
economista. Mediante Decreto Supremo N° 113, de 28 de septiembre
de 2012, del Ministerio de Economia Fomento y Turismo, el Presidente
de la Republica designé a don Jorge Ernesto Hermann Anguita en el
cargo por el periodo comprendido entre el 26 de septiembre de 2012y
el 12 de mayo de 2014.

Cabe consignar que la Ley N° 20.361 modifico el articulo 6° del DL N°
211, reduciendo de cuatro a dos los Ministros Suplentes. Ello regird a
contar de las designaciones que se efectden a partir del 2014, motivo
por el cual los dos Ministros Suplentes cuyas funciones cesaron el dia
12 de mayo de 2012, no fueron objeto de renovacién.

G.4 Consejo Técnico de Inversiones (CTI)

Al Consejo, en uso de las facultades que le concede el articulo 168 del
Titulo XVI del D.L. 3.500 de 1980 sobre reforma previsional del sistema de
pensiones, le corresponde designar a un miembro titular y otro suplente
del Consejo Técnico e Inversiones (CTI).

En mayo, por Acuerdo N° 1679E-01-120514, el Consejo designé como
miembro titular al sefior Luis Felipe Céspedes Cifuentes, por el periodo
de cuatro afios, quien reemplazd en el cargo al sefior Guillermo Le Fort
Varela. Asimismo, renovo la designacién como miembro suplente al sefior
Luis Antonio Ahumada Contreras, por igual periodo.
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Gobierno y Gestion Institucional

A. Organizacion y funcionamiento
A.1 El Consejo

El Consejo est4 compuesto de cinco miembros y es presidido por uno de
ellos, quien es, a la vez, el Presidente del Banco. Al Consejo le corresponde
la direccion y administracion superior del Banco, en su caracter de
Institucion de Derecho Publico de rango constitucional, auténomo y de
caracter técnico. Los Consejeros son designados por el Presidente de la
Republica mediante Decreto Supremo expedido a través del Ministerio
de Hacienda, previo acuerdo del Senado. Permanecen diez afios en sus
cargos, pudiendo ser designados para nuevos periodos, y se renuevan
parcialmente, a razon de uno cada dos afios'/.

El Presidente del Banco es designado por el Presidente de la Republica
de entre los miembros del Consejo y permanece cinco afios en sus
funciones o el tiempo menor que le reste como Consejero, pudiendo
ser designado para nuevos periodos. Tiene a su cargo, junto con presidir
el Consejo, la representacion extrajudicial del Banco y las relaciones
institucionales con las autoridades publicas, instituciones financieras y
organismos internacionales. Don Rodrigo Vergara Montes, fue nombrado
Presidente a contar del 10 de diciembre de 2011 y por el término de
cinco afios. Cabe consignar que el sefior Vergara fue nombrado Consejero
en diciembre del 2009.

'/ El Titulo Il de la Ley Orgénica Constitucional que rige el Banco, conforme con lo dispuesto en los Articulos 108
y 109 de la Constitucion Politica de la Republica, contempla la normativa que rige al Consejo y el régimen legal
especifico aplicable a los Consejeros en materia de nombramiento, remuneracion, incompatibilidades, inhabilidades,
conflictos de intereses, causales de cesacion en sus cargos y demas obligaciones legales a que quedan sujetos en
su desempefio. La Gltima modificacion a este Titulo de la Ley corresponde a la introducida por el Articulo 7° de la
Ley 20.088 sobre Declaracion Jurada Patrimonial.

El Vicepresidente es nombrado por el Consejo por el periodo que este
determine, y le corresponde subrogar al Presidente y ejercer las demas
funciones que se le encomienden. Don Manuel Marfan Lewis, nombrado
Consejero en diciembre del 2003, fue designado en el cargo de
Vicepresidente a contar del 7 de enero de 2010 y hasta el 9 de diciembre
de 2011. El 14 de febrero del 2012 fue renovada la Vicepresidencia del
Sr. Marfan hasta el término de su periodo como Consejero en diciembre
del 2013.

Los restantes miembros del Consejo son don Enrique Marshall Rivera,
nombrado Consejero en diciembre del 2005, don Sebastidn Claro
Edwards, designado en diciembre del 2007 y don Joaquin Vial Ruiz-Tagle,
nombrado en febrero del 2012.

Al Consejo le corresponde, en términos generales, ejercer las atribuciones
y ejecutar las funciones que la ley encomienda al Banco para cumplir
con el mandato que se le ha conferido consistente en velar por la
estabilidad de la moneda y el normal funcionamiento de los pagos
internos y externos. Por ende, el Consejo determina la politica general
del Banco, dicta las normas sobre las operaciones que efectla, y ejerce
su supervigilancia y fiscalizacion superior. Para ello, realiza evaluaciones
permanentes del cumplimiento de las politicas y normas generales que
establece y del desarrollo de las actividades institucionales.

Normas aplicables a la realizacion de sesiones y adopcion de
acuerdos

La actuacion del Banco se desarrolla fundamentalmente a través de
los acuerdos y demas resoluciones que adopta el Consejo conforme al
estatuto organico propio que rige a la Institucion.

El Consejo debe celebrar sesiones ordinarias a lo menos una vez a la
semana, y extraordinarias a peticion especial del Presidente, por su



propia decision o a requerimiento escrito de dos o més Consejeros. Los
acuerdos adoptados deben constar en el acta de la respectiva sesion.
Los acuerdos del Consejo deben adoptarse con un quérum minimo de
asistencia de tres de sus miembros y contar con el voto favorable de la
mayoria de los asistentes, salvo que la misma ley exija quérum especial
para determinados acuerdos, atendida su trascendencia?/.

El Consejero que presida la sesion tendra voto decisorio en caso de
empate. El Consejo sesiona normalmente en su domicilio situado en
Santiago; no obstante, esta facultado para celebrar sesiones y adoptar
validamente acuerdos, reglamentos o resoluciones en otros lugares,
siempre que estén ubicados dentro del territorio nacional.

2/ Se requiere quérum especial, entre otras materias, para aprobar los reglamentos internos necesarios para el
funcionamiento del Consejo y del Banco; insistir en la aprobacion de un acuerdo que ha sido objeto de suspension
o de veto por parte del Ministerio de Hacienda; la adopcion, renovacion o término anticipado de restricciones
cambiarias; recibir depésitos del Fisco o de otras instituciones u organismos del Estado, y para renunciar a la
inmunidad de ejecucion en los contratos internacionales que celebre el Banco en materia economica y financiera.

A.2 Mecanismos de coordinacion y transparencia contemplados
en la institucionalidad del Banco

La Ley Organica Constitucional (LOC) establece las relaciones que
permiten al Banco cumplir adecuadamente sus funciones en concordancia
con el Poder Ejecutivo y los demas 6rganos del Estado que garantizan
un adecuado control de sus actuaciones. Entre ellas pueden destacarse:

i) El Articulo 6° inciso segundo de la LOC establece la coordinacion del
Consejo con el Gobierno, al disponer que el Consejo, al adoptar sus
acuerdos, debera tener presente la orientacion general de la politica
economica del Gobierno.

ii) El Banco debe presentar al Ministro de Hacienda y al Senado,
antes del 30 de abril de cada afio, una memoria sobre las actividades
del afio inmediatamente anterior, en que se informa acerca de las
politicas y programas desarrollados en dicho periodo. Esta debe incluir
sus estados financieros con sus respectivas notas y la opinién de los
auditores externos.



iii) En cuanto a la informacion sobre las politicas adoptadas por
el Banco y sus programas anuales, la LOC obliga a informar sobre
estas tanto al Ministro de Hacienda como al Senado, antes del 30 de
septiembre de cada afio.

iv) El deber de informar al Presidente de la Republica y al Senado
respecto de las politicas y normas generales que dicte en el ejercicio
de sus atribuciones y asesorar al Ejecutivo, cuando este lo solicite, en
todas aquellas materias que digan relacion con las funciones del Banco.

v) La atribucion conferida al Ministro de Hacienda de asistir a las
sesiones de Consejo, con derecho a voz, y de proponer la adopcién
de determinados acuerdos. Para esto debe comunicarse a este, con
anticipacion y por escrito, toda citacion a sesion de Consejo y la tabla
de asuntos a tratar.

vi) La facultad que se otorga al Ministro de suspender cualquier
acuerdo o resolucién del Consejo, por un plazo no superior a quince
dias, salvo que la totalidad de los Consejeros insista en su aplicacion,
en cuyo caso no regira la suspension del mismo.

vii) El derecho del Ministro de vetar los acuerdos del Consejo en que se
impongan, alcen 0 modifiquen las restricciones de cambios internacionales
a que se refiere el Articulo 49 de la LOC, asi como el otorgamiento de las
convenciones cambiarias de que trata el Articulo 47 de esa legislacion.
En caso de veto, la correspondiente medida solo puede ser adoptada si
cuenta con el voto favorable de la totalidad de los miembros del Consejo.

Las Ultimas dos disposiciones apuntan a promover un didlogo con el
Ejecutivo antes de la adopcion de acuerdos de trascendencia. Esto para
evitar los inconvenientes de una suspension o veto de los mismos, y asi
superar las diferencias de criterio que surjan en relacién con medidas
de caracter econdmico, privilegiandose, en todo caso, la autonomia y el
caracter técnico conferido al Banco.

Mas alla de las normas legales antedichas, el Consejo ha establecido
diversas requlaciones para mantener permanentemente informados tanto
al Presidente de la Republica y al Honorable Senado como al publico en
general de las medidas que adopta dentro del contexto de transparencia
de sus actuaciones, teniendo presente que la oportuna divulgacién de
sus decisiones constituye un aspecto crucial en la percepcion por parte
del mercado y publico general de las politicas del Banco y sus efectos
sobre la economia.
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Congruente con este principio, el Banco incorpora continuamente
las mejores practicas internacionales con el fin de transparentar sus
decisiones.

A.3 Reglamento del Consejo

El actual Reglamento para el funcionamiento del Consejo contempla
normas generales aplicables a la realizacién de sus sesiones. Esto,
tanto en lo referido a la citacion, elaboracion de tablas, participacion y
debate, como en lo pertinente a la elaboracion de actas y a la entrega
de informacion al publico sobre las materias tratadas, a través de las
minutas respectivas. Ademas, se incorporan normas especiales referidas
a las Reuniones Mensuales de Politica Monetaria, que dicen relacién, en
lo principal, con su periodicidad, participantes, orden de las materias y
del debate, actas, minuta de lo tratado y divulgacion de las resoluciones
que se adopten en un comunicado publico, el que se entrega una vez
finalizada la correspondiente sesion.

El mencionado reglamento, por la importancia que reviste y como una
forma de darle la debida difusion, fue publicado en el Diario Oficial y
puede ser consultado directamente en la pagina web del BCCh: www.
bcentral.cl.

A.4 Nombramiento de nuevo Consejero

Como se indicara, el Consejero don Joaquin Vial Ruiz-Tagle, fue nombrado
en su cargo a contar del 6 de febrero de 2012 y por el término de 10
afos. La referida designacion fue efectuada mediante Decreto Supremo
N°167, el 6 de febrero de 2012, publicado en la edicion del Diario Oficial
el 6 de julio de 2012.

A.5 Gerencia General, Fiscalia y Contraloria

Los Articulos 24, 25y 26 de la LOC sefialan que el Gerente General
tendrd a su cargo la administracién y vigilancia inmediata del Banco,
con las facultades conferidas e instrucciones impartidas por el Consejo.
Al Fiscal le corresponde la funcion exclusiva y excluyente de resguardar
el denominado control de la legalidad institucional y del riesgo legal
asociado a las actuaciones del Banco. Al Revisor General le corresponde
la inspeccion y fiscalizacion interna de las cuentas, operaciones y normas
de administracion del Banco.



A contar del 7 de agosto de 2006, don Alejandro Zurbuchen Silva se
desempefia como Gerente General. Don Miguel Angel Nacrur Gazali
ejerce el cargo de Fiscal y Ministro de Fe del Banco desde el 1 de marzo de
1997. Dofa Silvia Quintard Flehan se desempefia como Revisor General
a contar del 1 de enero de 2007.

A.6 Comité de Auditoria y Cumplimiento

Mediante Acuerdo 1330-01-070419, el Consejo establecié el Comité de
Auditoria y Cumplimiento y aprobd el Estatuto por el cual se rige. En su calidad
de organismo asesor del Consejo, el citado Comité cumple su funcion a través
del desempefio de las tareas de informar sobre la eficacia de los sistemas y
procedimientos de control interno de la Institucion; evaluar e informar sobre
los efectos patrimoniales y de reputacion involucrados en el cumplimiento de
las obligaciones del Banco; evaluar la confiabilidad, integridad y oportunidad
de entrega de la informacion que forma parte de los estados financieros;
coordinarse con el Revisor General del Banco en lo que respecta a la funcion
que le entrega la LOC y proponer la contratacion de auditores externos.

Durante el 2012, se efectuaron siete sesiones del Comité que permitieron:
evaluar los servicios otorgados por la firma de auditores externos, revisar el plan
anualy su dictamen; tomar conocimiento sobre las actividades de la auditoria
internay sobre los sistemas de informacion, control interno y gestion de riesgos.

El Comité es presidido por don Luis Bates Hidalgo, quien ejerce dicha
funcion desde el 31 de mayo de 2007. El Consejo lo renovd en dicha
posicidn el 9 de junio de 2011 por un periodo de tres afios. En el 2012,
el Comité también estuvo compuesto por don Vivian Clarke Levi y don
Gustavo Favre Dominguez. El sefior Clarke forma parte del Comité desde
el 31 de mayo de 2007 y el 3 de junio de 2010 el Consejo lo renovo
como miembro, por un periodo de tres afios. El sefior Favre forma parte
del Comité desde el 1 de marzo de 2012 por un periodo de tres afios.

B. Administracion interna

B.1 Planificacion estratégica

La Visién del Banco es “ser ampliamente reconocidos como una
instituciéon auténoma, técnica y de excelencia, por nuestros valores
institucionales y por la efectividad con que alcanzamos la estabilidad de
precios y el normal funcionamiento del sistema de pagos”.

La Mision es “contribuir al buen funcionamiento de la economia vy al
bienestar de la sociedad, velando por la estabilidad de la moneda y el
normal funcionamiento de los pagos internos y externos”.

La planificacion estratégica juega un papel relevante para lograr la vision
y misién del Banco. Esta se realiza bajo un prisma de mediano plazo que,
con desfase de un afio, se vincula a los periodos de cada Presidencia de
la Institucion. EI 2012 fue el dltimo afio del Plan Estratégico de Mediano
Plazo iniciado el 2009, bajo la Presidencia de don José de Gregorio. Los
focos estratégicos para el cuatrienio fueron los siguientes:

e Liderazgo en la esencia: Llevar la inflacion al rango meta y preservar
la estabilidad financiera sorteando exitosamente y con los menores
costos posibles la crisis global.

* Gestion eficiente en un ambiente grato de trabajo: lograr liderazgo
estratégico y operacional a nivel regional.

e Modernidad con tradicion: nueva familia de billetes y monedas.

A partir de las definiciones estratégicas para el periodo, y en funcién del
presupuesto aprobado por el Consejo, las diferentes unidades trabajaron
en sus iniciativas y proyectos estratégicos, poniendo énfasis y prioridad
en las materias alineadas con los focos mencionados para lograr los
objetivos del Banco.



Los principales logros y avances durante el 2012 fueron:

a. Manejo de la liquidez: TIB muy cerca de laTPM y operaciones REPO
para episodios de estrés de liquidez.

b. Desarrollo de plataformas transaccionales, como el Sistema de
Operaciones de Mercado Abierto (SOMA).

¢. Nuevos portafolios de reservas internacionales. Se establecio un
portafolio de liquidez, de mediano plazo y un portafolio de inversion.

d. Cumplimiento del plan de compromisos estadisticos ante la OCDE.

e. Elaboracién de un piloto del Informe de Percepciones de Negocios
por la Gerencia de Estrategia y Comunicacion de la Politica Monetaria.

f. Fortalecimiento del monitoreo de estabilidad financiera, en particular
en lo referente al sector inmobiliario, las compafias de sequros de vida,
las empresas no FECUS y las mejoras en los ejercicios de tension.

g. Activo rol del Banco en el Consejo de Estabilidad Financiera, el
Financial Stability Board y el Comité de Superintendentes.

h. Desarrollo de matrices de riesgos para todos los procesos del Banco
y autoevaluacion.

i. Implementacion del Sistema Integrado de Gestién (ERP).

j- Nuevo decreto de agencia fiscal y mesas de trabajo.

k. Reemplazo y modernizacién de la red privada del Sistema LBTR.
I. Consolidacién del Sitio de Operacion Alternativo (SOA).

m. Inauguracién del nuevo museo numismatico.

n. Implementacién de una nueva sala de procesos de Tesoreria.

B.2 Estructura orgdnica, reestructuracion interna y
nombramiento de ejecutivos

Durante el 2012 no se hicieron modificaciones a la estructura organica
del Banco. En cuanto a nombramientos de ejecutivos, en enero se nombrd
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al sefior Miguel Fuentes Diaz como Jefe del Departamento de Anélisis
de Coyuntura en la Gerencia de Analisis Macroeconomico. En marzo, al
sefior Simon Guerrero Hurtado como Jefe del Departamento de Sintesis
de Cuentas Nacionales de la Gerencia de Estadisticas Macroeconomicas.
En el mismo mes, se nombrd al sefior Josué Pérez Toledo como Jefe del
Departamento de Cuentas Nacionales Institucionales de la Gerencia
de Estadisticas Macroeconémicas. En abril, se designd a la sefiora
Alexandra Rado Zwillinger como Jefe del Departamento Agencia Fiscal,
de la Gerencia de Mercados Internacionales. En junio, al sefior Javier
Allard Soto como Abogado Jefe de Servicios Legales en la Fiscalia. En
septiembre, se nombro al sefior Italo Seccatore Hidalgo como Jefe del
Departamento de Servicios de Informacion Estadistica, perteneciente a
la Gerencia de Informacion Estadistica. En octubre, a la sefiora Cecilia
Feliu Carrizo como Gerente Tesorero. En noviembre, se designd al sefior
José Luis Pérez Alegria como Gerente de Seguridad.

B.3 Gestion de recursos humanos

Durante el 2012 se avanzé en el desarrollo y la implementacién del
mddulo de Recursos Humanos del Sistema Integrado de Gestion (ERP), en
lo referente al desarrollo de capital humano y pago de remuneraciones y
beneficios. Este nuevo modulo permitira potenciar los procesos de gestion
de personas, integrar los diferentes sistemas, fortalecer los sistemas de
control y administracién interna de la informacion, asi como también
generar reportes de gestion de apoyo a la administracion y jefaturas. En
este proyecto, la Gerencia de Recursos Humanos también presté apoyo
transversal a las diversas dreas involucradas.

En el 2012, luego de realizada la medicién global de clima laboral en el
2011, se realizaron trabajos de apoyo en diversas areas del Banco con
el objetivo de robustecer aquellas dimensiones que presentaban areas
de mejora y con mayor impacto organizacional. Se efectuaron trabajos
para mejorar las comunicaciones al interior de las areas, fortaleciendo
el trabajo en equipo y la integracién al interior de las unidades. Para
el 2013 estd contemplado realizar un nuevo levantamiento de clima
laboral a nivel global.

Uno de los objetivos planteados en la modernizacién de la Gestién de los
Recursos Humanos del Banco fue la implementacion progresiva del sistema
de Gestidn por Competencia en los distintos niveles de la institucion. Con
ello se buscaba definir perfiles de competencias para los niveles superiores
de la organizacion, requeridos y definidos por Banco, para dar cumplimiento
ala estrategia organizacional y promover el desarrollo profesional. Durante



el 2012 se midieron las competencias del 50% de los profesionales del
Banco, quedando el resto de los profesionales por evaluarse durante el
2013. Estas evaluaciones complementan el trabajo previo realizado para
los cargos de gerentes y jefaturas del Banco.

En términos de desarrollo de carrera, la labor del afo se concentrd en la
retencion de profesionales con alto potencial y desempefio destacado,
definiéndose para ello un modelo de programa de desarrollo de mediano
plazo. Asimismo, se constituyd un grupo de trabajo con miembros
de la alta administracion con el objetivo de disefiar una carrera para
especialistas, principalmente para las dreas econdmica y financiera. Al
igual que lainiciativa anterior, esta busca definir e implementar espacios
de desarrollo para profesionales en aquellas areas donde el Banco
tiene ventajas comparativas por ser una institucién unica y con un rol
preponderante en la sociedad.

Dentro de las politicas de desarrollo y capacitacién para profesionales
de excelencia, durante el 2012 se continud con el plan de pasantias de
larga duracion en la OCDE. Este proyecto conjunto busca, a través del
intercambio de profesionales, compartir experiencias, conocimientos
e informacion, desarrollar habilidades especificas, mejorar politicas
aplicadas y desarrollar redes de contacto entre las instituciones. En la
actualidad hay tres profesionales de las areas econdmica- financiera
y de estadisticas trabajando en diferentes &reas de esa organizacion.

Ademas, se continu6 con el programa de investigadores visitantes,
altamente valorado por los profesionales que se encuentran cursando
estudios de postgrado en universidades extranjeras. Durante el 2012
participaron seis estudiantes.

B.4 Gestion de Contraloria

Las actividades de la Contraloria se orientan a asistir al Consejo y a la
Administracion en el cumplimiento de sus responsabilidades, a través de la
evaluacion independiente, objetiva y sistematica del disefio y efectividad
del sistema de gestion de riesgo, control interno y administracion.

Durante el 2012, los principales desafios del area estuvieron orientados a:
ejecutar el plan de auditoria basado en practicas internacionales; apoyar
y dar respuesta a los requerimientos del Consejo, Administracién y del
Comité de Auditoria y Cumplimiento; mantener la certificacion y calidad
del proceso de auditoria (Quality Assurance) por parte del Institute of
Internal Auditors, reafirmandose que las actividades de la Contraloria



del Banco “Cumplen con las Normas Internacionales para el Ejercicio
Profesional de la Auditoria Interna”; y a mantener la certificacion de su
proceso: “Servicio de Auditorfa Interna para el Banco Central de Chile”,
bajo estandares de la Norma 1SO 9001:2008.

B.5 Principales contratos para la provision de bienes y
servicios

El Banco se encuentra sujeto a normas previstas en la LOC que regulan
la entrega de informacion periddica sobre el cumplimiento de su funcion

Tabla 11.1

Contratos suscritos en el 2012
(monto superior a $100 millones durante su vigencia)

Nombre proveedor

Clasificacion
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publica. En este contexto, se informan los contratos suscritos por el Banco
por un monto superior a $100 millones, los que tienen el propdsito de
proveer los bienes y servicios que permiten el normal funcionamiento de
la Institucion (tabla II.1). Ademds, se reporta el gasto anual en asesorias,
encuestas, estudios y seminarios (tabla I.2). Respecto de la emision de
billetes y monedas, en la seccion E.3 se proporciona informacion global de
los contratos celebrados por el Banco conforme al programa de emision
correspondiente al 2012.

Fecha
de término

Fecha
de inicio

2404 Prosegur Chile S.A. (1) Servicios de seguridad 01-01-2012 01-01-2013
2449 Brink's Chile S.A. (1) Servicios de transporte 23-03-2012 23-03-2013
2453 Instituto Nacional de Estadisticas (2) Provision productos estadisticos 02-01-2012 02-01-2013
2456 Construcciones Especializadas Ltda. Servicios de mantencion de infraestructura 13-04-2012 30-01-2013
2483 Equant Chile S.A. (3) Servicios de comunicaciones 01-10-2012 01-10-2017
2512 Reporting Estandar S.L. Servicios informaticos y tecnoldgicos 28-06-2012 28-02-2013
2560 Hitachi Data Systems Chile Ltda. Servicios informaticos y tecnoldgicos 14-09-2012 14-06-2013
2587 Demarco S.A. (4) Servicios generales y de administracion 01-12-2012 01-12-2013
(1) Contrato por un afio inicial, renovable automaticamente por hasta dos periodos anuales adicionales.
(2) Contrato por un afio inicial, renovable automaticamente por otro periodo de un afio.
(3) Contrato por 60 meses iniciales, renovable automaticamente por periodos anuales adicionales, indefinidamente.
(4) Contrato por un afio inicial, renovable automaticamente por hasta cuatro periodos anuales adicionales.
Fuente: Banco Central de Chile.
Tabla 11.2
Gastos en asesorias, encuestas, estudios y seminarios
(millones de pesos del 2012) (*)
2008 2009 2010 2011 2012
Asesorias, encuestas, estudios y seminarios 2.092,2 1.795,4 1.611,9 1.695,8 1.611,0
Asesorias 1.415,8 814,4 962,2 966,8 810,5
Encuestas y Estudios 457,7 752,9 435,6 491,3 520,1
Seminarios 218,7 228,1 2141 237,7 280,4

(*) Se considerd el IPC promedio para actualizar cifras anteriores a pesos del 2012.
Fuente: Banco Central de Chile.



C. Gastos de personal, administracion y
otros

Estos gastos corresponden a aquellos que sirven de apoyo para la gestion,
tales como remuneraciones y beneficios al personal, uso y consumo de
bienes y servicios y otros gastos anexos necesarios para el desarrollo de
las actividades del Banco (tabla I1.3). En el Estado de Resultados, estos
gastos se presentan desglosados en las siguientes partidas: i) gastos de
personal y administracion; y ii) otros (gastos) e ingresos. En el 2012, del
total de gastos de personal, administracion y otros (gastos) e ingresos,
los gastos de personal representaron 58%, los gastos de administracion
26%, el gasto por provisién de beneficios post empleo 10% y los otros
(gastos) e ingresos 6%.

Gastos de personal

El gasto de personal aument6 16% en términos reales entre el 2008
y 2012, pasando de $23.002,1 millones a $26.783,9 millones. Un
componente importante de este gasto son las remuneraciones, las que
en estos afios se fueron nivelando con las rentas del mercado en su
componente fijo, para asi garantizar la incorporacién y mantencion de
profesionales de excelencia al interior de la Institucion. A ello se suma
la evolucion de la estructura de la dotacion, cuya tendencia ha sido
hacia la profesionalizacion del Banco y una disminucién del personal
administrativo, de servicios y secretarias.

Entre diciembre del 2008 y 2012, la dotacion bajé 0,6%, desde 622 a
618 funcionarios. Los profesionales, que en conjunto con los ejecutivos y
las jefaturas representaban 64% del total en diciembre del 2008, pasaron
a representar 75% en diciembre del 2012.

Gastos de provision por beneficios post empleo®/

Entre el 2008 y 2012, el gasto de provision por beneficios post empleo
disminuy6 37% en términos reales. Ello, se explicé, fundamentalmente,

3/ En el 2009, producto de la primera aplicacion de las Normas Internacionales de Informacién Financiera, se
incorporan criterios de calculo actuarial en estas provisiones que incluyen parametros financieros y demograficos.
Para efectos comparativos se muestra el gasto relativo a esta provision, calculada por método actuarial desde
el 2008.

por el pago de indemnizaciones por afios de servicio al personal que se
acogié al plan de retiro y renuncias iniciado en el 2008. El incremento
neto real de la provision en el 2012 respecto del 2011 fue de $2.079,2
millones, explicado, principalmente, por el primer reconocimiento
de la extension del beneficio de plan de retiro a un nuevo grupo de
trabajadores.

Gastos de administracion

Los gastos de administracién aumentaron en términos reales 1% entre
el 2008 y el 2012. Esta agrupacién de gastos incluye, basicamente,
desembolsos en servicios generales, mantencion de activo fijo, asesorias,
encuestas, estudios y seminarios, servicios basicos, gastos en computacion
y desarrollo tecnoldgico.

La disminucion de 15% en los gastos de administracion entre el 2011
y 2012 se debio, principalmente por menores desembolsos en servicios
generales y en gastos en computacion y desarrollo tecnoldgico.

Otros (gastos) e ingresos
Respecto del 2011, la disminucién en los otros gastos se origin6 en el

menor valor de la tasacion de bienes raices por $12.262,5 millones,
registrado con cargo a resultados.



Tabla 11.3

Gastos de personal, administracion y otros
(millones de pesos del 2012) (*)

Gastos de personal y administracion
Gastos de personal

Gastos de administracion

Provision por beneficios post empleo
Total

Otros (gastos) e ingresos
Depreciaciones, amortizaciones
Impuestos, contribuciones y aportes
Otros

Total

Total de gastos de personal, administracion y
otros

A. Gastos de personal
Remuneraciones y aportes patronales
Bienestar al personal

Capacitacion

Total

B. Gastos de administracion

Servicios basicos

Servicios generales

Mantencion bienes activo fijo

Gastos en computacion y desarrollo tecnolégico
Asesorfas, encuestas, estudios y seminarios
Total

2008

23.002,1
12.078,5

1.076,5
42.157,1

2.810,4
4716

3.288,0

45.445,1

19.729,6
2.648,4
624,1
23.002,1

988,0
3.626,5
1.284,9
4.086,9
2.092,2

12.078,5

(*) Se considerd el IPC promedio para actualizar cifras anteriores a pesos del 2012.

Fuente: Banco Central de Chile.
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2009

24.375,9
11.503,3

2.257,4
38.136,6

2.232,9
605,6

2.838,5

40.975,1

20.913,4
2.743,6
718,9
24.375,9

1.085,3
4.321,6
681,4
3.619,6
1.795,4
11.503,3

2010

25.690,9
13.253,4

1.982,1
40.926,4

1.5731
504,8

2.077,9

43.004,3

22.420,0
2.730,0
540,9
25.690,9

1.011,5
4.611,5
1.572,4
4.446,1
1.611,9
13.253,4

2011

26.653,5
14.322,2

2.379,2
43.354,9

1.989,1
630,1
12.630,4
15.249,6

58.604,5

23.186,6
2.763,2
703,7
26.653,5

1.004,5
5.234,6
1.356,3
5.031,0
1.695,8
14.322,2

2012

26.783,9
12.231,6

4.458,4
43.473,9

2.196,6
593,6
(23,0)

2.767,2

46.241,1

22.738,2
3.280,2
765,5
26.783,9

8384
4.145,8
1.765,1
3.871,3
1.611,0

12.231,6



D. Comunicaciones y extension
D.1 Principales publicaciones

El programa de publicaciones del Banco tiene como objetivos perfeccionar
el nivel de transparencia de sus comunicaciones y de la entrega de
informacién econémica; mejorar la oportunidad de su disponibilidad,
y lograr una adecuada difusién hacia la comunidad en los temas
econdmicos relevantes.

Para ello, las principales publicaciones mediante las cuales el Banco
difunde sus politicas son el Informe de Politica Monetaria (IPoM) y el
Informe de Estabilidad Financiera (IEF). El IPoM se publica cuatro veces al
afio —marzo, junio, septiembre y diciembre—, y contiene la evaluacién
del Consejo sobre la evolucion reciente y esperada de la inflacion, sus
consecuencias para la conduccion de la politica monetaria, el marco de
analisis de mediano plazo empleado en la formulacion de la politica
monetaria, y la informacion necesaria para que los agentes elaboren
adecuadamente sus expectativas sobre la trayectoria de la inflacion y el
crecimiento econémico.

El IEF se publica semestralmente —junio y diciembre—y tiene como
objetivo dar a conocer los sucesos macroeconémicos y financieros
recientes, que podrian incidir en la estabilidad financiera de la economia
chilena. Ademas, presenta las politicas y medidas que propenden un
normal funcionamiento del sistema de pagos internos y externos, con
el fin de promover el conocimiento y el debate publico respecto de las
actuaciones del Banco en el cumplimiento de esa funcion.

En cuanto a la investigacion, el Banco publica una serie de documentos.
La serie Documentos de Trabajo se ha mantenido posicionada como una
de las mas importantes en el dmbito econdmico especializado a nivel
internacional, por la cantidad de sus archivos consultados a través de
internet. Su objetivo fundamental es facilitar el intercambio de ideas y la
divulgacion de investigaciones econémicas preliminares para su discusion
y comentarios. Durante el 2012 se publicaron 28 nuevas ediciones de este
documento. Ademas, en abril, el Banco comenz6 a publicar Investigacion
al Dia, documento de frecuencia trimestral, cuyo fin es entregar una
revision de la investigacion reciente que se esta realizando en el Banco.

La revista Economia Chilena, de periodicidad cuatrimestral —abril, agosto
y diciembre—, incorpora temas referidos fundamentalmente a la economia

nacional, con un significativo contenido empirico o de relevancia para
la conduccion de la politica econémica. Durante el afio, la labor de
investigacion econdmica del Banco se vio reflejada en diez trabajos y
seis notas de investigacion publicados en este documento.

La serie Documentos de Politica Econémica divulga el pensamiento de
las autoridades del Banco sobre tépicos relevantes de la economia y
de la conduccién de la politica monetaria. Durante el 2012, se publico
un nuevo trabajo que contiene reflexiones sobre la implementacion de
politicas macroprudenciales en Chile.

En el 2012, se publicaron cuatro trabajos de la coleccién Estudios
Econdmicos Estadisticos. Esta coleccion se orienta, principalmente, a
la divulgacién de trabajos de investigacién en el ambito econémico
estadistico, con un mayor contenido empirico y definitivo. Los temas
abordados en estos trabajos se refirieron a: los cambios metodoldgicos
incorporados en las estadisticas externas de Chile durante el 2012; una
nueva metodologia para la estimacion de las cuentas nacionales reales
basada en precios méviles encadenados; el empalme de las series
estadisticas del PIB y de la demanda interna para el periodo 1986-
2003 considerando la compilacion de referencia 2008; y un trabajo que
presenta los principales conceptos asociados con las estadisticas de
colocaciones que publica el Banco.

A fines de noviembre, se publicd la sequnda version de los Indicadores
Econdmicos y Sociales Regionales de Chile para el periodo 1980-2010.
Esta base de datos fue el resultado de un riguroso trabajo, destinado
a recopilar, consolidar y centralizar multiples estadisticas regionales de
los dltimos treinta afios, La primera edicién se publicd en abril de 1991
con cifras regionales hasta 1989.

Adicionalmente, en conformidad con lo dispuesto en el Articulo 53
de su LOC, en términos de dar a conocer las principales estadisticas
macroeconémicas nacionales, el Banco desarrollé su programa anual
de edicion de publicaciones periddicas, entre las que cabe mencionar:
Informativo Diario, Boletin Mensual, Indicadores de Comercio Exterior,
Indicadores Macroeconémicos y de Coyuntura, y los anuarios de: Cuentas
Nacionales, Balanza de Pagos, Deuda Externa de Chile, Sintesis Monetaria
y Financiera, y Sintesis Estadistica de Chile.

Ademas, para reducir los costos y colaborar con el medio ambiente, el
Banco optd a mediados del 2012 por reducir el uso de papel impreso y



potenciar la difusion de los documentos a través de medios digitales y
de su sitio en internet.

D.2 Visitas al Senado y a la Camara de Diputados

El 3 de abril, el Consejo present6 el IPoM de marzo ante la Comision de
Hacienda del Senado, en la sede del Congreso en Valparaiso. El 18 de
junio se presentd el IPoM de junio y el IEF del primer semestre del afio
ante la citada Comision, en la sede del Congreso en Santiago. El 5 de
septiembre, ante el Senado en pleno en la sede de Valparaiso, se presenté
el IPoM de septiembre, mientras que el 18 de diciembre se presentd el
IPoM de diciembre y el IEF del sequndo semestre ante la Comisién de
Hacienda del Senado en Valparaiso.

En otros temas, el 31 de enero el Presidente don Rodrigo Vergara,
expuso en una sesion especial del Senado en Valparaiso. Alli analizd la
situacion economica internacional y las medidas que podrian adoptarse
en Chile para enfrentar un escenario de crisis externa. El 18 de julio, el
Presidente asistié a una sesién de la Comision de Economia del Senado
para exponer sobre el Proyecto de Ley que modifica el calculo de la Tasa
Méxima Convencional.
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En cuanto a las visitas a la Camara de Diputados, el 11 de abril el
Presidente expuso en la sesion especial de la Comisién de Hacienda
con el objeto de iniciar la discusién del proyecto de ley que autoriza al
Banco a suscribir un aumento de la cuota correspondiente a Chile en el
Fondo Monetario Internacional. El 9 de julio, el Consejo recibid en la sede
del Banco a los integrantes de la Comision de Hacienda de la Cémara
de Diputados, en donde en una reunién almuerzo el Presidente expuso
sobre el panorama macroecondmico y financiero mundial.

D.3 Seminarios y talleres

El 16 de abril, Andrew Powell, el Asesor Principal del Departamento de
Estudios del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), expuso el Informe
Macroecondmico de América Latina y el Caribe 2012, titulado “El mundo
de los senderos que se hifurcan: América Latina y el Caribe ante los riesgos
economicos globales”. Por parte del Banco, el panel de expertos estuvo
integrado por Kevin Cowan, Gerente de Division de Politica Financiera,
y Alejandro Jara, Economista Senior de la Gerencia de Investigacion
Financiera, quién comento los principales alcances del Informe.




medida de valor comun. Facilita Tas transacciones
e el mismo valor para todas las personas, todas estin

En enero y junio se realizaron seminarios de trabajo —waorkshops— que
fueron organizados por la Gerencia de Investigacion Econdémica y la
Gerencia de Asuntos Institucionales. El primero, titulado Commodity
Prices and Monetary Policy, conté con la participacion de destacados
economistas de instituciones multilaterales, bancos centrales, como
la Reserva Federal de Estados Unidos y el Banco Central Europeo, asf
como también de instituciones académicas. El orador principal fue Eswar
Prasad, Profesor Senior de la Universidad de Cornell. En el segundo,
titulado Macroeconomics of Risk and Uncertainty, el expositor principal
fue Robert Barro, Profesor de la Universidad de Harvard.

En el marco de la capacitacion para periodistas, entre junio y agosto,
la Gerencia Asesora de Comunicaciones y la Asociacién Interamericana
de Periodistas de Economia y Finanzas (AIPEF) organizaron talleres en
donde participaron profesionales de medios de comunicacion nacionales
y extranjeros. Durante el seminario, se dictaron charlas que estuvieron a
cargo de los gerentes Luis Alvarez, Luis Oscar Herrera, Beltran de Ramon,
Francisco Ruizy Alvaro Rojas, y también de economistas seniors del Banco.

El 27 de julio, se realizé el seminario The Role of Default in Macroeconomics,
organizado por la Gerencia de Investigacion Financiera. En este seminario
participo Charles Goodhart, Profesor de la London School of Economics. El
expositor mostrd las ventajas de incorporar la decision de “no pago” de
los agentes al andlisis macroeconémico, tanto en el plano tedrico como
en el aplicado.

El 24 de septiembre, se realizd un seminario para presentar el proceso
de validacion y difusion de las cifras de tasas de interés del sistema
financiero que publica el Banco. El objetivo de este encuentro, que fue
organizado por el Departamento de Estadisticas Monetarias y Financieras,
fue mejorar la coordinacion con las empresas bancarias en el proceso de
compilacion de estadisticas de tasas de interés.

En el marco del programa de capacitacion de la Gerencia de Recursos
Humanos, se sigui¢ desarrollando una intensa actividad académica en el
Banco. Este programa esta dirigido a economistas del Banco, profesionales
de instituciones publicas y alumnos de postgrado de economia. Entre el 5
y 8 de noviembre, se realizd el curso Topics in Bayesian Econometrics, a
cargo de Fabio Canova, Profesor de la Universidad Pompeu Fabra. El 17 de
diciembre se llevo a cabo el curso Macro Models with Financial Frictions,
a cargo de JesUs Fernandez-Villaverde, Profesor de la Universidad de
Pennsylvania.
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D.4 Programa economia para la mayoria

En el marco de este programa se realizd la octava version del concurso
“Economia + cerca”, patrocinado por el Ministerio de Educacion, y que
fue inaugurado el 23 de mayo por el Consejero Enrique Marshall. En esta
version, participaron 260 trabajos, elaborados por 995 alumnos de 3°y
4° medio, provenientes de 138 colegios del pais. El grupo ganador, que
pertenece al Colegio Santa Teresa de lllapel, elabord y defendio ante el
jurado el trabajo titulado “San Isidro Labrador. ... el Banco Central de los
Crianceros”. El sequndo lugar lo obtuvo el Liceo Particular Comercial de
Temuco, con el trabajo “Extra, extra, el Olimpo en recesién”. El tercer lugar
recayo en el trabajo titulado “Se siente, se siente, Adriana Presidente,
perdon, Presidenta”, elaborado por alumnos del Instituto Superior de
Comercio “Eduardo Frei Montalva”.

Durante el afio se continud trabajando en la difusion entre la comunidad
escolar del concurso y del rol y las principales funciones del Banco. Para
ello se realizaron cuatro seminarios, en donde participaron 344 alumnos
y 42 profesores de 3°y 4° medio. Dos de ellos se realizaron en Santiago,
uno en Valparaiso y otro en Temuco. Ademas, economistas del Banco
visitaron a cuatro establecimientos educacionales en Santiago. Como ya

es habitual, se llevaron a cabo cinco talleres de jornada completa para
profesores de ensefianza media. En cada uno se hizo una nivelacion de
los conceptos econémicos bésicos, para luego abordar temas relacionados
con la inflacion, el sistema financiero, la politica monetaria y el rol del
Banco. En total, asistieron 91 profesores de diversas regiones del pais.

D.5 Visitas a regiones

Estos encuentros tienen por finalidad promover el proceso de aprendizaje
y familiarizacion de la poblacion con los objetivos, politicas, instrumentos
y proyecciones del Banco, buscando con ello contribuir a una mejor y
mayor comprensién de sus acciones y finalmente sobre la efectividad de
sus politicas. Los encuentros coinciden con la publicacién del IPoM e IEF,
y ademas son complementados con otras ponencias sobre la politica y
los instrumentos del Banco.

En abril, se presentd en Valdivia el IPoM de marzo, en coordinacion
con la Universidad Austral de Chile, y en Valparaiso, en un encuentro
organizado en conjunto con la Universidad Federico Santa Marfa. En
junio, los encuentros en regiones para presentar el /PoM de junioy el IEF
del primer semestre del afio, se realizaron en Temuco, en coordinacion



con la Universidad de La Frontera, y en Copiapd, en asociacion con la
Corporacién para el Desarrollo de la Regién de Atacama (CORPROA). En
septiembre, el IPoM fue presentado en Puerto Montt, en coordinacion
con la Universidad Austral de Chile (sede Puerto Montt) y en Concepcién,
conjuntamente con la Universidad San Sebastidn. Los encuentros
regionales fueron encabezados por el Presidente Rodrigo Vergara, el
Vicepresidente Manuel Marfan y los Consejeros, Enrique Marshall,
Sebastian Claro y Joaquin Vial.

Estos encuentros organizados por el Banco en asociacién con alguna
universidad o agrupacion empresarial regional, constituyen una valiosa
instancia de acercamiento con la comunidad, empresarios y autoridades
regionales, en las que se busca generar un didlogo directo y fluido para
profundizar el conocimiento reciproco entre el Banco y los diversos
sectores econémicos de cada una de las regiones del pais. En el 2012, la
asistencia a estos eventos fluctud entre 80 y 250 personas por encuentro.

Los Consejeros efectuaron ademés diversas presentaciones fuera de
Santiago, invitados por instituciones académicas, gremiales y medios
de comunicacion regionales. Entre otros, en abril y mayo, el Consejero
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Enrique Marshall diserté en Chillan, Concepcién y Temuco. En octubre,
el Consejero Sebastian Claro hizo lo mismo en Valdivia. En ese mes,
el Consejero Marshall también expuso en Temuco, Talca y Curicé, y en
noviembre y diciembre realizd presentaciones en Vifia del Mar y Valdivia.

Este afio ademés, se realizaron dos presentaciones en regiones para
difundir la nueva publicacion de los Indicadores Econdmicos y Sociales
Regionales para el periodo 1980-2010. EI 20 de noviembre, el documento
fue presentado por el Consejero Enrique Marshall en Valdivia en un
desayuno con las principales autoridades de la region de Los Rios y el 21
de noviembre por el Consejero Joaquin Vial en un evento similar en Arica.

D.6 Extension cultural

El domingo 27 de mayo y, en forma extraordinaria, el 2 de septiembre,
por noveno afio consecutivo, el Banco Central participé en el Dia del
Patrimonio Cultural. En esta iniciativa, organizada por el Consejo de
Monumentos, participan cerca de 50 edificios de interés patrimonial. Las
autoridades y los funcionarios del Banco recibieron a 2.340 personas
en mayo y 1.627 personas en septiembre, explicandoles las funciones




mas importantes que lleva a cabo la Institucién, asi como detalles de
sus espacios y objetos patrimoniales. Ademas de recorrer la Sala de
Consejo y la Oficina del Presidente, las visitas tuvieron la oportunidad
de conocer el nuevo Museo Numismatico. Al finalizar el recorrido, los
visitantes pudieron apreciar tres obras de teatro relacionadas con temas
de la estabilidad de precios y financiera.

La inauguracién del nuevo museo numismatico fue un hito importante
para el Banco. Fue realizada el 18 de mayo y conté con la asistencia
del Consejo y otras autoridades. El museo alberga la mayor parte de
la coleccion de monedas y billetes del Banco. En total, se exhiben mas
de 1.500 piezas de alto valor patrimonial, en un recorrido histérico de
mas de 250 afios. Asi, se pueden apreciar casi 300 monedas, desde la
primera acufiada en Chile en 1749; cerca de 150 billetes nacionales
partiendo desde los primeros en fabricarse en 1840; una coleccion de
mas de 1.000 billetes y especimenes de 160 paises del mundo y valiosos
lingotes de oro. El museo numismético esta abierto al publico general
de manera gratuita.

En el marco de las visitas guiadas, el Banco recibié cerca de 4.300
personas durante el 2012, que incluyeron grupos de estudiantes a
partir de 7° basico, alumnos extranjeros de MBA y adultos mayores de
municipalidades. Ademés, a partir de abril se comenzd a entregar un set
de material didactico para profesores y alumnos, diferenciado para los
niveles de educacién basica y media, con el objetivo de maximizar los
conocimientos adquiridos por los estudiantes durante la visita al Banco.

E. Varios
E.1 Cambios tecnoldgicos

Uno de los principales hitos tecnolégicos durante el 2012 fue la
renovacién tecnolégica de la red de comunicaciones que conecta a los
principales actores del sistema financiero de Chile con el Banco Central
(LBTR). Otro importante hito fue la implementacion de un Sistema
Integrado de Gestion (ERP) para actualizar los sistemas contables y
administrativos del Banco, eliminando una serie de aplicaciones legadas.
Este proceso demandd un gran esfuerzo para su integracion con otros
sistemas existentes. Ademas, se consolidd el uso de herramientas
tecnoldgicas (Business Intelligence) iniciada en el 2011, que permite
la visualizacién y andlisis de grandes volimenes de informacién, como

la extraccion y procesamiento de informacion desde multiples fuentes
de datos.

A'su vez, con el objetivo de robustecer la continuidad operacional de los
servicios tecnoldgicos del Banco, durante el afio se consolido el Plan de
Continuidad Tecnoldgico ante Desastres (TDRP por sus siglas en inglés),
mediante pruebas de validacion y el testeo de los planes de contingencia
tecnoldgica para los principales servicios que provee la Gerencia de
Informética. Ademads, en esta Gerencia, se sigui6 con la renovacién de
equipamiento por obsolescencia tecnoldgica, lo que implicé, entre otros,
reducir el nimero de servidores en los centros de procesamiento. La
Gerencia de Informatica siguid participando en la implementacion de
la solucién para la Gestion Documental y Administracion de Contenidos
Institucionales, y la renovacién tecnolégica de un conjunto importante
de aplicaciones legadas de uso en el Banco.

E.2 Auditores externos

El inciso sequndo del Articulo 76 de la LOC establece que los Estados
Financieros del Banco deben contar con la opinién de auditores externos.
Estos deben ser designados por el Consejo, entre los registrados en la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras. De conformidad
con lo anterior, como resultado de la licitacion efectuada para la
contratacion de los servicios de auditoria a los estados financieros por
un plazo inicial de tres afios, con un maximo de dos renovaciones, y
previo informe favorable del Comité de Auditoria y Cumplimiento, el
Consejo, mediante Acuerdo 1406-01-080424, adjudico el contrato de
prestacion de servicios profesionales a la compafia KPMG Auditores
y Consultores Ltda. por el periodo 2008-2010, que fueron renovados
durante el 2011y 2012.

E.3 Billetes y monedas

A diciembre del 2012 el nimero de billetes en circulacion fue de 751, 1
millones de piezas, valor 12,4% mayor al de fines del 2011 (668,6
millones). La cantidad de monedas en circulacion crecié 7,1%, alcanzando
11.116,4 millones de unidades.

Para satisfacer la demanda de efectivo, durante el afio se ejecuté una
opcion de compra por 106,3 millones de billetes, de acuerdo con el
siquiente detalle: 38 millones del billete de $5.000; 32,4 millones del
billete de $2.000 y 35,9 millones del billete de $1.000. En cuanto a
las monedas, se ejecutaron opciones de compra por 23 millones de
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monedas de $500; 16 millones de monedas de $50; 164 millones de
monedas de $10; 100 millones de monedas de $5y 191 millones de
monedas de $1. Los billetes y monedas fueron fabricados en Alemania,
Suiza, Espafiay Chile.

El Banco continud durante el afio con su programa de capacitacion para
familiarizar a la comunidad con las medidas de reconocimiento de los
billetes en circulacion. Se realizaron 47 talleres de capacitacion, 34 se
dictaron en Santiago y los restantes en Castro, Ancud, Iquique, Temuco
y Puerto Montt. Se capacitaron 2.511 personas en bancos comerciales,
comercio, institutos técnicos, colegios e instituciones estatales. Ademas,
se distribuyeron 24.696 folletos y 3.582 afiches con las medidas de
reconocimiento de los billetes al publico en general, cajeros y policias.
En estas instancias, se incorporaron las casas de cambio en Santiago
para que distribuyan el material educativo.

Luego de un proceso de licitacion, el Banco adquirié cuatro equipos de
procesamiento de billetes de Ultima generacién. Durante el 2012 culming
su puesta en marcha, permitiendo contar, autenticar y destruir en linea
y de manera eficiente y segura, practicamentela totalidad de los billetes
que regresan al Banco luego de que cumplen su ciclo de vida en el
mercado. No obstante, debido al cambio de la familia de billetes iniciado
en el 2009, hubo una importante acumulacién de billetes no aptos por
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destruir. Ello, se realizd por medio de un proceso de tritura masiva fuera
de linea, que posee un alto componente manual. En junio del 2012, se
detectd un intento por vulnerar la seguridad de este proceso, por lo que
se adoptaron nuevas medidas tanto en los sistemas como procedimientos.
Del mismo modo, se realizaron mejoras en la infraestructura de las areas
de trabajo, minimizando los riesgos asociados. Con todo, al cierre del
2012 la operacion de destruccion de billetes se realizaba en gran parte
con las maquinas de procesamiento en linea.

El Banco siguid trabajando en el proyecto de la creacion de una nueva
serie de monedas, con el que se espera obtener relevantes beneficios
econoémicos en la produccion, junto con avanzar en el uso de nuevas
tecnologias, resultando el nuevo cono monetario en una moderna familia
de monedas. Las principales etapas de este importante proyecto son la
seleccion de los nuevos disefios, la definicion de las especificaciones
técnicas, su produccion, la logistica de distribucion y el retiro de la familia
antigua de monedas.

E.4 Actividades de relaciones internacionales
Durante el 2012, el Banco continué promoviendo la integracién

internacional de Chile, tanto a través de sus actividades habituales como
de una variada agenda de actividades extraordinarias. Entre las primeras,






se cuentan la participacién de autoridades y ejecutivos en las reuniones
bimensuales y anuales del Banco de Pagos Internacionales (BIS, por sus
siglas en inglés) y del Fondo Monetario Internacional (FMI), la reunion
anual del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), las reuniones de
presidentes de bancos centrales del MERCOSUR vy paises asociados,
las reuniones de gobernadores del CEMLA, las reuniones de primavera
y anuales del Institute of International Finance (IIF), asi como visitas
de autoridades y ejecutivos a otros bancos centrales. Dentro de estas
actividades se pueden destacar la visita preparatoria de la misién del
Avrticulo IV del FMI en enero y junio.

Entre las actividades extraordinarias, se cuentan seminarios
internacionales, conferencias y reuniones realizadas en Santiago, visitas
de altas autoridades extranjeras y visitas técnicas de otros bancos
centrales y gobiernos. Dentro del primer grupo se pueden mencionar:
la reunién del grupo consultivo regional para las Américas del Financial
Stability Board (mayo); la conferencia de administradores de riesgos
de la banca central (junio); la conferencia anual New Frameworks for
Monetary Policy in an Era of Crises del International Journal of Central
Banking (septiembre); y el seminario de Alto Nivel de Bancos Centrales
del Eurosistema y Latinoamérica demoninado Macroeconomic Policies,
Global Liquidity and Sovereign Risk (diciembre).

Entre las visitas de oficiales de autoridades destacan las del Vice
Gobernador del Banco de Espafa Javier Ariztequi; del Chief Executive
de Hong Kong Donald Tsang; el Vice Ministro de Economia de Butan
Sonam Tshering y el Vice Ministro de Hacienda Lam Doriji; y de la Directora
Gerente del Fondo Monetario Internacional, Christine Lagarde.

Durante el 2012, se consolidé atn mas la participacién del Banco Central
de Chile en diversos foros mundiales y regionales, como la OCDE, UNASUR
y MERCOSUR. En el caso de la OCDE, se participd en las reuniones del
Economic Policy Committee, Working Party 1 on Macroeconomic and
Structural Analysis y Short Term Economic Prospects. En UNASUR, se
participo en grupos de trabajo de integracion financiera, manejo de
reservas, uso de monedas locales y sistemas de pagos. En MERCOSUR,
ademas de las reuniones requlares de presidentes de bancos centrales, se
participé en cinco teleconferencias con los paises miembros y asociados.
En marzo, el Consejero Enrique Marshall efectué una presentacién sobre
la implementacién de politicas macroprudenciales en Chile en el marco
de la conferencia Macroprudential Policies to Achieve Financial Stability,
organizada por el Banco Central de Uruguay y el FMI en Uruguay. En
noviembre, el Consejero Joaquin Vial realizé dos exposiciones: The Future
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of Chile in a Complex Environment y The Global Economic Outlook and
the copper market en China.

E.5 Acceso a la informacion

En noviembre del 2012, la empresa Adimark GFK realizd por encargo
de la Asociacion Nacional de la Prensa el [X Barémetro de Acceso a la
Informacidn. Este, mide la percepcion que tiene los periodistas chilenos
acerca del acceso a informacion en las instituciones publicas. La medicion
se realiza en tres dimensiones: oportunidad en la entrega de informacién,
precision y confiabilidad de la informacién entregada y disposicién a la
entrega de informacion.

La encuesta, cuyos resultados se dieron a conocer en enero del 2013,
fue respondida por 418 periodistas de medios de prensa de todo el pas.
En un promedio de las tres dimensiones, el Banco Central mantuvo el
segundo lugar del afio anterior entre 54 instituciones y empresas publicas
que fueron parte de la muestra.

La dimension mejor evaluada fue la de confiabilidad y precision de la
informacién, a la que el 75,5% de los consultados colocd nota entre 6 y
7. Le siguieron la entrega oportuna de informacion (58,5%) y disposicion
a entregar informacion (54,7%).

En el mismo ambito, durante el 2012 el Banco recibid 57 solicitudes de
acceso a la informacion. La totalidad fue respondida en un plazo menor
al legal (20 dias habiles).
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Anexo |

Comunicados de prensa de las
Reuniones de Politica Monetaria del 2012

-

12 de enero

En su reunion mensual de politica monetaria,
el Consejo del Banco Central de Chile acordd
reducir la tasa de interés de politica monetaria
en 25 puntos base, hasta 5,0% anual.

En el ambito externo, las economias avanzadas
mantienen un lento ritmo de crecimiento,
aunque algunos indicadores de actividad de
Estados Unidos han dado sefiales de mejoria.
En las economias emergentes, en tanto,
contintian los signos de desaceleracion. Persiste
la incertidumbre acerca de cémo se resolvera
la situacion de las economias de la Eurozona,
cuyos riesgos fiscales y financieros siguen
muy elevados. Las condiciones financieras
internacionales se mantienen estrechas.
El precio de algunas materias primas ha
aumentado.

En el plano local, la actividad econémica y la
demanda interna han evolucionado en linea con
lo proyectado en el IPoM. El mercado laboral
sigue ajustado. El mercado monetario se ha
normalizado, en tanto que las condiciones de
financiamiento para algunos agentes siguen
mas restrictivas que hace algunos meses. La
inflacion total y subyacente en diciembre fue
mayor que lo esperado por los precios de
perecibles y otros alimentos, y la incidencia
rezagada de la depreciacion del peso en el
dltimo trimestre de 2011. Las expectativas
inflacionarias se mantienen en torno a la meta.

El Consejo reafirma su compromiso de conducir
|a politica monetaria con flexibilidad, de manera
que la inflacion proyectada se ubique en 3%
en el horizonte de politica. Cambios futuros
en la TPM dependerén de las implicancias de
las condiciones macroeconémicas internas y
externas sobre las perspectivas inflacionarias.

14 de febrero

En su reunion mensual de politica monetaria,
el Consejo del Banco Central de Chile acordd
mantener la tasa de interés de politica monetaria
en 5 % anual.

En el ambito externo, las economias avanzadas
mantienen un lento ritmo de crecimiento.
Algunos indicadores de actividad y empleo de
Estados Unidos han dado sefiales de mayor
dinamismo, mientras que los indicadores para
Europa muestran un deterioro. Persisten las
dudas acerca de como se resolvera la situacion
de las economias de la Eurozona, cuyos
riesgos fiscales y financieros se mantienen
muy elevados. Las condiciones financieras
internacionales han mostrado cierta mejoria,
el délar se ha depreciado en los mercados
internacionales y los precios de las materias
primas han aumentado.

En el plano local, la actividad econémica y la
demanda interna han evolucionado algo por
encima de lo proyectado en el IPoM. El mercado
laboral sigue ajustado. Las condiciones en el
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mercado del crédito se mantienen estables.
La inflacion anual del IPC se sitla levemente
por sobre el rango de tolerancia, mientras que
las medidas de inflacion subyacente se han
normalizado. Las expectativas inflacionarias
permanecen en torno a la meta.

El Consejo reafirma su compromiso de conducir
la politica monetaria con flexibilidad, de manera
que la inflacion proyectada se ubique en 3%
en el horizonte de politica. Cambios futuros
en la TPM dependeran de las implicancias de
las condiciones macroeconémicas internas y
externas sobre las perspectivas inflacionarias.

15 de marzo

En su reunion mensual de politica monetaria,
el Consejo del Banco Central de Chile acordd
mantener la tasa de interés de politica monetaria
en 5% anual.

En el dmbito externo, los indicadores econémicos
de Estados Unidos muestran un mejor
desempefio en los Ultimos meses, mientras que
los de la Eurozona confirman la debilidad del
crecimiento en esa region. El dinamismo de las
economias asiaticas y, en particular de China,
se ha moderado en meses recientes. Los riesgos
de la Eurozona se mantienen elevados, pero se
ha observado una reduccién de las tensiones
en sus mercados financieros y se logro el canje
de la deuda soberana griega. Asimismo, las
condiciones financieras globales han mostrado
una mejorfa adicional. El precio del petrdleo ha
continuado aumentando.

En el plano local, la actividad econémica y la
demanda interna han evolucionado por encima
de lo proyectado en el IPoM. El mercado laboral
sigue ajustado y se observa un mayor dinamismo

de los salarios nominales. Las condiciones en
el mercado del crédito se mantienen estables.
La inflacion anual del IPC se situa por sobre el
rango de tolerancia, mientras que las medidas
de inflacion subyacente se ubican en torno
al 3% anual. Las expectativas inflacionarias
se han elevado para el corto plazo, pero
permanecen en torno a la meta en el horizonte
de proyeccion.

El Consejo reafirma su compromiso de conducir
la politica monetaria con flexibilidad, de manera
que la inflacion proyectada se ubique en 3%
en el horizonte de politica. Cambios futuros
en la TPM dependeran de las implicancias de
las condiciones macroeconémicas internas y
externas sobre las perspectivas inflacionarias.

17 de abril

En su reunion mensual de politica monetaria,
el Consejo del Banco Central de Chile acordd
mantener la tasa de interés de politica monetaria
en 5% anual.

En el dmbito externo, los riesgos de la Eurozona
se mantienen elevados y se ha observado
un resurgimiento parcial de las tensiones
financieras en los mercados de esa region,
asi como una mayor volatilidad y aversion al
riesgo en los mercados globales. En el ltimo
mes, los indicadores econdmicos de Estados
Unidos muestran un desempefio mixto, mientras
que los de la Eurozona confirman la debilidad
de su crecimiento. A su vez, el dinamismo de
China y de otras economias emergentes se ha
moderado en los dltimos meses. Los precios
internacionales de las materias primas registran
una disminucién en el Ultimo mes, aunque su
nivel sigue siendo elevado.



En el plano local, la actividad econémica y
demanda evolucionan de acuerdo con lo
proyectado en el IPoM, mientras el mercado
laboral sigue ajustado. La inflacion anual del
IPC, con fluctuaciones, permanece en torno a la
parte alta del rango de tolerancia, mientras que
las medidas de inflacién subyacente se ubican
alrededor de 3%. Las expectativas inflacionarias
se mantienen en torno a la meta en el horizonte
de proyeccion.

El Consejo reafirma su compromiso de conducir
la politica monetaria con flexibilidad, de manera
que la inflacion proyectada se ubique en 3%
en el horizonte de politica. Cambios futuros
en la TPM dependeran de las implicancias de
las condiciones macroecondmicas internas y
externas sobre las perspectivas inflacionarias.

17 de mayo

En su reunion mensual de politica monetaria,
el Consejo del Banco Central de Chile acordd
mantener la tasa de interés de politica monetaria
en 5% anual.

En el ambito externo, la situacion financiera
y fiscal de la Eurozona se ha deteriorado y la
incertidumbre acerca de cémo se resolverd es
mayor. En los mercados globales, la volatilidad
y aversion al riesgo se han incrementado. En
los Ultimos meses, los indicadores econdmicos
de Estados Unidos, China y otras economias
emergentes han mostrado un desempefio més
débil que lo anticipado por las expectativas de
consenso. Los precios internacionales de las
materias primas, particularmente el petréleo y
cobre, registran una nueva disminucién, aunque
su nivel sigue siendo elevado.
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En el plano local, la actividad econémica en
el primer trimestre crecié por encima de lo
proyectado en el [PoM, aunque sin alejarse
significativamente respecto de tasas de
crecimiento de tendencia. El mercado laboral
sigue ajustado. La inflacion anual del IPC est4
dentro del rango de tolerancia, mientras que
las medidas de inflacién subyacente se ubican
alrededor de 3%. Los salarios nominales
mantienen su dinamismo. Las expectativas
inflacionarias permanecen en torno a la
meta en el horizonte de proyeccion, aunque
las de corto plazo disminuyen, explicadas de
forma importante por la reduccion del precio
internacional del petréleo.

El Consejo reafirma su compromiso de conducir
|a politica monetaria con flexibilidad, de manera
que la inflacion proyectada se ubique en 3%
en el horizonte de politica. Cambios futuros
en la TPM dependerén de las implicancias de
las condiciones macroeconémicas internas y
externas sobre las perspectivas inflacionarias.

14 de junio

En su reunion mensual de politica monetaria,
el Consejo del Banco Central de Chile acordd
mantener la tasa de interés de politica monetaria
en 5% anual.

En el dmbito externo, los problemas
financieros y fiscales de la Eurozona contintian
acentuandose y la incertidumbre acerca de
como se resolvera esta situacion es mayor. En
los mercados globales, la volatilidad y aversién
al riesgo se han incrementado nuevamente. Los
indicadores econdmicos de Estados Unidos,
China y otras economias emergentes siguen
mostrando un desempefio mas débil que lo



anticipado por las expectativas de consenso. Los
precios internacionales de las materias primas,
incluyendo cobre, petréleo y alimentos, registran
una nueva disminucion, aunque su nivel sigue
siendo elevado en términos histdricos.

En el plano local, los indicadores de actividad
y demanda evolucionan en torno a tasas de
tendencia. El mercado laboral sigue ajustado,
aunque se observa una moderacion en el ritmo
de crecimiento del empleo. La inflacién anual
del IPC y las medidas de inflacién subyacente
se ubican alrededor de 3%. En los Gltimos
meses, los componentes mas volatiles de la
canasta muestran una incidencia negativa en
el IPC, a diferencia de lo observado en el primer
trimestre del afio. Las expectativas inflacionarias
permanecen en torno a la meta en el horizonte
de proyeccion. Los efectos de la mayor
volatilidad internacional sobre los mercados
financieros internos han sido acotados.

El Consejo reafirma su compromiso de conducir
|a politica monetaria con flexibilidad, de manera
que la inflacion proyectada se ubique en 3%
en el horizonte de politica. Cambios futuros
en la TPM dependerén de las implicancias de
las condiciones macroeconémicas internas y
externas sobre las perspectivas inflacionarias.

12 de julio

En su reunion mensual de politica monetaria,
el Consejo del Banco Central de Chile acordd
mantener la tasa de interés de politica monetaria
en 5% anual.

En el ambito externo, los recientes anuncios
en la Eurozona fueron bien recibidos, aunque
los riesgos fiscales contintian elevados y los
mercados financieros mantienen una alta
volatilidad. Los indicadores econémicos de
Estados Unidos, la Eurozona, China y otras
economias emergentes vuelven a mostrar
un desempefio mas débil que lo anticipado
por las expectativas de consenso. Los bancos
centrales de varias economias desarrolladas y
emergentes han adoptado politicas monetarias
mas expansivas. Los precios internacionales de
las materias primas se encuentran en niveles
similares a los de hace un mes, con la excepcién
de los granos que presentan un repunte.

En el plano local, los indicadores de actividad
y demanda, si bien se han desacelerado menos
que lo esperado, evolucionan en torno a tasas
de tendencia. El mercado laboral sigue ajustado,
aunque se observa una moderacion en el ritmo
de crecimiento del empleo. La inflacion anual
del IPC ha caido y, junto con las medidas de
inflacion subyacente, se ubica bajo 3%. En los
Gltimos meses, los componentes mas volatiles
de la canasta, energia y alimentos, muestran



una incidencia negativa en el IPC, a diferencia
de lo observado en el primer trimestre del afio.
Las expectativas inflacionarias de mediano
plazo permanecen en torno a la meta.

El Consejo reafirma su compromiso de conducir
la politica monetaria con flexibilidad, de manera
que la inflacion proyectada se ubique en 3%
en el horizonte de politica. Cambios futuros
en la TPM dependeréan de las implicancias de
las condiciones macroeconémicas internas y
externas sobre las perspectivas inflacionarias.

16 de agosto

En su reunion mensual de politica monetaria,
el Consejo del Banco Central de Chile acordd
mantener la tasa de interés de politica monetaria
en 5% anual.

En el ambito externo, las tensiones financieras
en la Eurozona se han atenuado levemente
y las condiciones financieras internacionales
presentan una mejora. Sin embargo, continda
la incertidumbre, las primas de riesgo de
algunas economias europeas se mantienen
muy elevadas y no se puede descartar un
recrudecimiento de estas tensiones en los
proximos meses. Contintia el débil crecimiento
de las economias avanzadas, mientras que las
emergentes se han desacelerado algo mas que
lo proyectado. Los precios internacionales de los
alimentos y energia presentan un repunte en
el Ultimo mes, mientras que los de los metales
permanecen en niveles similares al mes previo.

En el plano local, los indicadores de actividad
y demanda han evolucionado algo por encima
de lo proyectado en el Informe de Politica
Monetaria de junio, impulsados principalmente
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por una mayor acumulacién de inventarios y,
en menor medida, por el consumo. El mercado
laboral sigue ajustado, aunque continla la
moderacion en el crecimiento del empleo y no se
observa una aceleracion de los costos laborales.
El peso se ha apreciado. La inflacion anual del
IPC y las medidas de inflacién subyacente se
mantienen bajo 3%. En los dltimos meses,
los componentes mas volatiles de la canasta,
alimentos y energia mostraron una incidencia
negativa en el IPC, lo que podria atenuarse o
revertirse en lo venidero, dada la evolucion
reciente de sus valores en los mercados
externos. Las expectativas inflacionarias en el
horizonte de politica permanecen en torno a
la meta.

El Consejo reafirma su compromiso de conducir
|a politica monetaria con flexibilidad, de manera
que la inflacion proyectada se ubique en 3%
en el horizonte de politica. Cambios futuros
en la TPM dependeréan de las implicancias de
las condiciones macroeconémicas internas y
externas sobre las perspectivas inflacionarias.

13 de septiembre

En su reunion mensual de politica monetaria,
el Consejo del Banco Central de Chile acordd
mantener la tasa de interés de politica
monetaria en 5% anual

En el ambito externo, las condiciones
financieras globales han mejorado y las
tensiones financieras en la Eurozona se
han atenuado tras los anuncios del Banco
Central Europeo. Sin embargo, continta la
incertidumbre sobre esa regién y no se puede
descartar un recrudecimiento de las tensiones
en los proximos meses. Los antecedentes
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recientes reafirman la proyeccion de lento
crecimiento de las economias desarrolladas y
la desaceleracion de las principales economias
emergentes. Frente a ello, varios bancos
centrales han tomado medidas adicionales de
estimulo monetario, destacando las acciones
de la Reserva Federal de Estados Unidos. En
los mercados internacionales, el dolar se ha
depreciado, mientras que los precios de las
materias primas presentan un repunte a lo
largo del Ultimo mes, resaltando el cobre y los
combustibles.

En el plano local, los indicadores de actividad y
demanda han evolucionado en torno a tasas de
tendencia. Aunque continla la moderacién en
el crecimiento del empleo y no se observa una
aceleracion de los costos laborales, el mercado del
trabajo sigue ajustado. El peso se ha apreciado.
La inflacion anual del IPC y las medidas de
inflacién subyacente se mantienen bajo 3%. Las
expectativas inflacionarias en el horizonte de
politica permanecen en torno a la meta.

El Consejo reafirma su compromiso de conducir
la politica monetaria con flexibilidad, de manera
que la inflacion proyectada se ubique en 3%
en el horizonte de politica. Cambios futuros
en la TPM dependeran de las implicancias de
las condiciones macroeconémicas internas y
externas sobre las perspectivas inflacionarias.

18 de octubre

En su reunion mensual de politica monetaria,
el Consejo del Banco Central de Chile acordd
mantener la tasa de interés de politica monetaria
en 5% anual.

En el dmbito externo, las condiciones financieras
globales han mejorado y las tensiones financieras
en la Eurozona, si bien se mantienen elevadas,
han bajado en respuesta a los anuncios que han
hecho sus autoridades. Sin embargo, continta
la incertidumbre sobre la implementacion de
esas medidas, y no se puede descartar que
vuelvan a recrudecer las tensiones en los
proximos meses. La informacién reciente esta
en linea con la proyeccién de lento crecimiento
en las economias desarrolladas y con la
desaceleracion en las principales economias
emergentes sefialada en el dltimo IPoM. Frente
a ello, algunos bancos centrales han tomado
medidas adicionales de estimulo monetario.
En Estados Unidos se inici6 la implementacion
del denominado QE3. El délar se ha depreciado
en los mercados internacionales y los precios
de combustibles y alimentos han disminuido.

En el plano local, los indicadores de actividad
han evolucionado en torno a tasas de tendencia
y se observa un mayor dinamismo del consumo
privado. El mercado del trabajo sigue ajustado
y tanto la inflacién anual del IPC como las
medidas de inflacion subyacente se mantienen
bajo 3%. Las expectativas inflacionarias en el
horizonte de politica permanecen en torno a
la meta.

El Consejo reafirma su compromiso de conducir
|a politica monetaria con flexibilidad, de manera
que la inflacion proyectada se ubique en 3%
en el horizonte de politica. Cambios futuros
en la TPM dependeran de las implicancias de
las condiciones macroeconémicas internas y
externas sobre las perspectivas inflacionarias.



13 de noviembre

En su reunion mensual de politica monetaria,
el Consejo del Banco Central de Chile acordd
mantener la tasa de interés de politica monetaria
en 5% anual.

En el dmbito externo, continta la incertidumbre
sobre la situacion fiscal y financiera en la
Eurozona y el riesgo de un ajuste fiscal abrupto
en Estados Unidos. Las condiciones financieras
internacionales son algo mas estrechas que
un mes atras y el dolar se ha apreciado en
los mercados internacionales. No se puede
descartar que tanto las tensiones financieras
como las fiscales vuelvan a recrudecer en los
proximos meses. Los antecedentes confirman
la debilidad en el crecimiento de las economias
desarrolladas, mientras que se observan
sefiales mas positivas en algunas economias
emergentes. Los precios de los combustibles
y de los metales, incluido el cobre, han
disminuido.

En el plano local, los indicadores de actividad
y demanda interna han evolucionado por
encima de lo anticipado. El mercado del trabajo
sigue ajustado. La elevada variacion del IPC
en octubre se debid a factores puntuales. La
inflacién anual se ubica en torno al 3%, en
tanto que las medidas de inflacién subyacente
se mantienen bajo 3%. Las expectativas
inflacionarias en el horizonte de politica
permanecen alineadas con la meta.

El Consejo reafirma su compromiso de conducir
la politica monetaria con flexibilidad, de manera
que la inflacion proyectada se ubique en 3%
en el horizonte de politica. Cambios futuros
en la TPM dependeran de las implicancias de
las condiciones macroeconémicas internas y
externas sobre las perspectivas inflacionarias.
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13 de diciembre

En su reunion mensual de politica monetaria,
el Consejo del Banco Central de Chile acordd
mantener la tasa de interés de politica monetaria
en 5% anual.

En el ambito externo, los riesgos sobre la
situacion fiscal y financiera en la Eurozona
continlian elevados, y se mantiene también
el riesgo de un ajuste fiscal abrupto en
Estados Unidos. Las condiciones financieras
internacionales son algo mas favorables que
un mes atras y el délar se ha depreciado en
los mercados internacionales, al tiempo que la
Reserva Federal ha anunciado nuevas medidas
de estimulo monetario. Los antecedentes
confirman la debilidad en el crecimiento de
las economias desarrolladas, mientras que se
observan sefiales mas positivas en algunas
economias emergentes. El precio del cobre ha
experimentado un repunte, mientras que los
combustibles presentan un retroceso.

En el plano local, los indicadores de actividad
y demanda interna evolucionaron por encima
de lo anticipado durante el tercer trimestre.
El mercado del trabajo sigue ajustado. La
variacion negativa del IPC en noviembre
se debid a factores puntuales. La inflacion
subyacente se mantiene en torno al 2% anual.
Las expectativas inflacionarias en el horizonte
de politica permanecen alineadas con la meta.
El peso se ha apreciado respecto del délar.

El Consejo reafirma su compromiso de conducir
|a politica monetaria con flexibilidad, de manera
que la inflacién proyectada se ubique en 3%
en el horizonte de politica. Cambios futuros
en la TPM dependeran de las implicancias de
las condiciones macroeconémicas internas y
externas sobre las perspectivas inflacionarias.

sl
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Anexo |l

Comunicados de prensa de medidas

-

2 de enero

El Consejo del Banco Central de Chile aprobd
en su sesion del jueves 29 de diciembre el
programa anual de licitaciones contemplado
para el afio 2012. Este programa considera
la renovacion habitual de deuda que vence
durante el presente afio, por un monto de
US$ 3.000 millones, a lo que se sumaran US$
1.000 millones de vencimientos de PDBC que
seran traspasados gradualmente a deuda de
largo plazo.

El detalle de los montos de bonos a emitir desde
enero a diciembre es el siguiente:

a) Bonos en pesos a un plazo de 2 afios
(BCP-2): $ 250 mil millones.

b) Bonos en pesos a un plazo de 5 afios
(BCP-5): $ 350 mil millones.

¢) Bonos en pesos a un plazo de 10 afios
(BCP-10): $ 350 mil millones.

d) Bonos en UF a un plazo de 5 afios (BCU-5):
25 millones de UF.

e) Bonos en UF a un plazo de 10 afios (BCU-
10): 23 millones de UF.

Se deja constancia que estos bonos se emitiran
acogiéndose a lo dispuesto en el articulo 104

de la Ley de Impuesto a la Renta.

Este programa de licitaciones podra estar

cambiarias y financieras del 2012

sujeto a modificaciones en caso de que hubiese
cambios significativos en las condiciones
de mercado. Si ello ocurre, se informara
oportunamente.

14 de septiembre

Finalizados el periodo de consulta publica
desarrollado por el Banco Central de Chile y
la Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras durante el segundo trimestre de
este afio y la revision del texto a la luz de los
comentarios recibidos, ambas instituciones
emiten la version definitiva de sus normas sobre
bonos hipotecarios.

Con esta regulacion se abre acceso a una nueva
fuente de financiamiento de largo plazo para
las empresas bancarias que posee ventajas
respecto de los bonos bancarios existentes.

Asimismo, por esta via se ofrece una nueva
alternativa de inversién para las Administradoras
de Fondos de Pensiones y otros inversionistas
institucionales.

Los clientes de las empresas bancarias podrian
acceder a opciones adicionales, eventualmente
de menor costo, para el financiamiento de
la adquisicion, construccion, reparacion o
ampliacion de viviendas.

Con el objetivo de homologar estos instrumentos
a las garantias ya vigentes, el Banco Central de
Chile incorporara durante el afio 2013 los Bonos



&

Hipotecarios en el conjunto de instrumentos
elegibles como garantias para operaciones
monetarias.

En el dia de hoy, el Banco Central de Chile
(BCCh) y a la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras (SBIF) han emitido
un nuevo marco regulador segln el cual se
permitira el desarrollo de bonos hipotecarios
en Chile.

Se trata especificamente de nuevos capitulos
del Compendio de Normas Financieras del
Banco Central y de la Recopilacién Actualizada
de Normas de la SBIF emitidos de acuerdo
a las atribuciones que se confieren a estas
instituciones a través de la Ley N° 20.448,
conocida como Tercera Reforma al Mercado
de Capitales, a través de la cual se modifico el
articulo 69 N° 2 de la Ley General de Bancos
(LGB).

Este nuevo marco establece que los bonos
hipotecarios podran ser emitidos por los
bancos con el fin de utilizar los recursos
obtenidos a través de dichas emisiones para
el otorgamiento de créditos hipotecarios
destinados al financiamiento de la adquisicion,
construccion, reparacion o ampliacion de
viviendas. Estos créditos y los bonos que se
emitan para su otorgamiento, cuentan con la
particularidad de que, en caso de insolvencia
o liquidacion forzosa del banco emisor, estan
sujetos a un tratamiento especial establecido en
la Ley General de Bancos (LGB) y, por lo tanto,
corresponden a un instrumento con relativo
menor riesgo de crédito para los inversionistas.
En lo especifico, esta legislacion permite licitar
la cartera de créditos hipotecarios financiados
a través de bonos hipotecarios de la institucion
fallida en forma separada a los demas activos

del banco. La entidad que adquiere esa cartera
licitada debe hacerse cargo también de los
pasivos asociados a ésta (articulo 69 N° 2 en
relacion con el Titulo XV de la LGB).

Este tratamiento especial es equivalente al
conferido histéricamente en la LGB respecto
de la cartera de créditos hipotecarios otorgados
mediante letras de crédito. Sin embargo,
los bonos hipotecarios tienen la ventaja de
permitir a los bancos el financiamiento de un
conjunto de créditos, con lo que se obtiene un
instrumento dotado de las mismas condiciones
especiales aludidas en caso de insolvencia
respecto de mutuos con letras de crédito, pero
que goza de una mayor flexibilidad y eficiencia
operacional.

En la normativa del BCCh se requlan aspectos
relacionados con los mutuos hipotecarios
otorgados con recursos provenientes de la
emisién de bonos hipotecarios, la inversién
en valores mobiliarios de renta fija en el lapso
entre que los bancos obtienen los recursos
del mercado y los destinan a la colocacion
de los correspondientes préstamos. También
se establecen requisitos de transparencia
para el mercado y para los deudores. A
su vez, la normativa de la SBIF regula los
aspectos vinculados con la emision de los
bonos hipotecarios, las relaciones que se
deben cumplir entre los bonos y los mutuos
hipotecarios, las caracteristicas de un registro
especial de estos instrumentos definido en la
LGB, y la aplicacion del Titulo XIIl de la LGB.

La realizacién de operaciones hipotecarias
bajo este esquema normativo incluye una
regulacion prudencial, relacionada con objetivos
de estabilidad financiera. En esta linea se
incluyen en la normativa limites méaximos de



préstamo/garantia y de dividendo/ingreso
de 80 y 25%, respectivamente. Asimismo,
se incorpora la obligacion de que los bancos
desarrollen una Politica de Riesgo de Crédito
especifica para este tipo de financiamientos.
Ademas se definen criterios para garantizar la
transparencia, en términos de la calidad de la
informacién con que cuenten tanto los clientes
del sistema bancario que acceden a este tipo
de financiamiento como de los inversionistas
que invierten en los correspondientes bonos.
Finalmente, en consistencia con el marco legal,
la normativa establece que los fondos obtenidos
de la emision de bonos hipotecarios debe
destinarse exclusivamente al otorgamiento de
nuevos créditos, evitando que dichos bonos
se estructuren seleccionando los activos
de mejor calidad del balance y, por esa via,
eventualmente se perjudique a los restantes
acreedores (por ejemplo, a los depositantes) de
una entidad en proceso de liquidacion.

Considerando que las Letras Hipotecarias
son actualmente garantias elegibles para las
operaciones monetarias, el Banco Central de
Chile decidid incorporar estos instrumentos entre
los titulos de deuda elegibles para estos fines,
lo que ocurrird dentro del segundo semestre
del préximo afo. Se trata especificamente de
la aceptacion de bonos hipotecarios como
colaterales elegibles para efectuar Operaciones
de Mercado Abierto (OMA), correspondientes
a las operaciones de inyeccion de liquidez,
como pactos de retroventa (REPO), facilidad
permanente de liquidez y facilidad de liquidez
intradia, todos ellos con las empresas bancarias.

La entrada en vigencia de esta regulacion sera
a partir del 1° de octubre del presente afio.

Los correspondientes normativas se encuentran
disponibles en las paginas web www.bcentral.cl
y www.shif.cl.
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El correspondiente Acuerdo de Consejo del
Banco Central de Chile serd publicado en el
Diario Oficial el préximo 21 de septiembre
de 2012.

8 de noviembre

El Consejo del Banco Central de Chile informa
que ha decidido implementar un programa
transitorio destinado a facilitar la gestion de
liquidez en pesos del sistema financiero, en el
contexto de mitigar eventuales tensiones que
puedan producirse hacia el fin del afio.

EI BCCh ofrecerd un programa de REPO a tasa
flotante (TPM + 25 pb) a 60y 90 dias plazo. Estas
operaciones seran ofrecidas los dias martes de
cada semana, desde la préxima semana hasta
el 18 de diciembre del presente afio. Las
condiciones financieras de las operaciones seran
comunicadas oportunamente.
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Anexo |l

Principales medidas del Banco Central

-

Enero

2 El Banco Central de Chile (BCCh) informé que
el Consejo aprobd por Acuerdo N° 1651-07 del
29 de diciembre de 2011, el programa anual
de licitaciones contemplado para el 2012. Este
programa considerd la renovacion habitual de
deuda con vencimiento durante el presente
afio, por un monto de US$ 3.000 millones,
a los que se suman US$ 1.000 millones de
vencimientos de PDBC que seran traspasados
gradualmente a deuda de largo plazo en el afio.

El detalle de los montos de bonos a emitir desde
enero a diciembre es el siguiente:

a) Bono en pesos a 2 afios plazo (BCP-2):
250 mil millones de pesos.

b) Bono en pesos a 5 afios plazo (BCP-5):
350 mil millones de pesos.

¢) Bono en pesos a 10 afios plazo (BCP-10):
350 mil millones de pesos.

d) Bono en UF a 5 afios plazo (BCU-5): 25
millones de UF.

e) Bono en UF a 10 afios plazo (BCU-10): 23
millones de UF.

Ademas, se dejo constancia en dicha
oportunidad de que estos bonos seran emitidos
en los términos dispuestos en el articulo 104 de
la Ley de Impuesto a la Renta.

de Chile durante el 2012

Del mismo modo, se explicité que este
programa de licitaciones podria estar sujeto a
modificaciones en caso de que hubiere cambios
significativos en las condiciones de mercado.

5 Por Acuerdo N° 1652-01-120105, publicado
en el Diario Oficial el 7 de enero de 2012, el
Consejo determiné aceptar la retribucion a la
que tendra derecho el BCCh en el desempefio
de la Agencia Fiscal, relacionada con la
administracion de los recursos del Fondo de
Estabilizacién Econdmica y Social para el
periodo comprendido entre marzo del 2012 y
febrero del 2013, de conformidad con el Oficio
N° 1.880, del Ministerio de Hacienda, del 27
de diciembre de 2011.

12 En su reunién mensual de politicamonetaria,
el Consejo acordd reducir la tasa de interés de
politica monetaria en 25 puntos base, hasta
5,0% anual.

19 Por Acuerdo N° 1654-02-120119, publicado
en el Diario Oficial el 28 de enero de 2012, el
Consejo, en uso de la facultad que le concede
el articulo 6° de la Ley sobre Defensa de la
Libre Competencia, acordé convocar a Concurso
Pablico de antecedentes para designar un
Ministro Titular abogado y un Ministro Titular
economista del Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia, con motivo de la renovacién
parcial de sus miembros, atendido el término
del periodo legal por el cual fueron designados,
respectivamente, los sefiores Javier Velozo
Alcaide y Julio Pefia Torres, y que concluye el
12 de mayo de 2012.



Febrero

2 Por Acuerdo N° 1656-01-120202, publicado
en el Diario Oficial el 17 de febrero de 2012, el
Consejo acepto laAgencia Fiscal encomendada
al BCCh mediante el Decreto Supremo N°1839
de 28 de diciembre de 2011, del Ministerio de
Hacienda, publicado en el Diario Oficial del 27
de enero de 2012, para representar y actuar
en nombre y por cuenta en la colocacién y
administracion de los bonos fiscales en el
mercado de capitales local, conforme a los
términos y condiciones establecidos en el
Decreto.

9 Por Acuerdo N° 1657-05-120209, el
Consejo determiné aceptar las modificaciones
comunicadas por el sefior Ministro de Hacienda,
mediante Oficio N° 248, del 7 de febrero de
2012, respecto de las Directrices de Custodia y
otras materias relacionadas con la gestion del
Fondo de Estabilizacion Econdmicay Social y el
Fondo de Reserva de Pensiones administrados
por el Agente Fiscal, contenidas en el Oficio
N° 133 del Ministerio de Hacienda, del 8 de
febrero de 2007.

En virtud del mismo acuerdo se dejo constancia
de que no se requiere modificar la retribucion
acordada, en lo concerniente a la administracion
del Fondo de Estabilizacién Econdmica y Social
y el Fondo de Reserva de Pensiones para el
periodo comprendido entre marzo del 2012 y
febrero del 2013.

14 En su reunién mensual de politica monetaria,
el Consejo acordd mantener la tasa de interés
de politica monetaria en 5 % anual.

14 Por Acuerdo N° 1658E-01-120214
publicado en el Diario Oficial el 17 de febrero
de 2012, el Consejo acordd en forma unanime

reelegir al Consejero Sr. José Manuel Marfan
Lewis en el cargo de Vicepresidente del Consejo
y del BCCh, cargo que ocupa desde el 7 enero
de 2010.

23  Por Acuerdo N°1660-02-120223,
publicado en el Diario Oficial el 27 de febrero
de 2012, el Consejo determind aceptar las
modificaciones comunicadas por el sefior
Ministro de Hacienda, mediante Oficio N°
192, del 31 de enero de 2012, respecto de las
Directrices de Ejecucién del Fondo de Reserva
de Pensiones administrado por el Agente Fiscal,
contenida en el Oficio N° 1637 del Ministerio
de Hacienda, del 18 de noviembre de 2011.

23 Por Acuerdo N°1660-03-120223, el
Consejo aprobé una nueva Politica de Inversién
aplicable a la administracion de las Reservas
Internacionales, manteniendo los objetivos
de liquidez, de preservacion de capital, de
cobertura del balance del banco y, en el margen,
de rentabilidad. Entre los elementos mas
significativos de la nueva Politica, se destaca
la creacion de tres sub-portafolios, a los que
se asocia la consecucion de los objetivos antes
definidos: i) Portafolio de Liquidez de Corto
Plazo; ii) Portafolio de Liquidez de Mediano
Plazo y; iii) Portafolio de Diversificacion. A
diferencia de la anterior Politica de Inversion,
se incluyé un mayor ndmero de monedas en
el comparador referencial, se incremento |a
exposicion al riesgo soberano en desmedro del
riesgo bancario y se aumentd el requisito de
rating crediticio para la elegibilidad de riesgos
soberanos. Adicionalmente, se incrementd la
duracién global del portafolio de reservas desde
17 a 25 meses, con el objetivo de ofrecer una
adecuada cobertura de balance. La composicion
global de monedas qued¢ definida en: 39,90%
en dolares de los Estados Unidos de América,
31,95% en euros, 9, 15% en dolares de Canada,
6,10% en dolares de Australia, 2,55% en yenes,



2,10% en francos de Suiza, 1,95% en libras
esterlinas, 1,95% en wons de Corea, 1,95%
en Renminbis de China, 1,50% en dolares de
Nueva Zelanda y 0,90% en délares de Singapur.

Marzo

12 EI BCCh y la Superintendencia de Bancos
e Instituciones Financieras sometieron a
consulta publica la nueva regulacién sobre
bonos hipotecarios. Asi, se incorporaron las
modificaciones del MKIIl a la Ley General de
Bancos relativas a bonos hipotecarios. Estos
bonos podran ser emitidos por las entidades
bancarias con el fin de utilizar los recursos
obtenidos para financiar créditos hipotecarios
para la vivienda. Este nuevo instrumento
cuenta con un tratamiento especial en caso
de insolvencia o liquidacién forzosa del banco
emisor, ya que en tal caso la cartera de
créditos asociados al bono hipotecario puede
ser licitada en conjunto con los pasivos
correspondientes, lo que implica un menor
riesgo para los inversionistas. La normativa del
BCCh se refiere especificamente a aspectos
relacionados con los créditos hipotecarios, la
inversion en instrumentos de renta fija en el
periodo que media entre la emision del bono y
el otorgamiento de los créditos, como asimismo,
requisitos de informacion al mercado. Esta
medida fue aprobada en Sesién de Consejo N°
1663-05 el 8 de marzo de 2012.

12 PorAcuerdo N° 1663-03-120308, publicado
en el Diario Oficial el 13 de marzo de 2012, el
Consejo resolvio dejar expresa constancia de la
adopcién, para el solo efecto del cumplimiento
de la funcion estadistica del BCCh, de la
definicion de Inversion Extranjera Directa
sugerida en las recomendaciones técnicas
contenidas en el “Sexto Manual de Balanza

memoria anual 2012 @ Anexos

de Pagos del Fondo Monetario Internacional”
y en la “Cuarta Definicién Marco de Inversion
Extranjera Directa” de la Organizacion para la
Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE).

15 En sureunion mensual de politica monetaria,
el Consejo acordé mantener la tasa de interés
de politica monetaria en 5% anual.

27 Por Acuerdo N° 1666E-01-120327 y en
relacion a la decision de capitalizar mediante la
emision de acciones liberadas de pago el 30%
de las utilidades del ejercicio obtenidas por
el Banco de Chile durante el 2011 adoptada
por las Juntas de Accionistas de esa empresa,
efectuadas el 22 de marzo de 2012, el Consejo
resolvié optar porque el total de las utilidades o
excedentes que le corresponden, en su caracter
de acreedor de la obligacién subordinada, le
sean pagados en dinero efectivo. Esta decision
fue adoptada en conformidad con lo dispuesto
en la letra b) del articulo 31 de laley N° 19.396,
sobre obligacion subordinada.

29 Por Acuerdo de Consejo N° 1667-02-
120329, se dispuso la publicacion para consulta
publica del borrador de la Primera Parte del
nuevo Compendio de Normas Monetarias y
Financieras (CNMF), con el objeto de recoger
durante abril comentarios de partes interesadas
y del publico en general.

Se dejo constancia de que esta iniciativa
de reordenamiento y sistematizacion no
modifica las politicas ya adoptadas por el
BCCh redestinadas a regular la cantidad de
dinero en circulacion y de crédito, sin perjuicio
de derogarse algunas disposiciones y Capitulos
del Compendio de Normas Financieras referidas
a materias que han quedado sin aplicacion.



Abril

17 En su reunion mensual de politica monetaria,
el Consejo acordd mantener la tasa de interés
de politica monetaria en 5% anual.

19 Por Acuerdo de Consejo N° 1672-01-
120419, se autorizd a Cruz del Sur Corredora de
Bolsa S.A. para operar en el Mercado Cambiario
Formal, en caracter de entidad no bancaria
integrante del referido mercado regulado
para efectos cambiarios, de conformidad
con lo dispuesto en el articulo 41 de la Ley
Organica Constitucional del BCCh; y el Capitulo
Il del Compendio de Normas de Cambios
Internacionales.

26 Por Acuerdo N° 1673-01-120426, el
Consejo determind aceptar la retribucion a la
que tendré derecho el BCCh en el desempefio
de la Agencia Fiscal, relacionada con la
administracién de los recursos del Fondo de
Contingencia Estratégica para el periodo
comprendido entre mayo del 2012 y abril del
2013, en conformidad con el Oficio N° 859, del
24 de abril de 2012, del Ministerio de Hacienda.

Mayo

3 Por Acuerdo N° 1677E-01-02-120503,
el Consejo acordd designar en caracter de
Ministros del Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia (TLDC) a dofia Maria de la Luz
Domper Rodriguez en el cargo de Ministro
Titular Economista y a don Enrique Vergara Vial
en el cargo de Ministro Titular Abogado.

Las respectivas designaciones se efectuaron
por el periodo de seis afios contado del 12
de mayo, con motivo del término del periodo
legal del sefior Julio Pefia Torres y del sefior

Javier Velozo Alcaide, en caracter de Ministro
Titular Economista y Ministro Titular Abogado,
respectivamente, conforme a lo dispuesto en los
articulos 6°,7°y 12° del D.L. 211, de 1973, que
establece la normativa destinada a promover y
defender la libre competencia en los mercados.

9 El BCCh y la Superintendencia de Bancos
e Instituciones Financieras publicaron para
consulta publica una propuesta de normativa
que modifica la requlacién sobre la Camara de
Compensacion de Cheques y otros Documentos
en Moneda Nacional en el pais. Esta medida fue
aprobada en Sesion de Consejo N° 1676 del 3
de mayo de 2012.

14 Por Acuerdo N° 1679E-01-120514, el
Consejo, en uso de las facultades que le
concede el articulo 168 del Titulo XVI del D.L.
3.500, de 1980 sobre reforma previsional del
sistema de pensiones, designd un miembro
titular y otro suplente del Consejo Técnico de
Inversiones.

En caracter de miembro titular se designd
al sefor Luis Felipe Céspedes Cifuentes, por
el periodo de cuatro afios, en reemplazo del
sefior Guillermo Le Fort Varela, una vez que
concluya su periodo de designacion. Asimismo,
se designo en calidad de suplente al sefior
Luis Antonio Ahumada Contreras, por igual
periodo, dejandose constancia de que este
nombramiento corresponde a su renovacion
por un nuevo periodo, conforme establece el
articulo 168 citado.

17 En su reunién mensual de politicamonetaria,
el Consejo acordé mantener la tasa de interés
de politica monetaria en 5% anual.

17 Por Acuerdo 1680-03-120517, publicado
en el Diario Oficial el 19 de mayo de 2012, el
Consejo emiti6 su informe previo favorable a la



propuesta de la Superintendencia de Pensiones
referida al concepto de cobertura cambiaria
y de los limites maximos de inversién en
moneda extranjera sin cobertura cambiaria de
los Fondos de Pensiones y Fondos de Cesantia,
contenido en los respectivos regimenes de
inversion que deben ser aprobados por la
citada Superintendencia. La nueva normativa
distingue rangos de cobertura en moneda
extranjera para instrumentos de deuda con
grado de inversion, instrumentos de deuda bajo
grado de inversion y activos de renta variable.
Para los primeros, se establecié un rango de
cobertura entre 50% y 100% de la inversion
en esos instrumentos, para los segundos se
dispuso un rango entre 0%y 70% y, finalmente,
para la renta variable se fij6 un rango de 0% a
50%. El referido informe previo favorable, fue
modificado y complementado por el Acuerdo
de Consejo N° 1687-02-120621, publicado
en el Diario Oficial el 26 de junio de 2012,
atendiendo a las modificaciones informadas
por la Superintendencia de Pensiones sobre
la propuesta normativa referida, luego de
someterla al proceso de consulta publica.

En virtud del mismo Acuerdo N° 1680-03
citado, el BCCh modificé los Capitulos IIIl.F.4
sobre inversiones de los fondos de pensiones y
I1I.F.7 que contiene la reglamentacion financiera
aplicable a la sociedad administradora de
fondos de cesantia, ambos del Compendio de
Normas Financieras.

Al efecto, se modificaron los limites para
inversiones en moneda extranjera sin
cobertura cambiaria que pueden mantener
las Administradoras de Fondos de Pensiones
y la Administradora de Fondos de Cesantia.
Asimismo, se ajusto la definicion de cobertura
cambiaria que rige. Ademas, se modificaron
los limites de inversion en los instrumentos
sefialados en los nimeros 1, 2, 3,4, 5,6,y 7
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del inciso vigésimo primero del articulo 45 del
D.L.N°3.500, de 1980, en el caso de los Fondos
de Pensiones; y los limites de inversién en los
instrumentos sefalados en los ndmeros 1, 2,
3,4,5,6,y 7 del inciso sequndo del articulo
58C de la Ley N° 19.728 tratandose del Fondo
de Cesantia y del Fondo de Cesantia Solidario.

Para ello, se consideraron las modificaciones
introducidas por la Ley N° 20.552 al D.L. 3.500
de 1980, y a la Ley 19.728; como asimismo,
la propuesta normativa presentada por la
Superintendencia respecto de los nuevos limites
de inversion en moneda extranjera sin cobertura
cambiaria y el concepto de cobertura cambiaria
aplicable, asi como los informes emitidos con
motivo de las modificaciones efectuadas al
Compendio de Normas Financieras.

24 Por Acuerdo de Consejo N° 1681-01-
120524, publicado en el Diario Oficial el 28
de mayo de 2012, se aprobd la Primera Parte
del nuevo Compendio de Normas Monetarias
y Financieras del BCCh (CNMF), referida a
las Normas sobre Operaciones Monetarias
comprendidas en el Compendio de Normas
Financieras (CNF), determinandose su entrada
envigencia a contar del 27 de agosto de 2012,
fecha en que quedaron derogados los siguientes
capitulos del CNF:

Primera parte, sobre Sistemas de Financiamiento,
Letra B, respecto de los Capitulos:

a) II.B.1 sobre Facilidad de Liquidez y Linea de
Crédito de Liquidez a empresas bancarias;

b)11.B.1.1 sobre Facilidad Permanente
de Liquidez y Lineas de Crédito de
Liquidez, en moneda nacional, a empresas
bancarias;

¢) I1.B.1.2 sobre Linea de Crédito de Liquidez



en Dolares de los Estados Unidos de
América, a empresas bancarias;

d) 11.B.2.2 sobre Créditos de Corto Plazo a
Bancos;

e) I1.B.2.3 sobre Reglamento de la Linea de
Crédito de Corto Plazo a Bancos;

f) 11.B.4 sobre Linea de Crédito de Mediano
Plazo;

0) I1.B.4.1 sobre Reglamento de la Linea de
Crédito de Mediano Plazo;

h) I1.B.5 sobre Facilidad de Liquidez Intradia
del BCCh a participantes del Sistema LBTR.

Se dejé constancia que el Capitulo II.B.3 de la
referida Letra B, se mantiene inalterado.

Segunda parte, sobre Normas de Operacion,
Intermediacién y Control del Sistema Financiero
y Mercado de Capitales, respecto de los
Capitulos de su Letra A, sobre Encaje:

a) Il.A.1 sobre Normas de encaje para las
empresas bancarias y cooperativas de
ahorro y crédito;

b) Ill.A.2 sobre Pago de interés por el encaje
de los depdsitos en moneda nacional; y

) IIILA.4 sobre Normas de Reserva Técnica.

Tercera parte, sobre Operaciones del BCCh con
Instrumentos Financieros, respecto de todos los
Capitulos de sus Letras:

a) sobre Operaciones con Instrumentos
Financieros pagaderos en moneda
nacional;

b) sobre Operaciones del BCCh con
Instrumentos Financieros pagaderos en
moneda extranjera;

¢) sobre Licitacion de Compra de Pagarés del
BCCh;

d) sobre Swaps; y
e) sobre Bonos.

En el mismo Acuerdo se actualizé la referencia
que hace el CNF al Decreto Supremo N°
1.220 del Ministerio de Hacienda, del 2009,
que establecié la némina de instrumentos de
deuda que podrén acogerse a lo dispuesto en el
articulo 104 de la Ley sobre Impuesto a la Renta,
y que fue modificado por el Decreto Supremo
N° 414 del Ministerio de Hacienda, de 2012.

24 Por Acuerdo N° 1681-02-120524, el
Consejo otorgd a Corpbanca, la autorizacion
previa a que se refiere el articulo 76 de la
Ley General de Bancos, en relacion con la
adquisicion de acciones de una empresa
bancaria y otras empresas filiales constituidas
en el extranjero, cuyos giros se comprenden
entre los permitidos en los articulos 70 vy
siguientes de esa legislacion.

Junio

14 En sureunion mensual de politica monetaria,
el Consejo acordd mantener la tasa de interés
de politica monetaria en 5% anual.

18 El Consejo, porAcuerdoN°1686E-01-120618
en uso de la facultad que le conceden los
articulos 6° y 12 de la Ley sobre Defensa
de la Libre Competencia, acordé convocar a
Concurso Publico de Antecedentes con el objeto



de conformar una némina de tres postulantes
que se presentara a S.E. el Presidente de la
Republica para que designe Ministro Suplente
Economista del Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia, en reemplazo de dofia Maria
de la Luz Domper Rodriguez, con motivo de
su renuncia voluntaria presentada a dicho
cargo, por el tiempo que resta para completar
el periodo por el cual fue designada, esto es,
hasta el 12 de mayo de 2014.

21 Por Acuerdo N° 1687-03-120621, el
Consejo, en conformidad con lo establecido en
el inciso final del articulo 83 de la Ley General
de Bancos, y teniendo presente lo manifestado
por la Superintendencia Bancos e Instituciones
Financieras mediante su Oficio Ord. No2.200,
del 20 de junio de 2012, acordé otorgar su
informe previo favorable a las modificaciones
propuestas por la Superintendencia en
dicha comunicacion, a su norma de caracter
general contenida en el Capitulo 12-15 de
la Recopilacion Actualizada de Normas de
esa Superintendencia. Dichas modificaciones
tienen por finalidad incorporar los depdsitos a
la vista para el calculo de los limites individuales
establecidos en la citada regulacién en lo
concerniente a los depdsitos en el exterior que
pueden mantener las empresas bancarias, asf
como en lo relativo al establecimiento de un
limite global aplicable a la suma de todos los
depdsitos, sean a la vista o a plazo, que dichas
empresas pueden mantener con instituciones
financieras relacionadas en el exterior. Con
estas modificaciones, la normativa interna se
conforma con los mejores estandares bancarios
internacionales.

El referido Acuerdo fue comunicado al sefior
Superintendente de Bancos e Instituciones
Financieras con el objeto de que la
Superintendencia difundiera la propuesta
normativa antedicha para su consulta publica.
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21 Por Acuerdo N° 1687-01-120621, el
Consejo otorgd su acuerdo previo favorable,
en lo concerniente a las modificaciones
a las Normas de Funcionamiento de los
sistemas de compensacion y liquidacion de
instrumentos financieros presentadas ante la
Superintendencia de Valores y Seguros por la
sociedad CCLV, Contraparte Central S.A., que
inciden en la extension del periodo para fines de
modificar y resciliar 6rdenes de compensacion
ya aceptadas por CCLV en sus sistemas de
contraparte central y cdmara de compensacion,
asi como a la regulacion aplicable al célculo
del fondo de garantia para los sistemas
que administra esa empresa, supeditado al
cumplimiento de las condiciones que se detallan
en el Acuerdo 1687-01-120621 citado.

2 Por Acuerdo N° 1687-04, el Consejo, en
conformidad con lo establecido en la letra c) del
articulo 10 de la Ley N° 18.634, establecid que
la tasa de interés que devengaran las cuotas de
pago diferido de derechos de aduana durante
el semestre que concluye el 31 de diciembre
de 2012, sera de 6% anual, en dolares de los
Estados Unidos de América.

Julio

5 Por Acuerdo N° 1689-01-120705, el Consejo
aprobo reducir la exposicion del euro en
el portafolio de inversion de las Reservas
Internacionales desde 32% hasta 22%,
ampliando ademas el margen de desviacion
global permitido para esa moneda a +/- 10%.
Coherente con lo anterior, se ampli el margen de
desviacion global para el délar de Estados Unidos
de América a +/- 10%. Conforme a ello, 8% de
dichos recursos fue reasignado a inversiones
denominadas en délares de Estados Unidos de
América y el 2% restante a otras monedas.

£



12 En su reunién mensual de politica monetaria,
el Consejo acordd mantener la tasa de interés
de politica monetaria en 5% anual.

13 Mediante Carta Circular del 13 de
julio de 2012 del Gerente de Mercados
Nacionales del BCCh, se dio a conocer a
los Bancos, Administradoras de Fondos de
Pensiones, Sociedades Administradoras de
Fondos de Cesantia, Compafifas de Seguros,
Administradoras de Fondos Mutuos, Corredores
de Bolsa y Agentes de Valores, el Manual
de Normas y Procedimientos Operativos de
la primera parte del Compendio de Normas
Monetarias y Financieras (CNMF) del BCCh
que entra en vigencia a contar del 27 de julio.

26 Por Acuerdo de Consejo N° 1695-01-
120726, publicado en el Diario Oficial el 31
de julio de 2012, el BCCh modifico el Capitulo
[1.H.1 de su Compendio de Normas Financieras
sobre “Camara de Compensacion de Cheques
y Otros Documentos en Moneda Nacional en
el Pais” de manera de permitir materializar
la iniciativa de “Liberacion Temprana de
Fondos” planteada al Banco por la Asociacién
de Bancos e Instituciones Financieras A.G.
Esta iniciativa tiene por objetivo permitir a
los cuentacorrentistas de los bancos disponer
de aquellos fondos retenidos por concepto
de deposito de cheques y otros documentos
valorados en moneda nacional, a partir de las
9:00 horas del dia habil siguiente a su depésito
en cuenta corriente, en lugar de las 13:30 horas
del mismo dia.

La propuesta planteada por la referida asociacion
gremial dice relacion con el establecimiento
de un procedimiento de aceptacién de los
cheques y demds documentos presentados a
cobro a través de la Camara de Compensacion
y que permitird, conforme a la correspondiente
normativa que dictard la Superintendencia de

Bancos e Instituciones Financieras para tales
efectos, reducir el periodo actual de liberacion de
los respectivos fondos a los clientes. El proceso
de aceptacion de estos documentos operara en
forma diferida, conforme a la propuesta de ajuste
presentada sobre la materia por la Asociacion
de Bancos e Instituciones Financieras, teniendo
presente que dicha modalidad tendra aplicacion
hasta diciembre de 2013, fecha en la cual la
normativa dictada por el Banco sera objeto de
revision con el objeto de contar con una sola
etapa de liberacion de fondos.

La citada modificacion contd con el informe
previo de la referida Superintendencia y fue
objeto de consulta publica durante mayo.

Agosto

16 Por Acuerdo N° 1701-01-120816, el
Consejo designo al sefior Marcus Cobb
Craddock, en reemplazo de dofia Beatriz Lorena
Velasquez Ahern, en caracter de representante
suplente del titular don Roberto Alvarez
Espinoza, ante la Comisién Nacional Encargada
de Investigar la Existencia de Distorsiones en el
Precio de las Mercaderfas Importadas, a que se
refiere el articulo 9° de la Ley N° 18.525, cuyo
texto refundido, coordinado y sistematizado
fue fijado por el DFL N°31, del Ministerio de
Hacienda, del 18 de octubre de 2004.

16 Por Acuerdo N° 1701-03-120816, el
Consejo resolvio efectuar modificaciones a
la Seccion VIII: Riesgo Crediticio Custodia,
del Manual de Politicas Vigentes para la
Administracion de los Activos en Divisas,
referidas a los requisitos de seleccion para
instituciones encargadas de la custodia de las
reservas internacionales, determinando suprimir
el requisito de rating crediticio minimo exigido



de "AA-". Dicha exigencia fue reemplazada
por el establecimiento de ciertos criterios de
elegibilidad, en orden a que se trate de Bancos o
Instituciones Financieras que presten el servicio
de custodia global en términos relevantes. Para
ello se consideran los activos que mantienen en
custodia, nimero de clientes y de mercados,
calidad de servicio, tecnologia y en general,
cualquier otro atributo requerido para el
adecuado funcionamiento del giro de custodia.
Asimismo, para efectos de diversificacién
de riesgo, se establecio mediante el citado
Acuerdo, que se deberdn mantener operaciones
de custodia de reservas internacionales con al
menos dos custodios globales.

16 En su reunion mensual de politica monetaria,
el Consejo acordd mantener la tasa de interés
de politica monetaria en 5% anual.

23 Por Acuerdo N° 1702-01-120823, el
Consejo aprobo introducir modificaciones a las
pautas de inversion del Programa General de
Bonos para la administracion externa de cartera.
Acorde con lo expuesto, el Consejo otorgd su
aprobacion para hacer efectiva la tercera fase
de implementacion de la politica de inversion
de las reservas internacionales, aprobada el 23
de febrero de 2012, consistente en encomendar
la gestion de una parte del Portafolio de
Diversificacion a los administradores externos
de cartera.

Por Acuerdo N°1702-02-120823, el Consejo
acordd modificar el Manual de Politicas
Vigentes para la Administracion de los Activos
en Divisas con el propésito de precisar aspectos
puntuales de la referida politica relacionados,
principalmente, con aspectos operativos, de
manera de asegurar su adecuada aplicacion. En
el mismo Acuerdo, el Consejo resolvié contratar
un consultor externo, con fines de evaluar el
programa de custodios vigente.
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Septiembre

13 Ensureunion mensual de politica monetaria,
el Consejo acordd mantener la tasa de interés
de politica monetaria en 5% anual.

13 Por Acuerdo N° 1706-02-120913, el
Consejo aprobo el texto definitivo del nuevo
Capitulo 11.A.2 del Compendio de Normas
Financieras sobre “Normas sobre mutuos
hipotecarios para la vivienda otorgados con
recursos provenientes de la emision de bonos
sin garantia especial. Tal como se indicé al
someterse esta normativa a su consulta publica,
estos bonos constituyen un nuevo instrumento
de captacion de fondos destinados a otorgar
créditos hipotecarios con la particularidad
de que en caso de insolvencia o liquidacion
forzosa del banco emisor, quedan sujetos a
un tratamiento especial establecido en la Ley
General de Bancos.

Se tiene previsto que en el curso del sequndo
semestre del 2013, estos instrumentos
sean considerados garantias elegibles
para Operaciones de Mercado Abierto,
correspondientes a operaciones de liquidez que
efectlien las empresas bancarias con el BCCh.

28 Por Acuerdo N°1708-01-120927 se
determind difundir para fines de su consulta
publica la propuesta que sustituye la normativa
ala que deben sujetarse las empresas emisoras
u operadoras de tarjetas de crédito de emisores
no bancarios, contemplada en el Capitulo l11.J.1
del Compendio de Normas Financieras.

Entre los elementos centrales de la propuesta se
suprimio el régimen diferenciado aplicable a los
emisores que pagan al contado o dentro de tres
dias de los que lo hacen en un plazo superior;
se explicitd que el universo de fiscalizados
corresponde a la totalidad de entidades que



asuman responsabilidades de pago en forma
habitual con comercios afiliados no relacionados;
se fortalecieron los requisitos de capital,
liquidez y de entrega de informacion exigidos
a emisores y operadores; y se perfeccionaron
aspectos referentes al gobierno corporativo de
las entidades fiscalizadas.

Octubre

4 Por Acuerdo N° 1710-01-121004, el
Consejo autoriz6 la continuidad, hasta el 31
de diciembre de 2013, de la empresa Pacific
Investment Management Company (PIMCO),
en caracter de administrador externo de cartera
de una parte de las Reservas Internacionales.

11 Por Acuerdo N° 1721-01-121011, el
Consejo otorgd su acuerdo previo favorable a las
modificaciones a las Normas de Funcionamiento
de los sistemas de compensacion y liquidacion
de instrumentos financieros presentadas ante
la Superintendencia de Valores y Seguros
por la sociedad CCLV, Contraparte Central
S.A., tendientes a: i) incorporar al Sistema
de Contraparte Central que administra, la
compensacion y liquidacion de las operaciones
de cuotas de fondos, incluyendo las operaciones
de aporte y rescate de estas Ultimas en
instrumentos, comprendiendo en ello los
instrumentos denominados internacionalmente
Exchange Traded Funds (ETF) y ii) modificar
los procedimientos de informacion al
Comité Disciplinario de CCLV en materia de
modificaciones y resciliacion de drdenes de
compensacion procesadas a través del Sistema
de Contraparte Central de esa sociedad, asi
como los requisitos que deberan cumplir las
opciones de suscripcion de acciones para que
puedan ser compensadas y liquidadas a través
de dicho sistema.

18 En su reunién mensual de politica monetaria,
el Consejo acordd mantener la tasa de interés
de politica monetaria en 5% anual.

25 Por Acuerdo N° 1714-03-121025, el
Consejo en conformidad con lo establecido
en el inciso final del articulo 83 de la Ley
General de Bancos y luego de efectuado el
proceso de consulta publica, resolvié otorgar
su Acuerdo previo favorable solicitado por la
Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras mediante su Oficio Ord. N° 4.858,
del 19 de octubre de 2012, a la normativa
contenida en el Capitulo 12-15 de la Recopilacién
Actualizada de Normas de esa Superintendencia.

En virtud de lo anterior, se acordd modificar
el Capitulo 11l.B.5 del Compendio de Normas
Financieras, de manera de incorporar los
depositos a la vista y overnight en los limites
de inversiones financieras y operaciones de
crédito de empresas bancarias hacia el exterior.
Ademas, se preciso que para estos efectos se
aplicard la definicién de entidad relacionada
con la propiedad o gestion de un banco,
establecida en el Titulo | del Capitulo 12-4 de
la citada Recopilacion.

25 Por Acuerdo N° 1714-04-121025, el
Consejo acordé extender, hasta el 19 de
noviembre de 2012 inclusive, el plazo de
publicacion establecido mediante Acuerdo
N° 1708-01-120927, en lo concerniente a la
propuesta de modificacién del Capitulo 11l.J.1
del Compendio de Normas Financieras sobre
Emision u Operacién de Tarjetas de Crédito, con
la finalidad de recabar comentarios de partes
interesadas y del publico en general.

31 Por Acuerdo N° 1715-01-121031, el
Consejo acordé designar a don Luis Oscar
Herrera Barriga y a don Michael Pedersen,
en caracter de representantes del BCCh en



el Consejo de la Comisién Chilena del Cobre,
por un periodo de dos afios a contar del 24
de octubre de 2012, en reemplazo de don
Eduardo Lépez Escobedo y de don Pablo
Pincheira Brown.

Noviembre

8 EI BCCh determiné establecer un programa
especial de liquidez destinado a facilitar la
gestion de liquidez en pesos del sistema
financiero, con la finalidad de mitigar eventuales
situaciones que pudieran generarse a fines del
presente afo.

Este programa consistio en operaciones REPO a
tasa flotante (TPM + 25 puntos base) a 60 y 90
dias plazo, que fueron ofrecidas los dias martes
de cada semana hasta el 18 de diciembre.

8 Por Acuerdo N° 1717-02-121108, el Consejo
aprobo efectuar modificaciones a la Seccion
IV: Riesgo Crediticio Emisores, del Manual de
Politicas Vigentes para la Administracion de
los Activos en Divisas, referidas a la asignacion
de limites de inversion para riesgos soberanos
elegibles. En el caso de Estados Unidos de
América, se establecié un limite de inversion
fijo de US$25.000 millones. Acorde con lo
expuesto, en el referido Acuerdo se dispuso que
tratdndose de Agencias de Estados Unidos de
América, seran elegibles aquellas instituciones
que ademas de cumplir con el requisito de
patrimonio minimo y garantias vinculantes o
lineas de apoyo de su respectivo Gobierno,
mantengan el mismo rating crediticio promedio
de Estados Unidos de América.

13 En su reunién mensual de politica monetaria,
el Consejo acordd mantener la tasa de interés
de politica monetaria en 5% anual.
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Diciembre

13 Ensureunién mensual de politica monetaria,
el Consejo acordd mantener la tasa de interés
de politica monetaria en 5% anual.

25 Por Acuerdo N° 1725-04, adoptado el 20 de
diciembre de 2012, el Consejo en conformidad
con lo establecido en la letra ) del articulo 10
de la Ley N° 18.634, dispuso que la tasa de
interés que devengaran las cuotas de pago
diferido de derechos de aduana durante el
semestre que concluye el 30 de junio de 2013,
sera de 6,1% anual, en ddlares de los Estados
Unidos de América.

27 Por Acuerdo N° 1726-04, del 27 de
diciembre, el Consejo acordd modificar el
factor diario de reajustabilidad de la Canasta
Referencial de Monedas (CRM) contemplado en
|a letra a) del Anexo del Capitulo | del Compendio
de Normas de Cambios Internacionales del
BCCh. De esta forma, el valor de la CRM se
corregira, diariamente, en 0,008099% entre el
10 de enero de 2013 y el 9 de enero de 2014,
ambas fechas incluidas.

27 Por Acuerdo N° 1726-05, del 27 de
diciembre de 2012, el Consejo aprobd el Plan
de Deuda 2013 del BCCh, para colocar en
el mercado primario, a contar del periodo de
encaje que se inicia el 9 de enero de 2013 y
hasta el 9 de diciembre de 2013, los siguientes
Bonos de su emision:

a. Bonos en pesos a un plazo de 5 afios (BCP-5)
hasta $ 490 mil millones.

b. Bonos en pesos a un plazo de 10 afios (BCP-
10) hasta § 245 mil millones.

¢. Bonos en UF a un plazo de 5 afios (BCU-5)
hasta UF 22 millones.



d. Bonos en UF a un plazo de 10 afios (BCU-10)
hasta UF 11 millones.

Ademas, se dispuso que los bonos que se
emitan quedaran acogidos a lo dispuesto en el
articulo 104 de la Ley sobre Impuesto a la Renta,
en los términos previstos en el Capitulo 1.1 de
la Primera Parte del Compendio de Normas
Monetarias y Financieras.

27 Por Acuerdo N°1726-06, el Consejo
suspendio la autorizacion para formar parte
del Mercado Cambiario Formal, otorgada a
la sociedad Inter Corredores de Bolsa S.A.,
cuya razon social corresponde actualmente a
ICB Corredores de Bolsa S.A., por el plazo de
treinta dias habiles bancarios. Asimismo, se
dej6 constancia de que una vez transcurrido
el plazo antes indicado, la referida suspension
continuara rigiendo en tanto el Banco Central
de Chile no disponga la aplicacion de otra
medida o, en su caso, se le acredite que se ha
dado cumplimiento a la exigencia normativa
consistente en renovar o reemplazar la garantia
a la que se refiere el N° 1 del Capitulo Il
del Compendio de Normas de Cambios
Internacionales, en relacion con el N° 2 del
Anexo N° 1 del Capitulo lll del Manual de
Procedimientos y Formularios de Informacién
del Compendio citado.



A. Introduccion

Las reservas internacionales son los activos
liquidos en moneda extranjera que mantiene
el Banco para apoyar su politica monetaria
y cambiaria. Asi, se constituye en uno de los
instrumentos de que dispone para cumplir con el
objetivo permanente de velar por la estabilidad
de la moneda y el normal funcionamiento de
los pagos internos y externos.

Su gestion busca proveer en forma eficiente
un acceso seguro a liquidez internacional vy
cautelar el patrimonio financiero del Banco.
Para alcanzarlos, actia acorde con el marco
institucional entregado en el articulo 38 de
la Ley Orgénica Constitucional (LOC), que le
faculta para administrar, mantener y disponer
de sus reservas internacionales en el exterior.

En linea con las Politicas de Transparencia
adoptadas'/, este anexo da cuenta de la
gestion anual de la administracion de las
reservas internacionales. En la siguiente
seccion se presentan las politicas de inversion
y la estructura referencial que se usé en su
administracion. La tercera seccion se refiere a
los programas de administradores externos. En
la cuarta seccion, se resumen las politicas de
administracion de riesgos y el resultado de la
gestion de las reservas.
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Anexo |V

Gestion de las reservas

internacionales

B. Politica de inversion y
estructura referencial

Durante el primer trimestre del 2012, la politica
de inversion se sometio a un ejercicio de revision
dado el aumento del nivel de reservas producto
del programa de compra de divisas llevado a
cabo el 2011, los cambios observados en el
entorno macroeconomico y financiero de los
mercados internacionales, y la adecuacion de
las politicas del Banco a las mejores practicas
internacionales?/. A partir de esta revision, se
generd una nueva politica de inversion para la
gestion de las reservas, que fue aprobada por
el Consejo en febrero.

En la nueva politica, los objetivos de gestion no
difieren de los establecidos en la politica anterior:
(i) mantener las reservas internacionales en
instrumentos de alta liquidez, esto es, que
puedan hacerse efectivos en el mas breve plazo
posible, sin incurrir en costos de transaccion
significativos. Este objetivo de liquidez se
asocia a la necesidad de cobertura de la deuda
externa residual de corto plazo; (ii) invertir en
instrumentos que presenten riesgos financieros
acotados de modo de limitar el riesgo de
generar pérdidas de capital y (iii) minimizar la
volatilidad del valor del patrimonio del Banco
producto de los cambios en las paridades de las
distintas monedas en que se invierte respecto

'/ Acuerdo de Consejo N° 1289-01-060831 del 29 de agosto de 2006.

?/ Dichas practicas se definieron a partir de las conclusiones del Workshop “Objetivos de Politica en la Administracion de Reservas”, efectuado el 2010. A
é| asistieron distintas contrapartes internacionales del dmbito publico (bancos centrales y entidades supranacionales) y privado (administradores externos

y bancos de inversion).



del peso. Ello, con el objetivo de reducir los
efectos negativos sobre el balance del Banco.

Con todo, la nueva politica incorporo
explicitamente el objetivo de reducir, en el
margen, el costo de mantener las reservas.
Este objetivo se materializd a través de la
incorporacion de un portafolio orientado a
la obtencion, en el largo plazo, de mayores
retornos absolutos. La introduccion de este
nuevo objetivo responde al mayor nivel de
reservas disponibles.

Para constituir el total de las reservas, al
portafolio de inversiones se suma el de caja
(saldos mantenidos en cuenta corriente por el
Fisco, empresas pUblicas y empresas bancarias)
y el de Otros Activos (Derechos Especiales
de Giro del Fondo Monetario Internacional
(FMI), oro certificado y otros). En particular, el
portafolio de caja esta destinado a cubrir las
necesidades de fondos previsibles en el corto
plazoy es la fuente preferida para enfrentar los
requerimientos de fondos diarios derivados de
los giros de las cuentas en moneda extranjera
que los bancos comerciales y el sector publico
mantienen en el Banco.

B.1 Portafolio de inversiones:
estructura referencial

La estructura referencial del portafolio
de inversiones establece los pardmetros
fundamentales que guian la composicion por
monedas, duracién, distribucion del riesgo
crediticio por tipo de riesgo e instrumentos y
los respectivos comparadores referenciales.

En la nueva estructura referencial se definen
tres portafolios de inversion: de liquidez de

corto plazo, de liquidez de mediano plazo y de
diversificacion (tabla 1).

El portafolio de liquidez de corto plazo
representa 24% del portafolio de inversiones
y el 100% de su estructura referencial de
monedas se compone por ddlares de Estados
Unidos. Dicha estructura agrupa letras de
gobierno de Estados Unidos con madurez
remanente de hasta un afio. Su duracién
objetivo es de, aproximadamente, 3 meses.
Ademas, son elegibles para inversion en este
portafolio, letras, bonos y notas de descuento,
con madurez remanente de hasta 1 afio, de
emisores elegibles correspondientes a riesgos
soberano, supranacional y de agencias. El
portafolio de liquidez de corto plazo es el que
permite en primer término, hacer frente al uso
eventual de reservas en moneda extranjera. En
este portafolio no se permiten inversiones en
monedas distintas al délar de Estados Unidos.

El portafolio de liquidez de mediano plazo
representa 61% del portafolio de inversiones,
y contempla una estructura referencial de
monedas que considera 39% de délares de
Estados Unidos, 36% euros, 15% ddlares
de Canadd y 10% doélares de Australia.
Dicha estructura agrupa titulos soberanos
emitidos por Estados Unidos, Alemania,
Canada y Australia, cuya madurez remanente
se encuentra en el rango de 1 a 5 afios. Su
duracion objetivo es de, aproximadamente, 24
meses. Son elegibles para inversion, notas y
bonos con madurez remanente entre 1y hasta
5 afios, de emisores elegibles correspondientes
ariesgos soberano, supranacional y de agencias.
El portafolio de liquidez de mediano plazo es el
que cumple el objetivo de cobertura de balance.
En este portafolio no se permiten inversiones
en monedas distintas a las que se contemplan
en su comparador referencial.
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Tabla 1
Estructura referencial del portafolio de inversiones de la administracién interna
% sobre % sobre Indices
Tramo adm. interna sub-portafolio Duracion Benchmark
Liquidez usb 0-1y 24,7 100 3,4 Metrrill Lynch US Treasury Bills
corto plazo Total 24,7 100 3,4 (unhedged)
1-3y 22,0 35,1 22,5
usb 3-5y 2,4 39 47,1
Total 24,5 39,0 25,0
1-3y 20,3 32,4 21,0
EUR 3-5y 23 3,6 44,0 Barclays Global Aggregate -
Liquidez Total 22,6 36,0 23,3 Treasuy Bond Index (Unhedged)
mediano plazo 1-3y 8,5 13,5 21,0
CAD 3-5y 0,9 1,5 43,6 (EUR solo Alemania)
Total 94 15,0 23,2
1-3y 5,6 9,0 21,5
AUD 3-5y 0,6 1,0 43,3
Total 6,3 10,0 23,7
Total 62,7 100 24,0
CHF 7-10y 0,2 1,9 92,2
Total 2,0 16,0 66,4
5-7y 17 13,2 64,6
GBP 7-10y 0,2 1,8 87,9
Total 1,9 15,0 67,3
5-7y 2,2 17,6 67,9
JPY 7-10y 0,3 2,4 96,8
Diversificacion Total 2,5 20,0 71,3 Barclays Global Aggregate -
(interna) 5-7y 1,7 13,2 58,6 Treasuy Bond Index (Unhedged)
KRW 7-10y 0,2 1,8 83,4
Total 1,9 15,0 61,5
5-7y 1,3 10,6 58,2
NZD 7-10y 0,2 1,4 82,0
Total 1,5 12,0 61,0
5-7y 0,8 6,2 66,7
SGD 7-10y 0,1 0,8 92,0
Total 0,9 7,0 69,6
CNH 3M 1,9 15,0 1,50  Bloomberg CGDRC Curncy Index
Total 12,57 100 56,6
Total administracion interna 100 23

Fuente: Banco Central de Chile.



El portafolio de diversificacion representa 15%
del portafolio de inversiones, y contempla una
estructura referencial de monedas compuesta
en 20% por yenes de Japon, 16% por francos de
Suiza, 15% por libras esterlinas, 15% por wones
de la Republica de Corea, 15% por renminbi
de China, 12% por dolares de Nueva Zelanda
y 7% por ddlares de Singapur. A excepcion del
renminbi, dicha estructura referencial agrupa
titulos soberanos emitidos por Japon, Suiza,
Reino Unido, Republica de Corea, Nueva
Zelanda y Singapur, cuya madurez remanente
se encuentra en el rango de 5 a 10 afios. En el
caso del renminbf, el comparador referencial se
asocia a una tasa para depositos bancarios de 3

meses, denominada en renminbiy transados off-
shore. La duracion objetivo de este portafolio es
de, aproximadamente, 57 meses. Ademas son
elegibles para inversion todos los instrumentos
aprobados segun el actual Manual de Politicas
Vigentes para la administracion de las reservas
internacionales, sin restriccion de plazos (o
madurez remanente) o monedas. El portafolio
de diversificacion es administrado en base a
un presupuesto de riesgo. Las desviaciones
respecto de su comparador referencial se
encuentran limitadas a 100 puntos base anual
de tracking error ex ante®/. El criterio principal
de mantencion de estos activos es la obtencion
de retornos que, en el margen, permitan reducir
la brecha entre el costo de los pasivos del Banco
y la rentabilidad que se obtiene por la inversién
de estos recursos.

Adicionalmente, el portafolio de inversiones
contempla mecanismos de rebalanceo entre
los portafolios que lo componen para asegurar
que su tamafio relativo se mantenga en linea
con la estructura referencial.

B.2 Estructura referencial del
portafolio de caja

Las inversiones de este portafolio se calzan
en términos de moneda y plazo con los
desembolsos previstos del balance del Banco.
Del mismo modo, su estructura referencial
de monedas se definié en funcion de la

3/ El concepto de tracking error define el riesgo incremental en que incurre un portafolio, respecto de su comparador referencial, cuando se asumen
posicionamientos distintos a éste. Para efectos de gestion se pueden asignar limites a dicho riesgo incremental, lo que se conoce como un presupuesto de riesgo.



composicién de monedas de los desembolsos
previstos y a los depdsitos y giros realizados
por bancos comerciales o el sector publico. El
comparador referencial se calcul6 sobre la base
de las tasas overnight, weekendy a plazo de
las monedas que lo conforman, en funcion de
las caracteristicas de los desembolsos previstos.

B.3 Evolucién de los portafolios
enel 2012

Al 31 de diciembre de 2012, el portafolio
de inversiones alcanzd a US$35.896,2
millones. El portafolio de caja alcanzé a
US$3.755,1 millones. Considerando la suma
de estos portafolios y otros activos, las
reservas internacionales terminaron el afio
en US$41.649,5 millones. Dicho saldo fue
US$329,8 millones menor respecto del cierre
del 2011. Ello se explicd por una disminucion
del portafolio de caja de US$1.031,5 millones,
movimiento que fue parcialmente compensado
por un aumento de US$ 566,2 millones en
el portafolio de inversiones y de US$ 135,5
millones en el valor de otros activos.

Respecto del valor del portafolio de inversiones,
US$8.525,3 millones correspondieron al de
liquidez de corto plazo, US$21.989,7 millones
al de liquidez de mediano plazo, y US$5.381,1
millones al de diversificacion. Ademas, una
porcion del portafolio de diversificacion era
gestionada por dos administradores externos, tal
como se detalla en la seccion C de este anexo.

Del portafolio de inversiones de gestion
interna —US$34.875,5 millones—, 98,1%
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estaba invertido en riesgo soberano y 1,9%
en depdsitos bancarios. En riesgo soberano,
destacan las inversiones en Estados Unidos
(49,3%), Alemania (22,6%), Canadé (9,4%),
Australia (6,2%), Suiza (2,0%), Reino Unido
(1,9%), Japon (2,4%), Republica de Corea
(1,9%), Nueva Zelanda (1,5%) y Singapur
(0,9%). EI 1,9% restante correspondi6 a
depdsitos bancarios denominados en renminbi,
en bancos de Australia, Reino Unido, Japdn y
Singapur. Respecto del 2011, las inversiones
en depositos a plazo del portafolio interno
se redujeron en US$2.684 millones, dada la
reduccion de la participacion del riesgo bancario
que contempld la nueva politica de inversion. Al
cierre del 2012, no se mantenfan posiciones en
riesgo supranacional o de agencias®/.

En cuanto al portafolio de caja, al cierre del
2012 era de US$3.755,1.

Respecto de la composicién de monedas, al 31
de diciembre de 2012, 50,3% de las reservas
estaban invertidas en ddlares de Estados
Unidos, 18,9% en euros, 7,8% en dolares
de Canadd, 5,2% en ddlares de Australia y
17,8% en otras divisas. Respecto del cierre
del 2011, la composicion de monedas se
modificd por la implementacion de la nueva
politica de inversion. Asi, disminuyé la posicién
en dolares de Estados Unidos (desde 52,6 a
50,3%) y euros (desde 30,1 a 18,9%). A su
vez, aumentaron las inversiones denominadas
en dolares canadienses, dolares australianos,
yenes japoneses y francos suizos, entre otras
monedas (tabla 2ay 2b).

4 Las instituciones supranacionales son instituciones financieras de caracter oficial multinacional, Sus convenios constitutivos se encuentran suscritos por
gobiernos de dos o mas paises. Las agencias, a su vez, son instituciones financieras con objetivos especificos, garantizadas total o parcialmente por los

gobiernos de los paises a los que pertenecen.



Tabla 2a

Composicion de las reservas internacionales

(millones de ddlares)

Pasivos

Portafolio de Inversiones
Monedas y depositos

Valores

Totales

Portafolio Caja
Monedas y depositos

Valores
Totales

Otros Activos

Oro monetario

DEG FMI

Posicion reservas FMI
Acuerdos de crédito reciprocos
Total

Fuente: Banco Central de Chile.

Tabla 2b

Moneda

Délar
Euro
Otras divisas
Dolar
Euro
Otras divisas
Dolar
Euro
Otras divisas

Dolar
Euro
Otras divisas
Dolar
Dolar
Euro
Otras divisas

Otras divisas
Otras divisas
Otras divisas
Délar

Dolar
Euro
Otras divisas

35.330,0
808,0
1.027,0
1.888,1
16.457,2
11.628,6
3.521,0
17.265,2
12.655,7
5.409,1
4.786,6
4.786,6
0,0

0,0

0,0
4.786,6
0,0

0,0
1.862,7
12,2
1.214,4
601,3
34,9
41.979,3
22.086,6
12.655,7
1.237,0

84,2
1,9
2,4
4,5

39,2

27,7
8,4

41,1

30,1

12,9

11,4

11,4
0,0
0,0
0,0

11,4
0,0
0,0
4,4
0,0
2,9
1,4
0,1

100,0

52,6

30,1

17,2

35.896,2
3,1

0.8
8253
17.210,8
7.869,5
9.986,6
17.213,9
7.870,3
10.812,0
3.755,1
3.755,1
0,0

0,0

0,0
3.755,1
0,0

0,0
1.998,2
13,1
1.211,5
691,8
81,7
41.649,5
20.969,0
7.870,3
12.810,1

Portafolio de administracion interna: inversiones por moneda

(porcentaje)

86,2
0,0
0,0
2,0

41,3

18,9

24,0

41,3

18,9

26,0
9,0
9,0
0,0
0,0
0,0
9,0
0,0
0,0
4,8
0,0
29
1.7
0,2

100,0

50,3
18,9
30,8

Moneda Participacion

Dolar de Estados Unidos
Euro

Dolar de Canada

Dolar de Australia

Yen de Japon

Franco de Suiza

Won de Corea del Sur
Renminbi de China
Libra Esterlina

Dolar de Nueva Zelanda
Dolar de Singapur

Total

Fuente: Banco Central de Chile.

49,3
22,6
9,4
6,2
24
2,0
1,9
1,9
1,9
1,5
0,9

100,0



C. Programa de
administradores externos

C.1 Programa de administradores
externos de cartera

Durante el 2012, una porcion del portafolio
de inversiones fue gestionada por dos
administradores externos, Pacific Investment
Managment Company (PIMCO) y Goldman
Sachs Asset Management (GSAM). Al cierre de
afio, el monto total entregado en administracion
alcanzo a US$1.020,6 millones, distribuidos de
manera aproximadamente igual entre ambas
firmas.

En septiembre, se modificé el mandato de
gestion externa para incorporar una estructura
referencial equivalente al portafolio de
diversificacion ya descrito. Al igual que para
la administracion interna, PIMCO y GSAM
gestionaron una parte del portafolio de
diversificacion, acotado por un presupuesto de
riesgo de 100 puntos base de tracking error
ex ante.

Los objetivos prioritarios asociados al programa
de administracion externa de cartera son:
i) agregar valor al portafolio de reservas
internacionales; ii) transferir conocimientos
a los profesionales del Banco y; iii) constituir
un comparador activo para el portafolio de
diversificacion de administracion interna.

La medicion de desempefio, evaluacion de
riesgos y cumplimiento de limites respecto de
los comparadores referenciales se continud
desarrollando externamente a través de JP
Morgan Chase.
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D. Administracion de
riesgos y resultados de
la gestion de las reservas
internacionales

D.1 Administracion de los riesgos
en la gestion de las reservas
internacionales

En la gestién de reservas internacionales se
consideran criterios que permiten acotar el
riesgo de liquidez, de crédito, de mercado y
operativo.

Para reducir el riesgo de liquidez, se administro
una cartera compuesta principalmente por
instrumentos de renta fija, transados en
mercados secundarios de alta liquidez y
profundidad, limitandose la inversién en
depdsitos bancarios al ambito de la gestion
del portafolio de caja, constituido en su
mayor parte por depdsitos overnight. Sobre
el riesgo de crédito, se consideraron limites al
riesgo bancario, soberano, supranacional y de
instituciones financieras externas, asi como a
las contrapartes utilizadas.

En cuanto al portafolio de inversiones de
administracion interna, al cierre del 2012, la
Unica exposicion a riesgo bancario correspondid
a depdsitos a plazo denominados en renminbi,
invertidos en bancos de Australia, Japon,
Reino Unido y Singapur, con una madurez
remanente aproximada de 1,6 meses. Al cierre
de periodo no se mantuvo exposicion a riesgo
supranacional y de agencias (tabla 3).



Tabla 3

Composicion de las reservas internacionales segun riesgo de crédito (1) (2) (3)

(porcentaje al 31 de diciembre de 2012)

Tipo de riesgo de crédito AAA

Agencia 0,0
Bancario 0,0
Soberano 92,0
Supranacional 0,0
Total 92,0

Clasificacion crediticia

AA AA- A+

0,0 0,0 0,0 0,0
0,0 1.8 0,4 2,2
1,5 43 0,0 97,8
0,0 0,0 0,0 0,0
1.5 6,1 0.4 100,0

(1) El riesgo bancario se relaciona con la inversion en instrumentos financieros bancarios (depdsitos, arbitrajes y arbitrajes a futuro,
bonos con garantias de instituciones publicas emitidos por bancos alemanes). El riesgo soberano consiste en la inversion en instrumentos
de estados soberanos (depositos, letras, notas de tasa flotante, bonos nominales e indizados). El riesgo agencia esta asociado a la
inversion en instrumentos de agencias gubernamentales de EE.UU., Francia y Alemania (letras, bonos nominales, valores con garantia
hipotecaria). El riesgo supranacional esté asociado a la inversion en instrumentos de emisor de caracter oficial multilateral (depdsitos,

letras, notas de tasa flotante, bonos nominales).

(2) La clasificacion crediticia corresponde al promedio de los ratings obtenidos de las agencias Fitch, Moody's y Standard and Poor’s.
(3) Excluye inversiones en portafolios de administradores externos y caja, tenencias en oro y posiciones en FMI.

Fuente: Banco Central de Chile.

Las pautas de inversion establecen otros criterios
y restricciones como medidas complementarias
para acotar el riesgo de crédito: criterios de
elegibilidad por emisor, operaciones elegibles,
tratamiento al uso de instrumentos derivados e
intermediarios elegibles (tablas 6, 7y 8).

El riesgo de mercado se acotdé mediante la
diversificacion de monedas, instrumentos y plazos
de las inversiones, y a través de la medicion y
control de los limites de exposicion a riesgo de
monedas y duracién sefialados previamente.

El Valor en Riesgo (VaR®/) promedio diario del
portafolio de inversiones de administracion interna
fue de 3,71% en el 2012 (5,12% el 2011). El
tracking error®/ promedid 31 puntos base.

Respecto del riesgo operativo, se mantuvo la
adecuada separacion de responsabilidades
y funciones a nivel institucional y jerarquico,
con una aplicacion de controles eficiente que
permitieron mitigarlo. Se dispuso ademas, de
aplicaciones computacionales que operaron con
estandares de calidad de mercado. Se llevaron
a cabo iniciativas para mejorar los estandares
de continuidad operativa y se mantuvo una
unidad de contingencia para garantizar la
continuidad operativa tanto de las reservas
internacionales como de los recursos fiscales
en caso de problemas con la infraestructura
fisica y tecnoldgica del edificio del Banco.
Lo anterior, sumado a auditorias internas y
externas, aseguré que el proceso de toma de
decisiones y de evaluacion de la gestién dentro
del Banco estuviese bien definido.

5/ EIVaR se basa en un modelo paramétrico de horizonte diario, nivel de confianza de 95% y factor de decaimiento de 0,94. Muestra, en términos nominales,
la méxima pérdida esperada en el valor del portafolio, en el horizonte de tiempo indicado, y con 95% de probabilidad.
¢ El calculo del tracking error se basa en un modelo paramétrico con horizonte anual, nivel de confianza de 84% y factor de decaimiento de 0,94.



Por otra parte, para asegurar la disponibilidad
inmediata y en todo momento del tiempo de los
activos mas liquidos de las reservas internacionales,
a partir de diciembre las letras de gobierno de los
Estados Unidos fueron traspasadas a la custodia
de la Reserva Federal de Nueva York.

D.2 Retornos de la gestion de las
reservas internacionales

En el 2012, el retorno total por la gestién
de reservas fue de 0,66% considerando la
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canasta referencial de monedas del portafolio
de inversiones. Medido en délares de Estados
Unidos, dicho retorno fue de 1,43%. El retorno
diferencial respecto de la estructura referencial
fue de -35 puntos base. Cabe destacar que la
medicion de retorno diferencial no se suspendio
durante los periodos de transicion a la nueva
politica de inversién’/. Para el periodo 2002-
2012, el retorno promedio anual, medido en
divisas fue de 2,96%, con un retorno diferencial
promedio de 13,9 puntos base sobre el
comparador de referencia (tabla 4).

Retornos absolutos de las reservas internacionales y benchmark (*)

Tabla 4
(porcentaje)
En divisas

Periodo RRII BMK
2012 0,66 1,01
2011 2,43 2,41
2010 2,10 2,19
2009 2,15 1,65
2008 5,70 5,37
2007 4,81 4,78
2006 2,45 2,39
2005 2,90 2,85
2004 1,84 1,95
2003 2,31 1,78
2002 5,25 4,69
2001 5,57 5,27
2000 6,88 6,65

En dolares

RRII BMK Diferencial
1,43 1,77 -0,35
1,22 1,20 0,02
-0,15 -0,06 -0,09
3,34 2,85 0,50
4,14 3,81 0,33
8,86 8,83 0,03
6,84 6,78 0,06
-1,72 -1,77 0,05
4,08 4,20 -0,11
6,64 6,12 0,53
9,34 8,78 0,57
3,90 3,60 0,30
4,84 4,61 0,22

(*) Incluye correcciones a retornos en divisas para los afios 2010 y 2011 (respecto a lo publicado en memoria 2011)

Fuente: Banco Central de Chile.

7/ Solo para fines de registros estadisticos y completitud de la informacion, y no para evaluacion de gestion, la medicion no fue ajustada por los permisos
especiales de medicion de desempefio que estuvieron vigente durante dichos periodos de transicion

&



D.3 Costos operativos y programa
de préstamo de valores

Durante el 2012, el costo operativo total de
la administracion de las reservas representé
alrededor de 2,6 puntos base del total del
portafolio administrado.

En el periodo, se mantuvo el programa de
préstamo de valores con los custodios para
las reservas internacionales®/. Este consiste
en el préstamo de instrumentos de propiedad
del Banco a dealers primarios, obligandolos a
constituir una garantia equivalente a 102% del
valor del instrumento que se esta prestando. Los
dealers primarios son instituciones financieras
designadas por las oficinas del tesoro de los

Tabla 5

Resumen de gestion neto 2012

paises emisores, para efectos de la colocaciony
distribucion de sus titulos de deuda. La relacion
contractual con el agente de préstamos —
custodio— incorpora una clausula que exige
a este Ultimo, ante eventos de incumplimiento
por parte del deudor, responder por la totalidad
de las posiciones prestadas, transfiriéndose de
esta manera el riesgo desde el deudor al banco
custodio. Este dltimo, ademas, mantiene las
posiciones custodiadas en cuentas separadas
de su balance, de manera de que no exista
riesgo de crédito. En el 2012, este programa
genero ingresos para el Banco de 0,5 puntos
base de las reservas internacionales. El retorno
neto absoluto medido en ddlares para el 2012
fue de 1,41%, mientras que el retorno neto
diferencial alcanzd -36,9 puntos base (tabla 5).

Periodo Retorno Retorno Costos de Ingresos Retorno Retorno

(%) diferencial administracion por securities diferencial neto

)

Total reservas 1,43 -34,8
internacionales

Fuente: Banco Central de Chile.

lending (pb) neto (pb) (%)

0,5 -36,9 1.41

8/ Con el traslado de las letras del tesoro de los Estados Unidos a la custodia del Banco de la Reserva Federal de Nueva York, se suspendid el programa de

préstamo de valores para esa porcion del portafolio.
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Tabla 6

Instituciones financieras con depésitos vigentes al 31.12.2012 (1) (2)

AAA, AA, AA- Australia & New Zealand Banking Group Limited
Bank of Montreal
HSBC Bank USA NA
Oversea-Chinese Banking Corp Ltd.
Rabobank Nederland
Royal Bank of Canada
Standard Chartered Bank

Monto minimo (millones de dolares) 45

Monto maximo (millones de délares) 800

Monto promedio de categoria (millones de délares) 469
A+ Mizuho Corporate Bank Ltd.

Sumitomo Mitsui Banking Corporation
Sumitomo Mitsui Trust Bank Ltd.
The Bank of Tokyo-Mitsubishi UFJ, Ltd.

Monto minimo (millones de délares) 162
Monto maximo (millones de délares) 360
Monto promedio de categoria (millones de délares) 310

(1) Incluye inversiones del portafolio de caja.

(2) E131 de diciembre se excede la exposicion maxima permitida para ciertos bancos producto del mayor volumen de recursos disponibles
en el portafolio de caja. La situacion fue prevista y comunicada oportunamente a la Gerencia de Division de Operaciones Financieras
del BCCh. Conforme a los procedimientos vigentes, se tipifica como “Situacion Especial”.

Fuente: Banco Central de Chile.



Tabla 7

Bancos elegibles y limites permitidos vigentes al 31 de diciembre de 2012
(valores en millones de US$ y meses)

Pais

Alemania
Alemania
Alemania
Alemania
Alemania
Alemania
Alemania
Australia
Australia
Australia
Australia
Austria
Austria
Bélgica
Bélgica
Canada
Canada
Canada
Canada
Canada
Canada
China
China
Dinamarca
Finlandia
Francia
Francia
Francia
Francia
Francia
Francia
Francia
Holanda
Holanda
Holanda
Holanda
Holanda
Japon
Japon
Japon
Japon
Japon
Japon
Noruega
Noruega
Singapur
Suecia
Suecia
Suiza
Suiza

Banco
Commerzbank AG
DekaBank Deutsche Girozentrale
Deutsche Bank AG

DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
Landesbank Hessen-Thiiringen Girozentrale
NRW.BANK

Unicredit Bank AG

Australia & New Zealand Banking Group Limited
Commonwealth Bank of Australia

National Australia Bank Ltd

Westpac Banking Corporation

Erste Group Bank AG

Raiffeisen Bank International AG (RBI)

Fortis Bank SA/NV

ING Belgium SA/NV

Bank of Montreal

Canadian Imperial Bank of Commerce
National Bank of Canada

Royal Bank of Canada

The Bank of Nova Scotia

The Toronto-Dominion Bank

Bank of China (Hong Kong) Ltd.

The Hongkong and Shanghai Banking Corporation Limited
Nordea Bank Danmark A/S

Nordea Bank Finland Plc

BNP Paribas S.A.

Credit Agricole Corporate and Investment Bank
Crédit Agricole S.A.

Crédit Industriel et Commercial (CIC)

HSBC France

Natixis

Société Générale

ABN AMRO Bank NV

ING Bank NV

NV Bank Nederlandse Gemeenten

Rabobank Nederland

The Royal Bank of Scotland N.V.

Mizuho Corporate Bank Ltd.

Sumitomo Mitsui Banking Corporation

The Bank of Tokyo-Mitsubishi UFJ, Ltd.

The Norinchukin Bank

The Shizuoka Bank Ltd

Sumitomo Mitsui Trust Bank Ltd.

DnB NOR Bank ASA

Nordea Bank Norge ASA

Oversea-Chinese Banking Corp Ltd.
Skandinaviska Enskilda Banken AB (Publ) (SEB)
Svenska Handelsbanken AB (publ)

Credit Suisse

UBSAG

Monto

180

90
180
180
180
432
180
432
432
432
432
180
180
180
180
432
432
180
432
432
432
180
432
432
432
180
180
180
180
432
180
180
180
180
585
432
180
180
180
180
180
180
180
180
432
432
180
432
180
180
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Tabla 7 (continuacién)

Bancos elegibles y limites permitidos vigentes al 31 de diciembre de 2012
(valores en millones de US$ y meses)

Pais

Suiza

Reino Unido
Reino Unido
Reino Unido
Reino Unido
Reino Unido
Reino Unido
Reino Unido
Estados Unidos
Estados Unidos
Estados Unidos
Estados Unidos
Estados Unidos
Estados Unidos
Estados Unidos
Estados Unidos
Estados Unidos
Estados Unidos
Estados Unidos
Estados Unidos
Estados Unidos
Estados Unidos

Banco

Zlircher Kantonalbank

Bank of Scotland Plc

Barclays Bank Plc

HSBC Bank Plc

Lloyds TSB Bank Plc

National Westminster Bank Plc
Standard Chartered Bank

The Royal Bank of Scotland Plc
Bank of America NA

BNY Mellon National Association
Citibank, NA

Comerica Bank

Deutsche Bank Trust Company Americas
Goldman Sachs Bank USA

HSBC Bank USA NA

J.PMorgan Chase Bank

PNC Bank NA

State Street Bank & Trust Company
The Bank of New York Mellon
The Northern Trust Company

U.S. Bank N.A.

Wells Fargo Bank, NA

Fuente: Banco Central de Chile.

memoria anual 2012 @ Anexos

Monto
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Tabla 8

Intermediarios utilizados durante
el 2012

Intermediarios

ANZ Securities Inc.

Banca Imi Securities Corp

Bank of America Merrill Lynch
Barclays Capital

Barclays Capital Inc.

Barclays Capital Securities Limited
BIS

BNP Paribas Securities Corp.
Cantor Fitzgerald & Co

CIBC World Markets Corp
Citigroup Global Markets Inc.
Citigroup Global Markets Ltd.
Commerzbank AG

Credit Suisse Securities

Credit Suisse Securities (USA) LLC
Daiwa Capital Markets America Inc
Danske Bank Aktieselskab
Deutsche Bank AG

Deutsche Bank Securities Inc.
Goldman Sachs International Bank
Goldman, Sachs & Co.

HSBC Bank plc

HSBC Securities (USA) Inc.

1P Morgan Chase Bank NA

J.P. Morgan Securities LLC

J.P Morgan Securities PLC.
Jefferies & Company, Inc.

Jefferies International Limited
Merrill Lynch International

Merrill Lynch, Pierce, Fenner & Smith Incorporated
Mizuho Securities USA Inc.

Morgan Stanley & Co. International plc
Morgan Stanley & Co. LLC.
National Australia Bank Ltd
National Bank of Canada Financial Inc
Nomura International plc

Nomura Securities International, Inc.
Nordea Bank Finland Plc

RBC Capital Markets, LLC

RBS Securities Inc.

Royal Bank of Scotland

SG Americas Securities, LLC
Skandinaviska Enskilda Banken AB
Standard Chartered Securities Korea Limited
TD Securities (USA) LLC

UBSAG

UBS Limited

UBS Securities LLC

Westpac Banking Corp

Westpac Banking Corp

Zurcher Kantonalbank

Fuente: Banco Central de Chile.
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Anexo V

Sistema de Liquidacion Bruta en

-

A. Introduccion

Los sistemas de pagos son un componente
esencial de la infraestructura econémica vy
financiera de un pais, debido a que son el medio
por el cual los bancos se transfieren fondos
entre si. Su funcionamiento seguro y eficiente
es fundamental para el buen desempefio
de la economia, la efectividad de la politica
monetaria, asi como la mantencion y promocion
de la estabilidad financiera.

El Banco Central de Chile debe velar por
el normal funcionamiento de los sistemas
de pagos. Para ello, dispone de facultades
para regular y supervisar dichos sistemas.
La adopcién de los “Principios Bésicos” del
Comité de Sistemas de Pago y Liquidacion
del Banco de Pagos Internacionales (BIS, por
sus siglas en inglés) es un requisito esencial
en el disefio y operacion de aquellos de
importancia sistémica —capaces de desatar o
transmitir perturbaciones a través del sistema
financiero—.

En Chile, los sistemas de pagos de alto valor
(SPAV) estan conformados por el Sistema de
Liquidacion Bruta en Tiempo Real (LBTR), que
pertenece y es operado por el Banco Central,
y el sistema de liquidacion neta diferida de
la Cadmara de Compensacion de Pagos de
Alto Valor (CCAV), operado por ComBanc
S.A., sociedad de apoyo al giro bancario. En
el Sistema LBTR, la liquidacion de los pagos
se produce en forma bruta e individual. En la
CCAV, cada participante liquida la posicion neta

Tiempo Real LBTR/CAS

resultante de sus pagos enviados y recibidos al
cierre del ciclo de negocios en el sistema LBTR.
Ambos procesan operaciones interbancarias,
por cuenta de clientes y de entrega contra
pago (delivery versus payment, DVP) para
operaciones del mercado de valores. En el
sistema LBTR, ademas de los bancos, participa
CCLV, Contraparte Central S.A. (CCLV), sociedad
filial de la Bolsa de Comercio que actia como
cdmara de compensacion para los mercados
de intermediacion financiera y renta fija, y
como contraparte central para el mercado de
renta variable.

B. El Sistema LBTR

El Sistema LBTR est4 disefiado para procesar
pagos interbancarios de alto valor y alta
criticidad en cuanto al momento de su
liquidacion. Las Instrucciones de Transferencia
de Fondos (ITF) se envian al Sistema LBTR a
través de mensajeria SWIFT, siendo su uso
obligatorio.

Para asegurar una alta confiabilidad operacional,
el Banco dispone de dos sitios de procesamiento
de datos, ubicados en lugares distintos y que
operan en forma alternada. El Sistema LBTR
y las redes de comunicaciones estan en un
esquema de contingencia activo-pasivo, mientras
los datos estan almacenados en storages que
son replicados en forma sincrona entre ambos
sitios. Los ftems de configuracién que componen
los sistemas son monitoreados en un esquema



24x7, todos los dias del afo. El indicador de
disponibilidad del sistema (medido como el
porcentaje del tiempo operacional sobre el
tiempo programado) fue de 100 % el 2012.

La seguridad en la operacion del sistema se
basa no solo en medidas tecnoldgicas, sino que
también en aspectos organizacionales. Las lineas
de comunicacién estan encriptadas y se dispone
de firewalls para proteger el sistema de intentos
de intrusion. Para procesos de autorizacion de
transacciones ingresadas por usuarios internos,
existe un esquema de validaciones que busca
minimizar la posibilidad que la identidad de un
usuario sea suplantada. Los usuarios solo cuentan
con las autorizaciones que requieren de acuerdo
con el principio de “necesario para trabajar”,
mientras el manejo de perfiles es manejado por
personal que no se encuentra en la linea del
negocios. El acceso fisico a aéreas sensibles es
también controlado mediante tarjetas.

El Banco lleva a cabo un programa anual de pruebas
de sus planes de contingencia de negocios con la
cooperacion de los participantes del sistema, a fin
de asegurar que estos se encuentren plenamente
operativos y que el personal se encuentre preparado
mediante un entrenamiento permanente para
actuar en dichos eventos, sean estos provocados
por fallas en los sistemas o ausencias de personal.
Otras pruebas incluyen la operacion remota desde
el Sitio de Operacién Alternativo (SOA) ubicado
fuera de las oficinas de la institucién durante todo
un dia de negocios.

De este modo, se estima que el Sistema LBTR
cuenta con un alto grado de seguridad y
confiabilidad operacional, asi como también con
los procedimientos de contingencia necesarios para
permitir finalizar oportunamente los ciclos diarios de

negocios, cumpliendo con un principio basico para
los sistemas de pagos de importancia sistémica.

C. Iniciativas desarrolladas

Durante el 2012, concluyd el proceso de
migracion de la aplicacion LCSS/CAS sobre
la cual opera el sistema LBTR, desde la
version 3.50 a la 3.60. Ello introdujo mejoras
a los controles internos, a la continuidad
operacional y permitié cambiar los mecanismos
de integracion entre el Sistema LBTR y los
sistemas internos del Banco, junto con asegurar
la compatibilidad con el nuevo standard release
7 de SWIFT'/. Inicialmente. Los cambios de
esta naturaleza se realizan inicialmente en un
ambiente de prueba, para verificar que son
estables y que estan funcionando de acuerdo
como fueron disefiados. Esto, siguiendo un
programa de pruebas ejecutado en varios
niveles, que involucra personal informatico,
usuarios internos y finalmente, externos.

También se efectud la renovacién tecnolégica
de la red privada, canal de comunicacién
que utilizan las instituciones financieras para
acceder a los Sistemas LBTR y SOMA, entre
otros. Ello, con el propésito de asegurar un
rendimiento operacional robusto a nivel global,
mejorar la sequridad en confidencialidad y la
disponibilidad e integridad de los datos.

D. Reporte estadistico

En el 2012, el valor promedio de los pagos
liquidados diariamente en el Sistema LBTR
alcanzo a $8,67 miles de millones (MM),

'/ Los estandares para la mensajeria financiera y la conectividad son periodicamente actualizados por SWIFT a fin de incorporar los cambios en la tecnologia,

asi como nuevas herramientas de gestion.



Gréfico 1

Pagos liquidados en Sistema LBTR en el
2012 (*)

(miles de millones de pesos; nimero de operaciones)
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(*) Promedio diario mensual.
Fuente: Banco Central de Chile.

con un incremento anual de 11% y un valor
maximo observado de $16,11 MM (diciembre).
En volimenes, el crecimiento anual llegd a
7% para un promedio diario de 1.422 pagos
liquidados (gréfico 1). El aumento de los pagos
liquidados por operaciones con el Banco Central
obedecié a una mayor utilizacién por parte
de los bancos de herramientas de gestion
de liquidez, particularmente de la Facilidad
Permanente de Deposito.

Respecto de los tipos de pagos liquidados por
los participantes, se observé un significativo
incremento de los montos promedio diarios
originados en los mercados de valores OTC.
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Grafico 2
ITF liquidadas en Sistema LBTR en el 2012 (*)
(miles de millones de pesos)
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(*) Promedio diario mensual.
Fuente: Banco Central de Chile.

Estos, representaron 20% del monto total
liquidado diariamente, que alcanzé a $3,66 MM
(grafico 2). Ello coincidié con modificaciones
en la forma de inversion de los excedentes de
caja de la Cuenta Unica Fiscal, que dio inicio
en el sequndo semestre a un mecanismo de
licitacion de pactos de retrocompra a través de
una plataforma electronica, lo que se agrego a
las subastas de depésitos que se realizan desde
el afio pasado.

El Banco provee de liquidez a los participantes
por medio de una Facilidad de Liquidez Intradia
(FLI) sin cobro de intereses. El patron intradia
muestra que los participantes del Sistema



Grafico 3

Patron intradia valor liquidez FLI (*)
(porcentaje, acumulado cada 15 minutos)
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(*) Corresponde al porcentaje de la liquidez maxima solicitada
diariamente en promedio en el 2012.

Fuente: Banco Central de Chile.

LBTR incrementan su liquidez rapidamente
tras la apertura para negocios, completando
alrededor del 50% del valor de las solicitudes
hacia las 10:00 horas (gréfico 3), alcanzando
su maximo entre las 14:30 y las 15:00 horas.
Aproximadamente 98% de las operaciones FLI
es recomprada durante el dia, mientras que el
saldo restante es convertido en una facilidad a
un dia plazo con cobro de intereses.

En términos del valor de las ITF liquidadas
por los participantes en el Sistema LBTR,
aproximadamente 75% del total de pagos
enviados se liquidd hacia las 15:45 horas. Se
observaron bajas tasas de rechazo a pagos tras
el cierre de negocios y extensiones acotadas
del horario de funcionamiento del sistema
(grafico 4).

El sistema LBTR operd con un adecuado nivel
de liquidez durante el 2012. Las fuentes
disponibles para los participantes —fondos en

Grafico 4

Patron intradia valor liquidacion ITF (*)
(porcentaje, cada 15 minutos)
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(*) Linea horizontal corresponde al promedio diario en el 2012.
Fuente: Banco Central de Chile.

cuenta corriente, vencimientos netos overnight
y solicitudes de FLI— excedieron, en promedio,
3,59 veces a las necesidades de liquidez
(grafico 5).

Grafico 5

Necesidad y disponibilidad de liquidez diaria
en el 2012 (*)
(miles de millones de pesos)
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(*) Corresponde a un promedio movil de 5 dias.
Fuente: Banco Central de Chile.



Grafico 6

Valor ponderado tiempo pagos en fila de
espera en el 2012 (*)

(segundos)
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(*) Mensual. Excluye abonos del BCCh.
Fuente: Banco Central de Chile.

Como resultado del alto nivel de disponibilidad
de liquidez, el tiempo promedio ponderado
de permanencia de un pago en fila de espera
(excluyendo los pagos hechos por el propio
Banco debido a que tiene recursos ilimitados)
fue de solo seis sequndos, dando cuenta de la
casi instantaneidad en el proceso de liquidacion
(grafico 6).
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Grafico 7
Disponibilidad Sistema LBTR y FLI en el 2012 (¥)
(porcentaje)
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(*) Mensual.
Fuente: Banco Central de Chile.

Como se menciono, el Sistema LBTR tuvo una
disponibilidad técnica de 100% en el 2012. La
disponibilidad del Sistema SOMA, necesario
para administrar la facilidad FLI, alcanzé un
registro similar en ocho de los meses del
periodo, puesto que fue afectada por seis
incidentes. EI mas prologado por espacio de
tres horas, concluyendo con un indicador de
99,53% (grafico 7).






A. Introduccion

El Banco Central de Chile, en su calidad de
Agente Fiscal, administra en representacion y
por cuenta del Fisco, los recursos del Fondo de
Estabilizacién Econémica y Social (FEES) y el
Fondo de Reserva de Pensiones (FRP).

En las siguientes secciones se detalla el
contexto institucional en el cual se enmarca el
funcionamiento de la agencia fiscal. Ademés, se
informa sobre la politica de inversion, estructura
de los fondos, esquema de reporte, resultados de
gestion y costos asociados a la administracién de
los recursos por parte del Agente Fiscal.

B. Marco institucional

En septiembre del 2006, la Ley N°20.128, sobre
Responsabilidad Fiscal, dio origen al FEES vy al
FRP. En conformidad con dicha ley, el Ministerio
de Hacienda dict6 el Decreto Supremo N 1.383,a
través del cual delega la representacion del Fisco
al Banco para la inversién de todo o parte de los
recursos del FEES y del FRP, previa aceptacion
del encargo considerando lo estipulado en la
Ley Organica Constitucional (LOC) del Banco.
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Anexo VI

Gestion de recursos del Fisco

(FEES y FRP)

Durante el 2012 se mantuvieron vigentes las
directrices de ejecucion del FEES, impartidas
por el Ministerio de Hacienda, mediante Oficio
N°433 del 12 de abril de 2011 y aprobadas
por Acuerdo de Consejo N°1604-02-110421.
En el perfodo, el FEES fue administrado en su
totalidad por el Banco, en calidad de Agente
Fiscal.

Por Acuerdo de Consejo N° 1646-02-111201,
el Banco aceptd nuevas directrices de ejecucion
relacionadas con la administracion de los
recursos del FRP, impartidas por el Ministerio
de Hacienda, mediante Oficio N°1.637, del
18 de noviembre de 2011. Dichas directrices
entraron en vigencia el 2 de enero de 2012y
reemplazaron a las que se encontraban vigentes
desde mayo del 2011'/.

Las nuevas directrices de ejecucién del FRP
mantuvieron el objetivo de administracion
vigente desde mayo del 2011. Esto es, obtener
retornos mensuales similares a los de los
comparadores referenciales, con un estilo
de administracion pasivo. La modificacion
sustancial provino de incorporar nuevas clases
de activos y la gestion de administradores
externos de cartera % para una porcion del FRP.

'/ Se refiere a las directrices de ejecucion aceptadas por Acuerdo de Consejo N°1604-02-110421, impartidas por el Ministerio de Hacienda mediante Oficio

N°432 del 12 de abril de 2011.

?/ Por intermedio del Acuerdo de Consejo N°1646-02-111201, el Consejo tomd conocimiento de las designaciones comunicadas por el Ministerio de
Hacienda, mediante Oficio N°1.630, del 18 de noviembre de 2011.A través de él, el Banco, en su caracter de Agente Fiscal, contrato a las firmas BlackRock
Institutional Trust Company N.A. y Rogge Global Partners Plc como administradores externos de cartera para el mandato de renta fija corporativa. Asimismo,
contrato a las firmas BlackRock Institutional Trust Company N.A. y Mellon Capital Management Corporation como administradores externos de cartera

para el mandato de renta variable.

..@4



Los referidos Acuerdos de Consejo facultaron al
Gerente de Division de Operaciones Financieras
para establecer los procedimientos internos
destinados a implementar las directrices. La
gestion operativa de la agencia fiscal radico
en la Gerencia de Mercados Internacionales
(GMI), dependiente de la Gerencia Division de
Operaciones Financieras (GDOF).

C. Objetivos y politica de
inversion

Los objetivos de las politicas de inversién de
cada fondo (portafolios fiscales) y el perfil
de riesgo-retorno asociado responden a una
decision del Ministerio de Hacienda. Al Banco
le corresponde gestionar los recursos fiscales
en conformidad con los decretos y directrices
de ejecucion correspondientes.

En lo principal, las directrices de ejecucion
contienen las pautas de inversion, incluida la
definicion de un comparador referencial y las
restricciones que se aplican a la administracién
de los portafolios fiscales. La estructura de
los comparadores referenciales incorpora
implicitamente los objetivos de retorno y riesgo
del Ministerio de Hacienda. Los resultados de la
gestion de los portafolios fiscales son evaluados
respecto de dichos portafolios de referencia.

Para el FEES, el portafolio referencial esta
compuesto por una cartera de corto plazo
(30%) y una de largo plazo (70%). La de
corto plazo contempla una porcién de riesgo
bancario (15%) y una de riesgo soberano
(15%), que utilizan como comparadores

referenciales indices provistos por Merrill Lynch.
La porcién de la cartera de largo plazo nominal
(66,5%) y la porcién de cartera de largo plazo
correspondiente a bonos soberanos indexados
a inflacion de Estados Unidos (3,5%) se
comparan con indices de retorno total provistos
por Barclays Capital.

En cuanto a monedas, la composicion referencial
del FEES establece una participacion de 50%
en dolares de Estados Unidos, 40% en euros
y 10% en yenes, con un margen de desviacion
maximo permitido de +2% respecto de los
valores centrales definidos para cada una de
estas monedas. Las pautas de inversion también
establecen que el FEES podra alcanzar una
desviacién maxima permitida de +1 mes por
sobre la duracién del portafolio referencial.

En el FEES, la exposicion al riesgo de crédito se
acota limitando los emisores en los cuales es
posible invertir. Se permiten inversiones en riesgo
soberano en un rango comprendido entre 80 y
90% del portafolio. En riesgo bancario, dicho
margen considera un rango definido entre 10y
20% del portafolio. El universo de instrumentos
elegibles contempla la mantencion de saldos en
cuenta corriente, depdsitos overnight, depésitos
a plazo, certificados de depdsito, letras, notas,
notas a descuento, bonos nominales, bonos
indexados a inflacion y notas a tasa flotante.

En el FRP, la politica de inversion implementada
a partir de enero del 20123/ define una
composicion de cartera compuesta por las
siguientes clases de activos y participaciones:
bonos soberanos nominales y otros activos
relacionados (48%), bonos soberanos indexados
a inflacion (17%), acciones (15%) y bonos

3/ Hasta diciembre del 2011, la politica de inversion del FRP era idéntica a la del FEES.



corporativos (20%). Conforme a las nuevas
directrices, los tipos de activos correspondientes
a bonos soberanos nominales y otros activos
relacionados y bonos soberanos indexados a
inflacion fueron administrados directamente por
el Banco (65%). Las clases de activos acciones
y bonos corporativos, fueron gestionados por
administradores externos de cartera (35%).

Los comparadores referenciales para el
portafolio de bonos corporativos y para la
porcion de activos gestionados directamente
por el Agente Fiscal estan conformados por
indices globales provistos por Barclays Capital.
El comparador referencial para el portafolio de
acciones esta configurado por un indice global
provisto por Morgan Stanley. Las directrices
del FRP definen como elegibles a las monedas,
emisores e instrumentos que son parte de
los respectivos comparadores referenciales,
excluyendo a cualquier tipo de instrumento de
emisores chilenos o denominados en pesos.

Las actuales directrices consideran un mandato
de administracion que acota los principales
riesgos del portafolio mediante presupuestos
de riesgo. Asi, se determiné un limite de 50
puntos base de tracking error*/ anual ex ante
para el portafolio gestionado internamente por
el Agente Fiscal. De igual forma, se definieron
presupuestos de riesgo de 30 puntos base de
tracking error anual ex ante para el portafolio de
acciones y de 50 puntos base para el portafolio
de bonos corporativos.
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Finalmente, las pautas de inversién de
ambos fondos establecen reglas y limites de
exposicion especificos asociados, entre otros,
a criterios de elegibilidad por emisor, por
operaciones, por instrumentos, tratamiento al
uso de instrumentos derivados e intermediarios
elegibles (tablas 4 y 5).

D. Estructura de los
portafolios fiscales

Desde el inicio de la Agencia Fiscal (marzo
del 2007) y hasta el cierre de diciembre
del 2012, el FEES recibi6 aportes netos de
recursos por US$11.734,6 millones. Al cierre
del 2012, el valor de mercado del fondo
ascendio a US$14.997,5 millones, los cuales
se encontraban invertidos en linea con la
composicion referencial establecida en las
directrices de ejecucion vigentes (tabla 1).

Por su parte, desde marzo del 2007 y hasta
el cierre del 2012, el FRP recibié aportes de
recursos por US$5.072,6 millones, totalizando
al cierre del periodo un valor de mercado de
US$5.883,3 millones (tabla 2).

4/ El concepto de tracking error alude al riesgo incremental en que incurren los portafolios gestionados cuando asumen posicionamientos distintos a los

implicitos en sus respectivos comparadores referenciales.

&



Tabla1

FEES
(al 31 de diciembre del 2012; millones de US$)

Clase de Activo Valor de Mercado Porcentaje
usD EUR JPY Total del total

Riesgo Bancario 1.137,7 899,8 2141 2.251,5 15,0

Mercado monetario bancario 1.137,7 899,8 2141 2.251,5 15,0

Riesgo Soberano 6.388,6 5.107,4 1.250,1 12.746,0 85,0

Mercado monetario soberano 1.122,2 906,3 208,1 2.236,6 14,9

Bonos soberanos nominales 4.744,3 4.201,1 1.041,9 9.987,4 66,6

Bonoasoberanos indexados a 522.0 wa wa 522.0 35

inflacion

Total 7.526,2 6.007,2 1.464,1 14.997,5 100,0

Total (porcentaje) 50,2 40,1 9,8 100,0

Benchmark (porcentaje) 50,0 40,0 10,0 100,0

Desviacion (porcentaje) 0,2 0,1 -0,2 0,0

Duracion (meses)

Portafolio Benchmark Desviacion

usb 30,7 30,4 0.3
EUR 30,1 30,0 0,2
JPY 31,2 317 -0,5
Total 30,5 30,3 0.2

Fuente: J.P.Morgan N.A.
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Tabla 2

FRP

(al 31 de diciembre del 2012, millones de US$)

Clase de Activo Valor de Mercado Porcentaje

usb EUR JPY (] 4 Otras Monedas (*) Total del total

Portafolio gestionado interno 1.189,6 975,7 739,3 465,1 363,3 3733,0 63,5
Bloiten 50leieion oS 1t os 773,7 730,9 739,3 190,4 269,4 2703,7 46,0
relacionados

oo solbaaiss et 416,0 244,8 0,0 274,7 93,8 1029,3 17,5
inflacion
Portafolio gestionado externo 1.164,9 396,6 118,7 172,8 297,3 2150,3 36,5
Bonos corporativos 715,5 293,2 47,0 91,9 51,3 1199,0 20,4
Acciones 449,3 103,4 71,7 81,0 246,0 951,3 16,2
Total 2.354,5 1.372,3 858,0 637,9 660,6 5.883,3 100,0
Total (porcentaje) 40,0 23,3 14,6 10,8 11,2 100,0
Benchmark (porcentaje) 38,4 23,6 15,0 10,5 12,5 100,0

Desviacion (porcentaje) 1,6 -0,3 -0,4 0,4 -1,3 0,0
Portafolio Tracking error Presupuesto
ex ante (pb) EUR

Portafolio gestionado interno 29 50
Bonos corporativos 22 50

Acciones 25 30

(*) Se refiere al CAD, AUD y SEK, entre otras monedas.
Fuente: J.P.Morgan N.A.



E. Reportes

El Decreto Supremo N°1.383 vy las directrices
de ejecucién definen el contenido y frecuencia
de los reportes que el Banco debe entregar al
Ministro de Hacienda y al Tesorero General de
la Republica®/. Como principio general, el banco
custodio, en su rol de middle office, debe proveer
los antecedentes relevantes para la elaboracién de
los informes. Sobre esta base, el Agente Fiscal debe
reportar de manera diaria, mensual, trimestral
y anual respecto del estado de los recursos
entregados en administracion. Los informes
diarios reportan el valor de mercado, en aperturas
que permiten agrupar los valores reportados
por tipo de monedas y clases de activos. Los
reportes mensuales, trimestrales y anuales
contienen informacion mas detallada respecto
de los portafolios, entregando una descripcion
de la evolucion de los mercados financieros, del
cumplimiento de los limites de inversion, de la
evolucion del valor de mercado de cada fondo y
de los retornos absolutos y diferenciales.

Junto con las funciones de medicion de

desempefio y cumplimiento de las pautas de
inversion encargadas al banco custodio, el

Tabla 3

Banco cumple con el rol de monitorear y evaluar
la informacion entregada por este. Para ello,
utiliza calculos de elaboracion propia sobre la
base de informacion que ha sido registrada de
manera sistematica.

Adicionalmente, el Agente Fiscal debe informar
anualmente al Ministro de Hacienda y al
Tesorero General de la Republica respecto del
desempefio del banco custodio.

F. Resultados de la gestion

Durante el 2012, los recursos del FEES y del FRP
obtuvieron retornos absolutos positivos. Los
recursos del FEES entregados en administracion
al Banco generaron un retorno absoluto medido
en dolares de 1,02%°/, lo cual significo un
retorno diferencial de -7,1 puntos base bajo el
desempefio del comparador referencial, ambos
medidos utilizando el método Time Weighted Rate
of Return (TWRRY)’/. Con idéntica metodologfa, los
recursos del FRP generaron un retorno absoluto
medido en délares de 4,89%?/, lo cual implicé un
retorno diferencial de 213,2 puntos base bajo el
desempefio del comparador referencial (tabla 3).

Time-Weighted rate of return (TWRR) 2012

(porcentaje)

Clase de Activo

FEES
FRP
Fuente: J.P.Morgan N.A.

Absoluto Diferencial
(porcentaje) (puntos base)
1,02 -7.1
4,89 -213,2

5/ Las directrices relacionadas con la realizacion de reportes fueron impartidas por el Ministerio de Hacienda mediante Oficio N°248, del 7 febrero de 2012.
Dicho oficio represent6 una modificacion a las directrices de custodia contenidas en el Oficio N°133, del Ministerio de Hacienda.

%/ Este retorno es coherente con una TIR anual medida en dolares de EE.UU. de 0,96% (JP Morgan N.A.).

’I La metodologia de célculo “Time Weighted” compone los retoros diarios de gestion de cartera, asumiendo constante el volumen de recursos administrados,

es decir, sin considerar los efectos de aportes o retiros al fondo.

8/ Este retorno es coherente con una TIR anual medida en dolares de EE.UU. de 5,55% (JP Morgan N.A.).



El significativo retorno diferencial negativo
del FRP en el 2012 obedeci6 a la entrada
en vigencia de las nuevas directrices de
ejecucion del fondo y no necesariamente a la
gestion del portafolio. De hecho, dicho retorno
diferencial se explica principalmente por los
resultados obtenidos en el primer trimestre
del 2012, periodo en el que se realizaron las
transferencias de recursos a los administradores
externos y en el cual los diferentes portafolios
no se encontraban invertidos de acuerdo con
la composicion referencial establecida en las
directrices de ejecucion.

G. Retribucion al Agente
Fiscal

Conforme al marco de referencia sefialado
en el articulo 9, letra a) del Decreto Supremo
N°1.383, el Agente Fiscal tiene derecho a cobrar
una retribucién anual por los gastos directos y
costos incurridos por este en el desempefio de
las funciones encomendadas.
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Para el 2012, se establecio mediante Oficios del
Ministerio de Hacienda una retribucién anual
de US$768.014 y US$520.186 para el FEES y
el FRP, respectivamente?/. Dichos montos son
coherentes con lo estipulado en la LOC, en la
que se sefiala que el Banco no podré otorgar
financiamiento al Fisco. Las retribuciones
pagadas al Agente Fiscal correspondieron a
0,5y 1,5 puntos base anual respecto del total
de los recursos administrados para el FEES y el
FRP, respectivamente.

9 La retribucion anual al Agente Fiscal no considera los cobros realizados por los administradores externos de cartera debido a la gestion de sus respectivos

portafolios.

g



Tabla 4

Instituciones financieras con depésitos vigentes
(al 31 de diciembre de 2012)

Australia & New Zealand Banking Group Limited
Bank of Montreal

BNP Paribas S.A.

Commerzbank AG

Deutsche Bank AG

DnB NOR Bank ASA

DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
HSBC Bank Plc

HSBC France

ING Bank NV

Mizuho Corporate Bank Ltd.

Rabobank Nederland

Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ) (SEB)
Sumitomo Mitsui Banking Corporation
Sumitomo Mitsui Trust Bank Ltd.

Svenska Handelsbanken AB (publ)

The Bank of Tokyo-Mitsubishi UFJ, Ltd.

The Norinchukin Bank

Unicredit Bank AG

Westpac Banking Corporation

Fuente: J.P.Morgan N.A.

Tabla 5
Intermediarios utilizados durante el 2012
Por el agente fiscal

Intermediarios

ANZ Securities Inc .New York

Australia and New Zealand Banking Group Ltd.New York
Bank Hapoalim BM, New York Branch

Barclays Capital

Barclays Capital Inc.

BMO Capital Markets Corp.

BNP Paribas Securities Corp.New York

Bnp Paribas u.s.a - new york branch
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Tabla 5 (continuacién)
Intermediarios utilizados durante el 2012
Por el agente fiscal

Intermediarios

Bnp-Paribas sa

Citigroup Global Markets Inc New York
Citigroup Global Markets Limited London
Commerzbank AG Frankfurt

Commonwealth Bank of Australia Sydney
Credit Suisse Securities (USA) LLC New York
Daiwa Capital Markets America Inc.

Danske Bank Aktieselskab Copenhagen
Dekabank Deutsche Girozentrale Frankfurt
Deutsche Bank AG London

Deutsche Bank Securities Inc.

Dnb Nor Bank Asa Oslo

DZ Bank AG Deutsche Zentral Genossenschaftsbank Frankfurt
Erste Group Bank AG - New York

Erste Group Bank AG - Vienna

HSBC Bank plc london

HSBC France paris

HSBC Securities (USA) Inc. New York

ING Bank NV Amsterdam

J.P. Morgan Securities LLC. New York

Jefferies & Company, Inc. New York

Jefferies International Ltd, London

JP Morgan Securities Limited London

JP Morgan Securities PLC

Landesbank Baden Wurttemberg Stuttgart
Lloyds TSB Bank PLC London

Mizuho Corporate Bank Ltd London

Mizuho Corporate Bank Ltd New York

Mizuho Securities USA Inc.

Morgan Stanley & Co. International plc London
Morgan Stanley & Co. LLC.

National Bank of Canada Financial Inc.New York
Nomura International Plc London

Nomura Securities International, Inc.New york
Nordea Bank Finland Plc Helsinki

NV Bank Nederlandse Gemeenten

Rabobank Nederland Utrecht

Raiffeisen Bank International AG (RBI), Vienna
RBC Capital Markets, LLC

RBS Securities Inc

Royal Bank of Scotland Plc

SG Americas Securities, LLC

Skandinaviska Enskilda Banken AB (Publ) (SEB) Stockholm
Societe Generale, Paris

Standard Chartered Bank all UK Offices London
Standard Chartered Securities Korea Limited, Seoul
Sumitomo Mitsui Banking Corporation New York
Sumitomo Mitsui Trust Bank Ltd. New York
Svenska Handelsbanken AB (publ) New York
Svenska Handelsbanken AB (publ) Stockholm
The Bank of Tokyo-Mitsubishi UFJ, Ltd., London
The Norinchukin Bank London

UBS Limited, London

UBS Securities LLC, USA New York

UniCredit Bank AG Munich

Westpac Banking Corporation Sydney

Zurcher Kantonalbank Zurich

Fuente: Banco Central de Chile.



Orgarnigrarsizl

(

A
FISCALIA

AN A T
Division Gestion

Division Estadisticas Division Estudios y Servicios Institucionales

Abogado Jefe Gerencia Estadisticas Gerencia Andlisis Internacional Gerencia Gestion Estratégica
Normativo Macroecondmicas y Riesgos
Abogado Jefe Gerencia Informacion Gerencia Analisis Gerencia Seguridad
Servicios Legales Estadistica Macroecondmico
Gerencia Estrategia y Gerencia Servicios Logisticos
Comunicacion de Politica
Monetaria

Gerencia Investigacion
Econémica



CONSEJO

]
GERENCIA GENERAL

\

CONTRALORIA

Division Operaciones
Financieras

Gerencia Mercados
Internacionales

Gerencia Mercados
Nacionales

Gerencia Servicios
Financieros

Division Politica
Financiera

Gerencia Estabilidad Financiera

Gerencia Infraestructura
y Regulacién Financiera

Gerencia Investigacion
Financiera

Gerencia Asesora de
Comunicaciones

Gerencia Asuntos
Institucionales

Gerencia Gestion y Evaluacion
Riesgo Financiero

Gerencia Informatica

Gerencia Recursos
Humanos

Gerencia Tesoreria

Gerencia Relaciones
Internacionales












memoria anual 2012 @ Estados Financieros del Banco Central de Chile

Estados financieros del
Banco Central de Chile

Estados de Situacion Financiera al 31 de diciembre de 2012y 2011
(millones de pesos)

Activos Nota 2012 2011
Activos sobre el exterior 20.052.4783 22.020.211,5
Activos de reserva 11 19.933.433,5 21.890.542,2

Oro monetario 6.290,6 6.338,5
Derechos especiales de giro (DEG) 579.847,7 633.274,7
Posicion de reservas en el FMI 12 331.087,3 313.531,9
Corresponsales en el exterior 9.953,3 406.892,5
Inversiones en divisas: 18.967.149,6 20.511.779,2
Instrumentos a valor razonable con efecto en resultados 16.783.042,3 14.366.374,4
Instrumentos disponibles para la venta - 2.115.322,8
Instrumentos mantenidos al vencimiento 2.184.107,3 4.030.082,0
Acuerdos de créditos reciprocos 38.819,6 18.176,6
Otros activos 285,4 548,8
Otros activos sobre el exterior 119.044,8 129.669.3
Acciones y aportes al BID 88.111,1 96.001,7
Acciones Banco de Pagos Internacionales 30.933,7 33.667,6
Activos internos 3.002.363,2 2.848.169,1
Crédito interno 13 1.110.964,2 956.069,0
Créditos a bancos e instituciones financieras 1.110.964,2 956.069,0
Operaciones bajo normativa legal especifica 14 1.891.399,0 1.892.100,1
Transferencias fiscales (Leyes 18.267 y 18.401) 260.018,7 253.794,9
Crédito por obligacién subordinada de instituciones financieras
(Leyes 18.401 y 19.396) 754.321,6 821.311,9
Liquidacion Sinap Ley 18.900 877.058,7 816.993,3
Otras cuentas del activo 45.002,8 43.526,5
Activo fijo e intangibles 15 38.386,8 37.149,1
Otros valores 6.146,7 6.106,6
Activo transitorio 469,3 270,8
Total Activos 23.099.844,3 24.911.907,1

Las notas adjuntas N°s 1 al 29 forman parte integral de estos estados financieros.



Estados de Situacion Financiera al 31 de diciembre de 2012 y 2011

(millones de pesos)

Pasivos

Pasivos con el exterior
Acuerdos de créditos reciprocos
Cuentas con organismos internacionales
Asignaciones de DEG

Pasivos internos

Base monetaria
Billetes y monedas en circulacion
Depositos de instituciones financieras (M/N)
Depositos para reserva técnica

Depésitos y obligaciones
Depdsitos y obligaciones con el Fisco
Otros depdsitos y obligaciones

Documentos emitidos por el Banco Central de Chile
Bonos del Banco Central en UF (BCU)
Bonos del Banco Central en pesos (BCP)
Pagarés reajustables con pago en cupones (PRC)
Cupones de emision reajustables (CERO) en UF
Pagarés descontables del Banco Central (PDBC)
Otros

Otras cuentas del pasivo
Provisiones
Otros valores

Patrimonio neto
Capital
Cuentas de valoracion
(Déficit) excedente del ejercicio

Total Pasivos y Patrimonio

Las notas adjuntas N°s 1 al 29 forman parte integral de estos estados financieros.

Nota

20

2012

656.457,2
13.253,0
42.254,1

600.950, 1

26.903.859,3
1.890.603,7
6.195.118,2

965.242,2

730.243,3

6.108.201.1

694.763,0

5.413.438,1
12.905.054,5
8.535.033,3
3.905.683,5
234.221,9
230.094,7

4.479.249,5
(2.355.778,8)

(2.123.470,7)
23.099.844,3

2011

711.843,1
7.097,0
50.559,6
654.186,5
26.538.327.9
6.851.171,5
5.265.742,6
676.321,6
909.107,3
6.501.020,3
861.198,8
5.639.821,5
13.186.136,1
8.054.639,8
3.533.333,6
300.176,3
313.339,8
984.625,5
21,1
15.609,2
15.247,9
361,3
2.353.873,1
(3.447.503,0)
1.905,7
1.091.724,2
24.911.907,1
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Estados de Resultados por los afios terminados al 31 de diciembre de 2012y 2011
(millones de pesos)

Nota 2012 2011
Resultados netos por reservas internacionales 7 203.540,7 449.792,2
Ingresos 707.4771 650.423,5
Por intereses 282.697,8 184.141,6
Por venta de instrumentos a valor razonable con efecto en resultados 416.695,8 236.852,2
Por venta de instrumentos disponibles para la venta 6.847,6 6.687,1
Ajustes a valor razonable - 219.290,0
Otros 1.235,9 3.452,6
Gastos (503.936,4) (200.631,3)
Por intereses (12,5) (23,9)
Por venta de instrumentos a valor razonable con efecto en resultados (247.160,9) (193.299,8)
Por venta de instrumentos disponibles para la venta (4,3) (5,0)
Ajustes a valor razonable (255.983,3) (7.302,6)
Otros (775,4) -
Resultados netos de otras operaciones con el exterior 8.658,6 1.072,5
Ingresos 6629 4.590,5
Otros ingresos 662,9 4.590,5
Gastos 9.321,5 3.518,0
Por intereses (724,5) (2.660,3)
Otros gastos (8.597,0) (857,7)
Resultados netos por operaciones internas 8 781.373,1 707.883,2
Ingresos 139.008,6 158.150,1
Por intereses y reajustes 134.574,9 155.116,9
Otros ingresos 4.433,7 3.033,2
Gastos (920.381,7) 866.033,3
Por intereses y reajustes (919.868,6) (865.594,0)
Otros gastos (513,1) (439,3)
Resultados netos de cambio 9 1.452.858,9 1.433.546,6
Utilidades de cambio 661.232,7 1.530.898,3
Pérdidas de cambio (2.114.091,6) (97.351,7)
Costos de emision y distribucion de circulante 10 37.879,7 (27.906,4)
Billetes (7.884,3) (14.028,6)
Monedas (29.304,3) (12.884,5)
Distribucion (691,1) (993,3)
Gastos de personal y de administracion (43.473,9) 42.092,1
Gastos de personal (26.783,9) (25.8717,2)
Gastos de administracion (12.231,6) (13.905,0)
Provision por beneficios post empleo (4.458,4) (2.309,9)
Otros (gastos) e ingresos 2.767,2 (14.805,4)
Depreciaciones, amortizaciones 15 (2.196,6) (1.931,2)
Impuestos, contribuciones y aportes (593,6) (611,7)
Otros 23,0 (12.262,5)
(Déficit) excedente del ejercicio 2.123.470,7 1.091.724,2

Las notas adjuntas N°s 1 al 29 forman parte integral de estos estados financieros.



Notas a los Estados Financieros

al 31 de diciembre de 2012y 2011
(millones de pesos)

Nota
Constitucion y objeto de la entidad

El Banco Central de Chile, creado el 21 de agosto de 1925 por Decreto Ley 486, es un organismo auténomo, de rango constitucional, de cardcter
técnico, con personalidad juridica, patrimonio propio y duracién indefinida, contemplado en los Articulos 108 y 109 de la Constitucion Politica de la
Republica y regido por su Ley Organica Constitucional.

El Banco Central de Chile tiene por objetivo velar por la estabilidad de la moneda y el normal funcionamiento de los pagos internos y externos.

Las atribuciones del Banco Central de Chile, para estos efectos, son la regulacion de la cantidad de dinero y de crédito en circulacion, la ejecucion de
operaciones de crédito y cambios internacionales, como asimismo, la dictacion de normas en materia monetaria, crediticia, financiera y de cambios
internacionales.

Por otra parte, en materia de circulante legal, es potestad exclusiva del Banco Central de Chile emitir billetes y acufiar moneda de curso legal en
todo el territorio de la Republica.

El Banco Central de Chile tiene su domicilio legal en la ciudad de Santiago de Chile, y su oficina central se encuentra ubicada en la calle Agustinas 1180.

Nota

Principales criterios contables utilizados

(a) Bases de preparacion de los estados financieros

Los presentes estados financieros han sido preparados de acuerdo con los “ Criterios de presentacion y elaboracion de informes financieros
del Banco Central de Chile” aprobados por el Consejo del Banco Central de Chile, segtin Acuerdos 1456-01 de fecha 15 de enero de 2009
y 1519-01 de fecha 14 de enero de 2010, previo informe favorable de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, segtn lo
preceptuado en el Articulo 75 de la Ley Organica Constitucional del Banco Central de Chile. Los criterios aprobados por el Consejo concuerdan
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), emitidas por el International Accounting Standards Board (IASB) en todo
aquello en que la aplicacién de estas normas contables internacionales no afecten las disposiciones legales especificas que rijan al Banco
Central de Chile o el cumplimiento de sus funciones publicas. De existir discrepancias priman las normas aprobadas por el Consejo del Banco
Central de Chile, como ocurre con los siguientes criterios:

a.i Los créditos referentes a la Liquidacion del Sinap regida por la Ley 18.900 que se presentan en la partida “ Operaciones bajo normativa
legal especifica”, se explican en notas 2(k) y 14(b) y se valorizan a costo amortizado con efecto en resultado. Al respecto, el Consejo
ha determinado continuar con el tratamiento contable que este activo tenia a la fecha de contabilizacion original, por corresponder a
operaciones que emanan de disposiciones legales propias de la institucionalidad del Banco Central de Chile.



(b

~

(c)
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a.ii Provisiones, activos y pasivos contingentes. El Consejo acordé adoptar el criterio de las normas internacionales; sin embargo,
podrd usar la potestad que le confiere la Ley Orgénica Constitucional del Banco Central de Chile para constituir provisiones globales o
individuales segun el riesgo que pueda estimarse de algunas operaciones de inversion o de crédito. Durante los afios 2012y 2011 no
Se constituyeron provisiones por este concepto.

a.iii No se presenta el estado de cambio del patrimonio. En su reemplazo se incluye la nota 21 Capital y reservas, que contiene los
movimientos de capital durante los afios 2012y 2011.

a.iv No se presenta un estado de flujo de efectivo, tal como lo define la norma internacional, presentandose en su reemplazo, como
parte de las notas a los estados financieros, un estado de variaciones de la base monetaria y un estado de variaciones de las reservas
internacionales en nota 22.

a.v No se presentan los estados de resultados integrales; en su reemplazo se presentan los estados de resultados por los afios 2012
y 2011,

La forma de presentacion de los estados financieros se enmarca dentro de un esquema econdmico-contable, que permite reflejar la situacion
financiera de la Institucion y, por otra parte, facilitar el andlisis econémico de las operaciones del Banco Central de Chile al identificar
claramente si ellas se realizan con agentes internos o del exterior. De esta forma, es posible apreciar la participacion del Banco Central de
Chile en la oferta interna de activos monetarios y de crédito y cémo ello afecta la posicion acreedora del Instituto Emisor respecto del exterior.
Es asi como los conceptos econémicos de reservas internacionales y de base monetaria se presentan en los rubros de activos de reserva y
pasivos de base monetaria, respectivamente.

Los estados financieros han sido preparados a base del costo histérico. Se excepttan de lo anterior, las operaciones correspondientes a
inversiones en el exterior con instrumentos financieros a valor razonable con efecto en resultados y disponibles para la venta, cuya base de

medicion se ha realizado tomando como referencia el valor razonable.

Los métodos usados para medir los valores razonables se presentan en la nota 3.

Moneda funcional y de presentacion

Dado que la funcion principal del Banco Central de Chile es mantener la estabilidad de la moneda, lo que significa que las operaciones de
mercado abierto juegan un rol principal en el desarrollo de la politica monetaria, siendo su principal caracteristica la emision de billetes y
monedas, se ha definido al peso chileno como moneda funcional y de presentacion de los estados financieros.

Las cifras de dichos estados se muestran en millones de pesos, en tanto que las cifras de las presentes notas se muestran en millones de
pesos o de dolares segun corresponda, con un decimal aproximado al entero més cercano.

Transacciones en monedas extranjeras y tipos de cambio utilizados

La moneda funcional del Banco Central de Chile es el peso chileno. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones denominados en

monedas diferentes al peso se consideran denominados en “moneda extranjera”. Los saldos de los estados financieros expresados en esta
moneda se convierten a pesos de la siguiente forma:
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c.i Los dolares de los Estados Unidos de América, se convierten a pesos, utilizando el tipo de cambio “dolar observado” de cierre de
que trata el Articulo 44 de la Ley Orgénica Constitucional que rige al Banco Central de Chile y a que se refiere el N° 6 del Capitulo |
"Disposiciones Generales” del Compendio de Normas de Cambios Internacionales.

c.ii Los activos y pasivos expresados en pesos oro sellado chileno, se valorizan segtn el valor de las cotizaciones del Gold Fixing de
Londres (délares por onza troy fino), de la mafiana del dia habil del cierre de los estados financieros.

c.iii La conversion de las monedas extranjeras distintas al dolar de los Estados Unidos de América se efectlia de acuerdo con las
paridades publicadas diariamente por el Banco Central de Chile en el Diario Oficial, teniendo siempre como base el tipo de cambio de
cierre del délar observado.

c.iv Los Derechos Especiales de Giro (DEG) se ajustan a la paridad vigente para cada dia habil del mes, informada por el Banco Central
de Chile, con excepcion del dltimo dia habil del mes en que se considera la paridad informada por el Fondo Monetario Internacional.

Los resultados provenientes de las operaciones de compra y venta de divisas, como también las diferencias producidas con motivo de la
actualizacion de las posiciones en moneda extranjera, producto de la variacion del tipo de cambio de dichas monedas extranjeras respecto

del peso, se registran como ganancias o pérdidas del ejercicio.

Las principales cotizaciones utilizadas al cierre de cada afio son las siguientes:

2012 2011
$ $
Dolar de los Estados Unidos de América
(observado) 478,60 521,46
Libra esterlina 769,82 802,86
Euro 632,90 675,20
Derechos especiales de giro (DEG) 735,57 800,58

(d) Principios generales empleados en la confeccion de los estados financieros

Los estados financieros han sido preparados tomando como base el reconocimiento de activos, pasivos y resultados cuando es probable el
flujo de futuros beneficios econémicos desde o hacia el Banco Central de Chile y sea posible determinar un costo de manera fiable a estas
partidas, considerando para tal efecto los siguientes principios contables fundamentales:

d.i Devengado

La determinacion de los resultados de operacion y la posicidn financiera deben tomar en consideracion todos los recursos y obligaciones del
periodo, estén o no percibidos o pagados, con el objetivo de que los costos y gastos puedan vincularse debidamente, con los respectivos
ingresos que generan. De acuerdo con esto, los efectos de las transacciones se deben reconocer en la medida en que van generando
el derecho a percibir un ingreso u obligacion de pagar por un gasto o desembolso, y no cuando se perciban o paguen efectivamente.

d.ii Institucién en funcionamiento

Los estados financieros se preparan normalmente sobre la base de que la Institucién est4 en funcionamiento y continuara sus actividades
en el futuro previsible. Por lo tanto, se presume que la Institucion no tiene intencion ni necesidad de liquidar o reducir significativamente
sus actividades.
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d.iii Importancia relativa o materialidad

La relevancia de la informacion esta afectada por su naturaleza e importancia relativa. La informacién tiene importancia relativa, o es
material, cuando su omision o presentacion errénea pueden influir en las decisiones econémicas de los usuarios tomadas a partir de los
estados financieros. Desde luego, no existe una linea demarcadora que fije los limites de lo que es o no significativo, y debe aplicarse
el mejor criterio para resolver lo que corresponda en cada caso, de acuerdo con las circunstancias, considerando factores tales como el
efecto relativo en los activos, pasivos, patrimonio, o en el resultado de las operaciones del ejercicio contable.

d.iv Contenido de fondo sobre la forma
Si la informacion sirve para representar fielmente las transacciones y demds sucesos que se pretende reflejar, es necesario que estos se
contabilicen y presenten de acuerdo con su fondo y realidad econdmica, y no solamente segtn su forma legal.

d.v Prudencia

Se debe considerar un cierto grado de precaucién al realizar los juicios necesarios para hacer las estimaciones requeridas bajo condiciones
de incertidumbre, de tal manera que los activos o los ingresos no sean sobrevalorados, y que las obligaciones o los gastos no sean
subvalorados.

(e) Aplicacion de correccion monetaria

—

El Consejo resolvid, previo informe favorable de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, a contar del ejercicio del 2010,
dejar de aplicar el ajuste por correccion monetaria integral, con el objetivo de adecuar los estados financieros del Banco Central de Chile a
los estandares internacionales NIIF, condicionado a que se resguarde igualmente la aplicacion en lo referente a su patrimonio, del régimen
legal especifico que rige al Banco Central de Chile en su caracter de institucion de derecho publico, como asimismo, en materia del entero
del capital inicial y de distribucidn del excedente anual al Fisco, de que tratan especialmente los Articulos 5, 75, 77 y 2.° transitorio de la
Ley Orgénica Constitucional que rige al Banco Central de Chile.

El efecto de la variacion del tipo de cambio en los activos y pasivos en moneda extranjera y los reajustes de las colocaciones y obligaciones,
se incluyen en resultados.

Por su parte, para efectos de dar aplicacién al régimen legal especifico establecido en materia de constitucién del capital inicial del Banco
Central de Chile y distribucion de excedentes al Fisco de que trata el Articulo 5 de la legislacion citada, en relacion con los Articulos 75, 77
y 2.° transitorio de la misma normativa legal, se ha dispuesto registrar en cuentas de orden el ajuste por concepto de correccién monetaria
al capital correspondiente al afio 2012, sobre la base de la variacion del indice de Precios al Consumidor ocurrida entre el 30 de noviembre
de 2011y el 30 de noviembre de 2012, que ascendi6 a 2,1%.

Ingresos y gastos por intereses, reajustes y comisiones
Los ingresos y gastos provenientes de intereses, reajustes y comisiones son reconocidos como resultados del ejercicio en el momento
en que se devengan. Los intereses se reconocen contablemente en funcion de su tasa efectiva.

Criterios de valorizacion de las reservas internacionales

Son activos liquidos en moneda extranjera que mantiene el Banco Central de Chile. Constituyen un instrumento de apoyo a la politica
monetaria y cambiaria en el cumplimiento del objetivo de velar por la estabilidad de la moneda y el normal funcionamiento de los pagos
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internos y externos. Los activos de reserva comprenden a aquellos activos externos bajo el control de la autoridad monetaria, la cual puede
disponer de ellos de inmediato para financiar directamente los desequilibrios de la balanza de pagos, y para regular indirectamente la
magnitud de dichos desequilibrios.

Las inversiones en instrumentos financieros del exterior, se reconocen al momento de la compra a su valor razonable; por otro lado se
clasifican de acuerdo con la NIIF, en las categorias y composicién que se indican a continuacion:

0.1 Instrumentos a valor razonable con efecto en resultados

Bonos de gobiernos, instituciones y bancos extranjeros, bonos de mediano plazo emitidos por el Bank for International Settlements
(BIS), letras del tesoro, notas a descuento, letras con cupn, bonos indexados, bonos con garantia de instituciones publicas emitidos por
bancos alemanes, bonos no prepagables en agencia, bonos prepagables en agencia, letras de agencia y notas a descuento de agencias.

Las consideraciones mantenidas para clasificar los documentos ya sefialados en este nivel se centran en la gran liquidez que presentan
estos instrumentos. Se registran a su valor razonable y los cambios en ellos son reconocidos directamente en resultados. Los métodos
usados para medir los valores razonables se describen en la nota 3.

g.ii Instrumentos disponibles para la venta

Notas a tasa flotante, certificados de depositos, certificados a tasa flotante, papeles comerciales, aceptaciones bancarias, depositos a
plazo a descuento emitidos por el BIS, negociables con el BIS, depositos a plazo a tasa de intereses emitidos por el BIS, negociables
con el BIS, notas a tasa flotante con el BIS.

Son inversiones en activos financieros que, dadas algunas consideraciones de mercado, pueden hacerse efectivas antes de su vencimiento,
se registran a su valor razonable y los cambios en este se reconocen directamente en el patrimonio hasta que la inversion se venda o se
deteriore, con lo cual las ganancias y pérdidas acumulativas previamente reconocidas en el patrimonio son reconocidas en los resultados.
Los métodos usados para medir los valores razonables se describen en la nota 3.

0.iii Instrumentos mantenidos al vencimiento

Depositos a plazo y depdsitos nocturnos. Son inversiones en activos financieros que la entidad tiene tanto la intencion efectiva como la
capacidad de conservarlos hasta su vencimiento; se valorizan al costo amortizado utilizando el método de interés efectivo. Estos activos
financieros no se ven afectados por costos transaccionales.

g.iv Otros activos financieros:
g.iv.i Posicion de reservas en el Fondo Monetario Internacional (FMI): representa la diferencia neta entre los activos (cuotas
pagadas por suscripcion al FMI y el neto de las compras y recompras de DEG) y pasivos (depositos efectuados por el FMI) y se
clasifica como inversion mantenida al vencimiento y valorizada al costo indexado a la moneda Derechos Especiales de Giro (DEG).
g.iv.ii Convenios de créditos reciprocos: representan la suma adeudada al Banco Central de Chile por parte de los bancos centrales
integrantes del Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos de Aladi por exportaciones efectuadas por entes chilenos. Su clasificacion
corresponde a instrumentos financieros no derivados mantenidos al vencimiento y valorizados al costo amortizado.

(h) Acciones y aportes al Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y aportes al Fondo Monetario Internacional (FMI)

Las acciones y aportes al Banco Interamericano de Desarrollo y los aportes al Fondo Monetario Internacional, ambos por cuenta del Fisco
de Chile, se valorizan al costo de adquisicidn o aporte mas sus actualizaciones, cuando corresponde.
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El tratamiento contable de las acciones y aportes referidos anteriormente, obedece a lo dispuesto por el articulo 3 del Decreto Ley 2943 de
1979, publicado en el Diario Oficial de fecha 16 de noviembre de ese mismo afio, conforme al cual, tales acciones y aportes, asi como los
documentos que den cuenta de estos Ultimos, deben registrarse para efectos contables del Banco Central de Chile, como inversiones con
€argo a recursos propios.

Las acciones y aportes al BID se incluyen en “Otros activos sobre el exterior”. Los aportes al FMI, se registran en la partida “Posicién de
reservas en el FMI” del rubro “Activos de reserva”. En la “Posicién de Reservas en el FMI” estan los préstamos otorgados por el Banco Central
de Chile al FMI por la participacién en el programa de financiamiento denominado “Nuevos Acuerdos para la Obtencidn de Préstamos”
(NAB, por su sigla en inglés), y que al cierre del ejercicio fue de DEG 160,5 millones. Tales préstamos forman parte de la linea de crédito a
favor del FMI, aprobada por el Consejo del Banco Central de Chile el 24 de septiembre de 2009, hasta por la suma de DEG 1.360,0 millones.
Si bien al 31 de diciembre de 2012 el FMI tiene un saldo disponible para girar de DEG 1.199,5 millones, en la practica el mecanismo opera
con la determinacion de periodos de activacion trimestrales que incluyen el aporte maximo del participante en dicho lapso.

Acciones del Banco de Pagos Internacionales (BIS)

Durante el ejercicio 2003, por Acuerdos de Consejo del Banco Central de Chile 1073-04 de fecha 10 de julio de 2003 y 1084-02 de fecha
16 de septiembre de 2003, se autorizd la incorporacion del Banco Central de Chile como miembro del Banco de Pagos Internacionales.
Con fecha 26 de septiembre de 2003, de conformidad con estos acuerdos, el Banco Central de Chile adquirié 3.000 acciones del BIS por
un valor de DEG 42.054.000, las cuales se valorizan al costo de adquisicion y se presentan en “Otros activos sobre el exterior”. Durante el
ejercicio 2012, se recibio un dividendo por US$1,4 millones (US$1,4 millones en 2011).

Crédito interno

Lo constituyen los activos financieros no derivados que corresponden a créditos otorgados en el pais, se clasifican como instrumentos
mantenidos al vencimiento, presentandose con sus intereses y reajustes devengados hasta la fecha de cierre de los ejercicios y se valorizan
a costo amortizado a través del método de la tasa efectiva, la cual no se ve afectada por costos transaccionales.

Las colocaciones no reajustables se presentan a su valor original o al de su Gltima renovacion y los saldos reajustables o expresados en
moneda extranjera incluyen los reajustes y conversiones devengados a la fecha del balance.

Operaciones bajo normativa legal especifica

Corresponden a activos financieros no derivados sujetos a restricciones normativas y legales especificas, tales como, los créditos referentes a

la Liquidacion Sinap regida por la Ley 18.900; se clasifican como instrumentos mantenidos al vencimiento y se valorizan a costo amortizado,
a través del método de la tasa efectiva, la cual no se ve afectada por costos transaccionales.

Activo fijo e intangibles
La valorizacién del activo fijo se realiza al costo de adquisicion y se presenta neto de depreciacion acumulada. Aquellos bienes que han

cumplido con su vida Util se presentan a su valor residual, considerando precios de referencia en el mercado. La depreciacion se determina
segun el método lineal.
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El Banco ha reconocido como intangible en el afio 2012 aquellos costos relacionados con la adquisicion de licencias y desarrollo del Sistema
Integrado de Gestion (ERP) y los costos incurridos en el Sistema SOMA en desarrollo. Los costos histdricos se amortizan linealmente en el
plazo de vida util asignada

La proporcion de depreciacién y amortizacion acumuladas correspondientes al afio 2012 se reconocen como gastos del periodo y han sido
calculadas considerando las siguientes vidas utiles estimadas:

Aios
2012 2011
Edificios 80 80
Muebles y equipos de oficina 10 10
Equipos computacionales 5 5
Vehiculos 5 5
Intangibles 5 -

(m) Base monetaria

~

Pasivo del Banco Central de Chile que forma parte del dinero, o bien, que contribuye a la formacion de agregados monetarios y que comprende
billetes y monedas en libre circulacion, mas los depdsitos del sistema financiero en el Banco Central de Chile y los billetes y monedas que
mantienen en caja los bancos. Se registra a su valor nominal.

Depésitos y obligaciones

Son pasivos financieros, por depositos y otras operaciones realizadas con el Fisco y las instituciones financieras, valorizados inicialmente
al valor razonable, los cuales no se ven afectados por costos transaccionales. Posteriormente, se valorizan a costo amortizado a través del
método de la tasa efectiva con efecto en resultados. Los saldos no reajustables se presentan a su valor nominal. Los saldos reajustables o
expresados en moneda extranjera incluyen los reajustes y conversiones devengados a la fecha del balance.

Documentos emitidos por el Banco Central de Chile

Los documentos emitidos por el Banco Central de Chile son pasivos financieros emitidos con el fin de aplicar las decisiones de politica
monetaria, valorizados inicialmente al valor razonable, los cuales no se ven afectados por costos transaccionales. Posteriormente, se valorizan
a costo amortizado a través del método de la tasa efectiva con efecto en resultados. Los saldos no reajustables se presentan a su valor
nominal, los saldos reajustables o expresados en moneda extranjera incluyen los reajustes y conversiones devengadas a la fecha del balance.
Los documentos emitidos incluyen: Bonos del Banco Central en UF (BCU), Bonos del Banco Central en pesos (BCP), Pagarés descontables
del Banco Central (PDBC), Pagarés reajustables con pago en cupones (PRC), Cupones de emision reajustables (CERO) en UF.

Deterioro del valor de activos financieros a costo amortizado

Cualquiera que sea la clasificacion o reclasificacion de los instrumentos, en el caso que se determine que el valor de recuperacién es menor
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al valor registrado en la contabilidad, se debera reconocer su deterioro con cargo a resultados. De acuerdo con esta politica, durante los
ejercicios 2012y 2011, el Banco Central de Chile no ha reconocido deterioro de estos activos financieros.

(q) Beneficios al personal

.1 Beneficios post empleo

Son aquellas retribuciones a los funcionarios que se pagan después de haber completado su ciclo laboral en la Institucién, de acuerdo
con lo estipulado en el contrato colectivo entre el Banco Central de Chile y el Sindicato de Trabajadores del Banco Central de Chile,
firmado el 1 de julio de 2011 y vigente hasta el 30 de junio de 2015; por acuerdos especiales aprobados por el Consejo y por beneficios
especiales entregados a jubilados de la Ex Asociacion de Jubilados y Montepiados del Banco Central de Chile. Estos beneficios incluyen:
indemnizacion por afios de servicio, indemnizacion especial Acuerdo 1414-01 de fecha 5 de junio de 2008, complemento indemnizacién
especial por plan de retiro Acuerdo 1651-06 de fecha 29 de diciembre de 2011, beneficios especiales a jubilados de la Ex Asociacion
de Jubilados y Montepiados del Banco Central de Chile.

Este reconocimiento se realiza a través de un célculo actuarial que considera en ambos casos variables demograficas y financieras. Se mide
al valor presente de todos los pagos futuros utilizando una tasa de interés anual efectiva de descuento, afectada por las probabilidades
de permanencia y sobrevivencia de las personas.

La base de calculo actuarial, se realiza considerando los siguientes supuestos para ambos afios, a excepcién de la tasa de descuento
que presenta variacion respecto del 2011:

* Tasa de mortalidad: Se utilizo la tabla de mortalidad M-95, para determinar las probabilidades de sobrevivencia en el calculo
de las indemnizaciones por afios de servicios, y la RV-2009, para determinar las probabilidades de sobrevivencia en el célculo
de los beneficios post empleo asociados al plan de salud del plan de retiro y de los beneficios de la ex Asociacién de Jubilados y
Montepiados del Banco Central de Chile.

* Rotacion laboral: Se calcularon las probabilidades de permanencia de los funcionarios del Banco Central de Chile a partir de la
construccion de tablas propias del Banco Central de Chile, diferenciadas por tramos de antigtiedad.

* Tasa de crecimiento de los salarios: Se calculd el promedio anual compuesto de la tasa de crecimiento de los salarios en un
periodo de cinco afios, la tasa utilizada corresponde a 5,10% (5,24% en 2011).

* Tasa de descuento: Se utilizd el promedio anual de la tasa nominal de los instrumentos BCP a 10 afios. Para el afio 2012 la tasa
de descuento fue de 5,42% (5,89% para el afio 2011).

Con fecha 29 de diciembre de 2011 mediante Acuerdo 1651 el Consejo aprob¢ la extension del Plan de Retiro que rige en el Banco
Central de Chile desde junio de 2008. Este acuerdo contempla en particular a las personas ingresadas con posterioridad al 26 de
mayo de 1982 y que cumplan con ciertos requisitos para acogerse a dicho plan, quienes tendran derecho a que se les otorgue una
indemnizacion especial voluntaria, adicional que corresponderad al equivalente a un tercio de la remuneracion mensual bruta vigente,
0 a la proporcion de este por cada afio de servicio prestado efectivamente al Banco Central de Chile, por sobre los 11 afios, a que se
refiere el parrafo anterior. El monto de esta indemnizacién adicional no podra exceder de 11 meses de remuneracion bruta mensual.

q.ii Vacaciones del personal
El costo anual de vacaciones del personal se reconoce en los estados financieros sobre base devengada.
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(r) Provisiones y pasivos contingentes

~

Las provisiones son pasivos en los que existe incertidumbre acerca de su cuantia o vencimiento. Estas provisiones se reconocen en el balance
cuando se cumplen los siguientes requisitos en forma copulativa:

* Es una obligacion actual como resultado de hechos pasados y,
* Alafecha de los estados financieros es probable que el Banco Central de Chile tenga que desprenderse de recursos para pagar
la obligacion y que la cuantia de estos recursos pueda medirse de manera fiable.

Un pasivo contingente es toda obligacion surgida de hechos pasados cuya existencia quedara confirmada solo si llegan a ocurrir uno o mas
sucesos futuros inciertos y que no estan bajo el control del Banco Central de Chile.

Instrumentos financieros derivados

Los contratos de derivados financieros, que corresponden a forwards de monedas extranjeras, se reconocen inicialmente en el balance general a
su costo y posteriormente, se valoran a su valor razonable. Los contratos de derivados se informan como un activo, cuando su valor razonable es
positivo y como un pasivo, cuando es negativo, presentandose en los rubros “Otros valores” y “Otros depdsitos y obligaciones”, respectivamente.

Al' momento de suscripcién de un contrato de derivado, este es designado por el Banco Central de Chile como instrumento derivado para
negociacion, debido a que no se usa para fines de cobertura contable.

Uso de estimaciones y juicios

La preparacion de los estados financieros requiere que la administracion realice juicios, estimaciones y supuestos que afecten la aplicacion
de las politicas de contabilidad y los montos de activos, pasivos, ingresos y gastos presentados. Los resultados reales pueden diferir de estas
estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes son revisados reqularmente por la Alta Administracion del Banco Central de Chile con el fin de
cuantificar algunos activos, pasivos, ingresos, gastos e incertidumbres. La revision de las estimaciones contables es reconocida en el periodo
en que la estimacion es revisada y en cualquier periodo futuro afectado.

En particular, la informacién sobre &reas mas significativas de estimacion de incertidumbres y los juicios criticos en la aplicacién de politicas
contables, que tienen un efecto importante sobre los montos reconocidos en los estados financieros, se describen en:

* Nota 2 (I) Activo fijo, determinacion de la vida Util, depreciacion y valor residual.
* Nota 3 Determinacién del valor razonable de las reservas internacionales.
* Nota 20 Provisiones, que incluyen indemnizaciones por afios de servicios y beneficios post empleo.

NIIF emitidas, no vigentes y no utilizadas
A la fecha de los presentes estados financieros hay normas que, si bien se encuentran emitidas por el International Accounting Standards

Board (IASB), aun no se encuentran vigentes ni es obligatoria su aplicacion. A continuacion detallamos la norma y las modificaciones que
tendran efecto sobre los presentes estados financieros, una vez que entren en vigencia:
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NIIF 13 Medicién del valor razonable, fue promulgada el 11 de mayo de 2011 por el IASB, y serd efectiva para los periodos anuales que
comiencen el 1 de enero de 2013. Establece en una Unica norma un marco para la medicién del valor razonable de activos y pasivos,
e incorpora nuevos conceptos y aclaraciones para su medicion. Ademas requiere informacion a revelar por las entidades, sobre las
mediciones del valor razonable de sus activos y pasivos. Esta norma es de aplicacion obligatoria en periodos anuales iniciados en o
después del 1 de enero de 2013.

Enmienda a NIC19 Beneficios a los empleados, Modifica el reconocimiento y revelacién de los cambios en la obligacion por beneficios
de prestacion definida y en los activos afectos del plan, eliminando el método del corredor y acelerando el reconocimiento de los costos
de servicios pasados. Esta norma es de aplicacion obligatoria en periodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 2013

NIIF 9 Instrumentos financieros, sustituira en el futuro la parte de clasificacion y valoracion de activos financieros de la actual NIC 39.
Esta norma serd aplicable a los estados financieros del Banco Central de Chile a contar del 1 de enero de 2015; incorpora diferencias
relevantes con la norma actual, entre otras, la adopcién de un nuevo modelo de clasificacion para los activos financieros basado en dos
Unicas categorias de costo amortizado y valor razonable, la desaparicion de las actuales clasificaciones de “Inversiones mantenidas al
vencimiento” y “Activos financieros disponibles para la venta”, el andlisis de deterioro solo para los activos que van a costo amortizado
e incluye el tratamiento y clasificacion de los pasivos financieros.

Adicionalmente, existen otras normas emitidas y no vigentes aun, que tratan materias que no afectan ni afectaran las operaciones del
Banco.

Nota
Metodologia aplicada para la medicion de valores razonables

La metodologia para el calculo de valores razonables se aplica a los instrumentos financieros mantenidos como inversion en el exterior, clasificados
como instrumentos a valor razonable con efecto en resultados o instrumentos disponibles para la venta con cambio de valor en el patrimonio.

La administracion de las reservas internacionales se realiza a través de un sistema computacional de clase mundial que tiene incorporado una
metodologia para el calculo del valor razonable. La metodologia distingue dos formas de célculo para establecer el valor razonable: instrumentos
con y sin precio de mercado.

(@) Instrumentos con precio (fuente Bloomberg)

El sistema utiliza precios obtenidos desde Bloomberg al cierre de los mercados del dia en curso. El precio corresponde al PX Mid = (PX Bid
+ PX Last)/2.
Donde:

° PX Mid: Precio medio.

e PX Bid: Ultimo precio de compra disponible para una emision medida en un dia en particular.

e PX Last: Ultimo precio al que se ha valorado una emision en un dia en particular,
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Por otro lado, el sistema calcula diariamente las pérdidas y ganancias de las inversiones considerando la siguiente férmula para los afios
2012y 2011:

IR Profit/Loss = Total Gain Loss - Accrued Interest — FX Gain/Loss

Donde:

IR Profit/Loss: Ganancia/Pérdida por cambios en precios y tasas de referencia.

Total Gain Loss: Total Ganancias y pérdidas.

Accrued Interest: Porcion sobre el proximo cupén de pago que ha devengado desde el tltimo cupdn hasta la fecha de célculo.
FX Gain/Loss: Ganancia/Pérdida por efecto de diferencias de cambio.

(b) Instrumentos sin precio (tasa de referencia)

Aludiendo a propositos de control de cumplimiento, el cambio en el valor de mercado de aquellos instrumentos que no disponen de precios
de referencia, solo deberé reflejar el devengo lineal del premio/descuento durante la vida de la transaccion.

Lo anterior, elimina por completo el efecto en la valoracion producido por cambios en las tasas (Libid o Libor) y el efecto es semejante sobre
lo que ocurre con el tratamiento de los depositos.

El valor razonable de los instrumentos de reservas internacionales se clasifica por niveles, como se muestra en nota 11:
e Nivel 1, valor de mercado puro.
e Nivel 2, valorizacién con precio de mercado.
e Nivel 3, valorizacion sin referencia a precio de mercado.

Nota
Informacion por segmentos

Para cumplir con sus objetivos, el Banco Central de Chile dispone de una serie de funciones y atribuciones operacionales relacionadas con: regulacion
de la cantidad de dinero en circulacion y de crédito; regulacion del sistema financiero y del mercado de capitales; facultades para cautelar la estabilidad
del sistema financiero y la emisién de billetes y monedas; funciones en caracter de agente fiscal y atribuciones en materia internacional y facultades
relativas a operaciones de cambios internacionales y funciones estadisticas.

La funcion primaria del Banco Central de Chile es la implementacion de la politica monetaria en un rea geogréfica, Chile. Sobre 95% de los activos
de reserva del Banco Central de Chile los gestiona la Division de Operaciones Financieras. Informacion adicional sobre la conformacién de los activos
de reservas internacionales se presenta en nota 5.
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Nota
Riesgos de los instrumentos financieros

Los activos del Banco Central de Chile estan constituidos principalmente por instrumentos financieros de las reservas internacionales que se transan
y custodian en el exterior, tales como bonos y letras de gobiernos, y depdsitos bancarios, entre otros. Por otro lado, los pasivos estan conformados
fundamentalmente por instrumentos financieros relacionados con la administracion de deuda y operaciones de mercado abierto que realiza el Banco
Central de Chile con instituciones del mercado nacional, a través de la emisién de documentos y depdsitos a plazo recibidos, entre otros.

(a) Reservas internacionales

Las reservas internacionales son los activos liquidos en moneda extranjera que mantiene el Banco Central de Chile para apoyar su politica
monetaria y cambiaria. Constituyen uno de los instrumentos de que dispone el Banco Central de Chile para cumplir con el objetivo permanente
de velar por la estabilidad de la moneda y el normal funcionamiento de los pagos internos y externos.

De modo coherente con la funcién de las reservas internacionales, asi como con sus beneficios y costos, el objetivo de su gestion busca
proveer en forma eficiente un acceso sequro a liquidez internacional y cautelar el patrimonio financiero del Banco Central de Chile. Para
alcanzarlo, acttia conforme al marco institucional que se fundamenta en el Articulo 38 de su Ley Organica Constitucional, que le faculta de
manera explicita para administrar, mantener y disponer de sus reservas internacionales en el exterior. Para apoyar sus procesos de control,
inversion y perfeccionamiento de operaciones, el Banco Central de Chile cuenta con el sistema Wall Street Suite (WSS).

a.i Politica de inversiones y estructura referencial

La politica de inversiones de las reservas internacionales considera activos financieros liquidos que cumplan con los requisitos legales
establecidos para su administracion. Se disefia en funcién de su impacto en los resultados y riesgos del balance financiero del Banco
Central de Chile y de las caracteristicas de potenciales necesidades de liquidez en moneda extranjera, buscando esencialmente la
preservacion del capital frente a las posibles fluctuaciones del mercado. Sin perjuicio de lo anterior, la nueva politica de inversiones
aprobada en el 2012, incorpord explicitamente el objetivo de reducir, en el margen, el costo de mantener reservas.

Las reservas internacionales se agrupan en dos portafolios principales: el portafolio de inversiones y el de caja.

El portafolio de inversiones, de acuerdo con su nueva estructura referencial, se conforma de tres portafolios: (a) Liquidez de Corto plazo;
(b) Liquidez de Mediano Plazo, y (c) Diversificacion. Esta nueva estructura contempla una menor participacion de dolares de Estados
Unidos y euros y una mayor proporcion de otras monedas, quedando definida de la siguiente manera: 47,8% de dolares de Estados
Unidos, 22,0% de euros, 9,2% de dolares de Canada, 6,1% de ddlares de Australia, 3,0% de yen de Japon, 2,4% de francos de Suiza y
9,5% de otras monedas extranjeras. Adicionalmente, la duracion modificada del portafolio referencial aumenté de 16,9 a 23,7 meses.

Las tablas 5.1y 5.2 muestran en detalle el comparador referencial vigente, asi como el que lo antecede.
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Tabla 5.1. Comparador referencial vigente al 31 de diciembre de 2012

Participacion

% sobre % sobre % sobre
PINV Administracion Sub- Duracion Benchmark
Portafolio Total Interna Portafolio meses indices
Liquidez corto usb 24,0% 24,7% 100,0% 3,7 Merrill Lynch
Plazo Total 24,0% 24,7% 100,0% 3,7 0-1Y
usb 23,8% 24,5% 39,0% 24,5
Liquidez mediano EUR 21,9% 22,5% 36,0% 22,7 Barclays
Plazo CAD 9,1% 9,4% 15,0% 22,7 137y 3.5y
AUD 6,1% 6,3% 10,0% 23,2
Total 60,9% 62,7% 100,0% 23,5
CHF 1,9% 2,0% 16,0% 65,8
CNH 1,9% 1,9% 15,0% 1,5
GBP 1,9% 1,9% 15,0% 66,8 Barclays
Diversificacion JPY 2,4% 2,5% 20,0% 70,9 5-7Y y 7-10Y
KRW 1,9% 1,9% 15,0% 61,1 Depésito
NZD 1,5% 1,5% 12,0% 60,7 bancario CNH
SGD 0,9% 0,9% 7,0% 69,2
Total 12,4% 12,6% 100,0% 56,3
Total administracion Interna 97.3% 100,0% - 22,7
CHF 0,4% 16,0% 16,0% 65,8
CNH 0,4% 15,0% 15,0% 1,5
Administradores GBP 0,4% 15,0% 15,0% 66,8 Barclays
externos JPY 0,6% 20,0% 20,0% 70,9 5-7Y y 7-10Y
KRW 0,4% 15,0% 15,0% 61,1 Deposito
NZD 0,3% 12,0% 12,0% 60,7 bancario CNH
SGD 0,2% 7,0% 7,0% 69,2
Total 2,7% 100,0% 100,0% 56,3

Total portafolio inversiones 100,0% - - 23,7
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Tabla 5.2. Comparador referencial vigente al 31 de diciembre de 2011

Participacion

% sobre % sobre
Administracion Sub- Duracion Benchmark
Portafolio Interna Portafolio meses indices
D 30,09 0,09 2,4
ELSJR 24'00;0 ZO'OO;O 3'9 Riesgo Bancario: Merrill Lynch Libid
e e ' 3 meses (USD,EUR, AUD, CAD y GBP)
Corto Plazo AUD 2.1% 3,5% 2,8 . . )
Riesgo Soberano: Merrill Lynch T. Bills
CAD 2.1% 3,5% 2,8 (USD,EUR) y FixBis a 6
GBP 1,8% 3,0% 28 '(AUDYCA'XD 'SSBP;neses
Total 60,0% 100,0% 3,1 ARY
usb 16,7% 41,8% 38,9
EUR 13,3% 33,3% 37,1
’ ’ Bonos JP Morgan tramos
AUD 1,4% 3,5% 45,1
1-3Y, 3-5Y, 5-7Y, 1- 10Y
Largo Plazo CAD 1,4% 3,5% 44,2
GBP 1,2% 3,0% 55,0
usb 3,3% 8,3% 29,5 Bonos Indizados Barclays
EUR 2,7% 6,8% 27,8 tramo 1-10Y
Total 40,0% 100,0% 37,7
Total administracion Interna 100,0% - 16,9

El portafolio de caja esté destinado a cubrir los requerimientos de fondos previsibles en el corto plazo. La estructura referencial de este
portafolio estd calzada en monedas y plazos con los desembolsos previstos. La estructura referencial de monedas del portafolio de
caja se define en funcion de la composicién efectiva de monedas de los desembolsos previstos y de los depésitos y giros que realicen
bancos comerciales o del sector publico.

a.ii Politica y administracion de riesgos

La politica de administracion de riesgos define un conjunto de desviaciones admisibles respecto de la estructura referencial en términos
de duracién, plazo, moneda y limites impuestos sobre los distintos tipos de inversion. Esta politica acota los riesgos de liquidez, mercado
y crédito. El riesgo operativo, en tanto, se controla mediante la segregacion de funciones y responsabilidades, la aplicacién de controles
y ejercicios de auditoria internos y externos realizados sobre bases permanentes y regulares. Los Departamentos Mesa Internacional de la
Gerencia de Mercados Internacionales y Registro y Control de Operaciones de la Gerencia de Servicios Financieros son responsables de
realizar las inversiones y perfeccionarlas, respectivamente, mientras la Gerencia de Gestion y Evaluacion de Riesgo Financiero dependiente
de la Gerencia General mide el desempefio y riesqos, y verifica el cumplimiento de los limites de inversion.

a.iii Administracion del riesgo de liquidez

Para reducir el riesgo de liquidez se administra una cartera compuesta principalmente por instrumentos de renta fija transados en mercados
secundarios de alta liquidez y profundidad, y en menor medida por depésitos de corto plazo en bancos comerciales internacionales, los
que se encuentran diversificados en sus plazos de vencimiento.



a.iv Administracion del riesgo de mercado

El riesgo de mercado implica eventuales pérdidas en las posiciones debido a variaciones en los precios de las inversiones. La politica
de inversiones limita el riesgo de mercado proveniente de variaciones en las tasas de interés y paridades estableciendo mérgenes
de duracién y composicién por moneda alrededor de los parametros referenciales de los portafolios, y mediante la diversificacion de
monedas, instrumentos y plazos de las inversiones. En el caso especifico del portafolio de diversificacion se establece un presupuesto
de riesgo equivalente a 100 puntos base (tracking error ex - ante). El riesgo de mercado se monitorea midiendo diariamente la duracién
y composicion por moneda y adicionalmente, se hace sequimiento del VaR'y Tracking Error. El informe mensual de gestién de reservas
internacionales preparado por la Gerencia de Gestion y Evaluacion de Riesgo Financiero incluye las mediciones de desempefio y riesgo
en forma absoluta y relativa al comparador referencial, y presenta una evaluacion de la estrategia de inversiones implementada.

En las tablas 5.3 'y 5.4 se presentan las distintas medidas de riesgo de mercado monitoreadas, donde se puede apreciar el efecto del
cambio de comparador referencial, tanto a nivel de duracion, como por composicion de monedas de los portafolios.

Tabla 5.3. Riesgo de Mercado. Portafolio de Inversiones Tabla 5.4. Riesgo de Mercado Portafolio de Inversiones Admi-
Interno al 31 de diciembre de 2012 y 2011 nistradores Externos al 31 de diciembre de 2012 y 2011
Monto (Millones USD) 34.868,4 34.334,4 Monto (Millones USD) 1.024,2 994,6
Duracion Cartera 23,1 18,2 Duracion Cartera 55,0 40,1
(Meses) Desviacion 0,4 1,0 (Meses) Desviacion (0,9) 3,1
usb 49,3% 48,6% usD 0,4% 52,5%
Composicién de EUR 22,5% 35,8% Composicion de EUR - 37,4%
monedas (%) JPY 2,4% - monedas (%) JPY 17,9%
Otras 25,8% 15,6% Otras 81,7% 10,1%
VaR Absoluto (%) 2,2% 6,1% VaR Absoluto (%) 2,4% 4,2%
Tracking Error (p.b.) 4,4 40,8 Tracking Error (p.b.) 29,9 74,6

VaRy TF anualizados calculados con metodologia Varianza/Covarianza, con factor de decaimiento Fuente: JPMorgan.

de 0,06 e intervalo de confianza de una desviacion estandar. VaR y TE anualizados calculados con metodologia Monte Carlo, con factor de decaimiento de
0,06 e intervalo de confianza de una desviacion estandar.

a.v Administracion del riesgo de crédito

Las politicas sobre riesgo de crédito se refieren, por una parte, al grado de diversificacién permitido entre tipos de riesgo, y por otra, a
las normas que establecen las transacciones que puede efectuar el Banco Central de Chile y la forma de realizarlas. La politica vigente
define los instrumentos, los emisores, y las contrapartes, entre otros elegibles, que pueden ser considerados para la inversién de las
reservas internacionales.
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En las tablas 5.5 a 5.8 se muestra la composicion de las reservas segun clasificacion crediticia y tipo de riesgo. Mientras la clasificacion
crediticia corresponde al promedio de los ratings obtenidos de las agencias Fitch, Moody's y Standard and Poor’s, los tipos de riesgos
se asocian al emisor del instrumento. El riesgo bancario se relaciona con la inversién en instrumentos financieros bancarios; depésitos y
bonos con garantias de instituciones publicas emitidos por bancos alemanes. El riesgo soberano consiste en la inversion en instrumentos
de estados soberanos; depdsitos, letras, notas de tasa flotante, bonos nominales e indexados. El riesgo agencia esta asociado a la
inversion en instrumentos de agencias gubernamentales de EE.UU., Francia y Alemania; letras, bonos nominales, valores con garantia
hipotecaria. Por ultimo, el riesgo supranacional esta asociado a la inversion en instrumentos de emisor de caracter oficial multilateral;
depdsitos, letras, notas de tasa flotante, bonos nominales.

En el Portafolio Interno de Inversiones y al igual que lo visto al cierre del afio 2011, los riesgos soberanos se concentran en la clasificacion
de riesgo AAA, mientras los instrumentos emitidos por entidades bancarias se concentran en las categorias AA-. En el caso de los
portafolios externos, respecto del cierre del ejercicio anterior, el riesgo soberano disminuye su participacion en la clasificacion de riesgo
AAA, debido a la inclusién de paises con menor clasificacion de riesgo (China, Corea y Nueva Zelanda) en el comparador referencial.

Tabla 5.5. Composicion del Portafolio de Inversiones Interno segun riesgo de crédito al 31 de diciembre de 2012

Clasificacion Tipo de riesgo de crédito

Crediticia Agencia Bancario Soberano Supranacional

AAA - - 92,0% - 92,0%
AA - - 1.5% - 1,5%
AA- - 1,8% 4,3% - 6.1%
A+ - 0,4% - - 0,4%
Total - 2,2% 97,8% - 100,0%

Tabla 5.6 Composicion del Portafolio de Inversiones Interno segun riesgo de crédito al 31 de diciembre de 2011

Clasificacion Tipo de riesgo de crédito

Crediticia Agencia Bancario Soberano Supranacional

AAA 8,9% 0,3% 75,8% 4,8% 89,8%
AA - 1,1% 0,3% - 1,4%
AA- - 3,0% - - 3,0%
A+ - 2,8% - - 2,8%

A - 2,7% - - 2,7%
BBB+ - 0.3% - - 0,3% (*)
Total 8,9% 10,2% 76,1% 4,8% 100,0%

(*) Corresponde a inversiones en el banco Bayerische Landeshank con ultimo vencimiento el 31 de enero de 2012.



Tabla 5.7 Composicion del Portafolio de Inversiones Administradores Externos segun riesgo de crédito al 31 de diciembre de 2012.

Clasificacion Tipo de riesgo de crédito

Crediticia Agencia Bancario Soberano Supranacional

AAA - - 37,0% 1,8% 38,8%
AA - 2,6% 12,9% - 15,5%
AA- - 7,5% 34,1% - 41,6%
A+ - 1,2% - - 1,2%
A - 2,9% - - 2,9%
Total - 14,2% 84,0% 1,8% 100,0%

Tabla 5.8 Composicion del Portafolio de Inversiones Administradores Externos segtin riesgo de crédito al 31 de diciembre de 2011.

Clasificacion Tipo de riesgo de crédito

Crediticia Agencia Bancario Soberano Supranacional

AAA 17,4% - 76,6% 3,4% 97,4%
AA- - - 0,7% - 0,7%
A+ - 0,2% 0,5% - 0,7%
A - 0,5% 0,7% - 1.2%
Total 17,4% 0,7% 78,5% 3,4% 100,0%

El riesgo de crédito puede implicar eventuales pérdidas, debido a incumplimiento de emisores y/o contrapartes del Banco Central de
Chile en sus operaciones financieras.

La politica de inversiones limita las exposiciones a riesgo de crédito de paises, contrapartes, y emisores, fijando montos y plazos maximos
de inversion que dependen de las clasificaciones de riesgo informadas por las agencias de rating Moody’s, Standard & Poor’s y Fitch,
y de criterios como patrimonio y deuda entre otros. Asimismo, la Gerencia de Gestién y Evaluacion de Riesgo Financiero monitorea el
riesgo de crédito diariamente midiendo las exposiciones a los distintos paises, contrapartes y emisores, y actualizando en forma regular
las clasificaciones de riesgos y los otros criterios que determinan los limites y margenes de inversion.

a.vi Liquidacion de operaciones

Este proceso se encuentra a cargo de los Departamentos de Registro y Control de Operaciones y de Pagos, ambos dependientes de la
Gerencia de Servicios Financieros, y corresponde a la etapa en que se perfeccionan las transacciones de instrumentos financieros. Incluye
la instruccion de transferencia de fondos desde y hacia otras cuentas corrientes que maneja el Banco Central de Chile en el extranjero.

a.vii Control de cumplimiento

La funcién de control de cumplimiento, es realizada por la Gerencia de Gestidn y Evaluacion de Riesgo Financiero y consiste en verificar
el cumplimiento de los limites establecidos en la politica de inversiones. Los aspectos que se monitorean incluyen: composicién por
moneda, duracién, exposicion al riesgo crediticio, limites de tracking error, entre otros.
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a.viii - Custodia de valores
El Banco Central de Chile opera con las custodias de las siguientes instituciones que califican de acuerdo con las politicas fijadas por
el Consejo: JP Morgan Chase, State Street Bank y Federal Reserve Bank.

a.ix Administradores externos

A partir de octubre de 2012 se modificé el mandato otorgado a los administradores externos, constituido por los gestores Pacific Investment
Management (Pimco) y Goldman Sach Asset Management (GSMA), homologando su comparador referencial al correspondiente al
portafolio de diversificacion de administracion interna.

Dicho programa tiene por finalidad agregar valor al portafolio de divisas, obtener transferencia de conocimiento y tecnologfa, y constituir
un comparador activo para el portafolio del Banco Central de Chile.

(b) Operaciones de mercado abierto

El Banco Central de Chile implementa su politica monetaria mediante la definicion de un nivel objetivo para la tasa de interés interbancaria
nominal, valor conocido como la Tasa de Politica Monetaria (TPM). Para lograr que la tasa interbancaria se sitte en este nivel deseado, el Banco
Central de Chile regula la disponibilidad de liquidez (o reservas) del sistema financiero, a través de varios instrumentos: operaciones
de mercado abierto, facilidades permanentes, tanto de liquidez como de depésitos. Entre las herramientas, también se encuentra el encaje
bancario sobre las captaciones, aunque en la practica el Banco Central de Chile no lo utiliza como instrumento activo de politica monetaria.
Las operaciones de mercado abierto se realizan fundamentalmente a través de licitaciones periodicas de pagarés emitidos por el Banco
Central de Chile, compras y ventas a término de pagarés y bonos emitidos por el Banco Central de Chile, compra de titulos de deuda con
pacto de retroventa (Repo), depdsitos de liquidez, swaps de divisas. En las licitaciones o subastas pueden participar empresas bancarias,
administradoras de fondos de pensiones, administradoras de fondos de cesantia, compafiias de seguros, administradoras de fondos mutuos,
corredores de bolsa y agentes de valores, los que operan mediante el Sistema de Operaciones de Mercado Abierto (Soma), de propiedad y
administracion del Banco Central de Chile.

La inyeccion transitoria de liquidez se realiza, mediante operaciones Repo con plazos hasta 90 dias y a través de las facilidades permanentes
de liquidez a un dia plazo (overnight). En la situacion inversa, cuando se observa un exceso de liquidez y la tasa interbancaria tiende a
ubicarse por debajo de la tasa objetivo (correspondiente a la TPM), dicho exceso transitorio se retira mediante depésitos de liquidez con
plazos hasta 15 dias y la facilidad permanente de depositos a un dia plazo (overnight). Otros instrumentos disponibles para el Banco Central
de Chile son lalinea de crédito de liquidez en moneda nacional para empresas bancarias con garantia prendaria (LCGP) y la linea de crédito
de liquidez en moneda nacional que se utiliza en situaciones especiales.

Con el fin de reqular adecuadamente la liquidez diaria del sistema financiero, el Banco Central de Chile elabora una proyeccién monetaria
que cubre el periodo de medicién de la exigencia de encaje.

b.i  Politica y administracién de riesgos

La politica de administracion de riesgos financieros acota los riesgos de crédito, de mercado y de liquidez. El riesgo operativo, en tanto,
se controla mediante la segregacion de funciones y responsabilidades, la aplicacion de controles y ejercicios de auditoria internos y
externos realizados sobre bases permanentes y requlares. La Gerencia de Mercados Nacionales y la Gerencia de Servicios Financieros
dependientes de la Gerencia Division Operaciones Financieras son las responsables de realizar las operaciones y perfeccionarlas,
respectivamente, mientras la Gerencia de Gestion y Evaluacion de Riesgo Financiero, dependiente de la Gerencia General, es responsable
de medir y evaluar los riesgos financieros que se gestionan en la administracion de las operaciones de mercado abierto y de deuda.
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b.ii Administracion del riesgo de crédito

El riesgo de crédito se asocia a las operaciones de mercado abierto y facilidades que inyectan liquidez al sistema financiero (Repo, FPL,
LCGP y FLAP). Para mitigar el riesgo asociado a los préstamos que se realizan bajo estas modalidades a las instituciones bancarias,
el Banco Central de Chile exige la entrega de garantias elegibles de acuerdo con su calidad crediticia, las cuales son valorizadas a
precios de mercado al momento de su recepcion y sujetos a la aplicacion de descuentos o haircuts sequn las caracteristicas especificas
del instrumento. El informe mensual de gestion de operaciones de mercado abierto y deuda preparado por la Gerencia de Gestion y
Evaluacion de Riesgo Financiero incluye monitoreo de la exposicidn a contrapartes y colaterales, asi como la medicion de la gestion de
deuda y cumplimiento de los programas de licitacion de pagarés y bonos.

Adicionalmente, el proceso de liquidacion se realiza bajo el principio de entrega contra pago (DVP, por su sigla en inglés) con traspaso
efectivo de posiciones a la cuenta que mantiene el Banco Central de Chile en el Deposito Central de Valores S.A. (DCV), eliminando de
este modo el riesgo de principal. La liquidacion del componente de efectivo se efectta en el Sistema de Pagos de Alto Valor, denominado
Sistema de Liquidacion Bruta en Tiempo Real (Sistema LBTR), de propiedad y administrado por el propio Banco Central de Chile, el cual
determina la posicion de cada participante en tiempo real, sobre una base individual pago-a-pago. Esto autométicamente evita sobregiros
y, al utilizar al mismo tiempo cuentas en el propio Banco Central de Chile como activo de liquidacion, mitiga el riesgo de crédito.

Al cierre de diciembre del 2012, el valor de las colocaciones realizadas fue de $1.065.470,8 millones para las operaciones Repoy de
$31.535,2 millones para las operaciones de FPL. El 100% de los titulos de crédito recibidos, corresponde a bonos y pagarés emitidos
por el Banco Central de Chile.

Al cierre de diciembre del 2011, el valor de las colocaciones realizadas fue $951.674,5 millones asociadas a operaciones Repo. El 99,6%
de los titulos de crédito recibidos, correspondié a bonos y pagarés emitidos por el Banco Central de Chile y el resto a letras hipotecarias
emitidas por instituciones bancarias.

b.iii Administracion del riesgo de mercado

Se considera como riesgo de mercado a las potenciales pérdidas producto de las fluctuaciones que afectan el precio o valor final
de un instrumento o grupo de instrumentos financieros. Para el caso de las operaciones de mercado abierto, este riesgo se asocia
principalmente al cambio de valor en el mercado de bonos y pagarés emitidos por el Banco Central de Chile y en forma secundaria al
cambio de valor de las garantias recibidas en operaciones de inyeccién de liquidez. En el caso de las garantias, el riesgo de pérdida de
valor se mitiga con la utilizacién de margenes y haircuts que castigan el valor de éstas y permiten que el monto efectivo prestado sea
de un valor inferior al de la garantia recibida.

En el caso de las colocaciones de bonos y pagarés, el riesgo se mitiga con las disposiciones de la normativa vigente, contenidas en el
Compendio de Normas Financieras que regulan el proceso de colocacién y adjudicacion de deuda que contempla el uso de licitaciones
competitivas entre las instituciones financieras. Una vez emitidos los instrumentos, el principal riesgo se asocia a las fluctuaciones de
la inflacion que afecta a los bonos emitidos en unidades de fomento.

Entre los indicadores del riesgo de mercado que son monitoreados se encuentran la duracion y el VaR. En las tablas 5.9 y 5.10, se
presentan estos indicadores, observandose un aumento en la duracion, la proporcién de los instrumentos denominados en UF en la
estructura de deuda y el VaR entre el cierre de 2012 y 2011. Esta variacidn se explica principalmente, por la decision transitoria del
Banco Central de Chile de no renovar la deuda de corto plazo (PDBC) durante el mes de diciembre de 2012.



Tabla 5.9 Estructura y riesgo de la cartera de deuda del
Banco Central de Chile al 31 de diciembre de 2012.

) ) W EGLE Duracion
millones de $ % UF en meses
Corto Plazo - - B
Largo Plazo 12.905 70% 62,0
Totales 12.905 70% 62,0

VaR anualizado con factor de decaimiento de 0.06 e intervalo de confianza de una desviacion
estandar.

b.iv Administracion del riesgo de liquidez
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Tabla 5.10 Estructura y riesgo de la cartera de deuda del
Banco Central de Chile al 31 de diciembre de 2011

Instrumento Miles de Duracion
millones de $ % UF en meses
Corto Plazo 985 - 1,3
Largo Plazo 12.201 1% 60,0
Totales 13.186 66% 57,0

VaR anualizado con factor de decaimiento de 0.06 e intervalo de confianza de una desviacion
estandar.

Se considera como riesgo de liquidez al riesgo de no poder liquidar un instrumento en el momento deseado o de incurrir en una pérdida
al momento de necesitar venderlo por falta de profundidad de mercado.

En el caso de las operaciones de mercado abierto este riesgo se asocia a la posibilidad de emitir bonos y pagarés o efectuar su rollover
en el mercado primario a precios demasiado altos, respecto a los titulos de caracteristicas similares que se transan en el mercado
secundario. Este tipo de riesgo se mitiga con las disposiciones de la normativa vigente contenidas en el Compendio de Normas Financieras
que regula el proceso de colocacién y adjudicacion de deuda y por el monitoreo del mercado secundario, primario y sus instituciones.

En las tablas 5.11y 5.12 se presenta un resumen de los resultados de la adjudicacion de bonos y pagarés para los afios 2012y 2011.
Se puede constatar que los precios o tasas de interés de adjudicacion de las licitaciones de bonos y pagarés son muy similares a las
tasas de mercado y la demanda ha sido superior a la oferta programada de titulos. En comparacion con el afio 2011, durante el 2012 la
demanda por los instrumentos ofrecidos fue mayor y los spreads respecto a las tasas de mercado fueron més acotados, también destaca
que las licitaciones de PDBC que se realizaron a tasas mas convenientes respecto al mercado que durante el afio 2011.

Tabla 5.11 Resultado de licitaciones de titulos de deuda del Banco Central de Chile al 31 de diciembre de 2012.

Monto adjudicado

en miles de
Instrumento millones de $ Demanda
PDBC 30.095 152%
BCP 950 342%
BCU 1.096 285%

Tasa Tasa
Adjudicacion licitacion mercado Spread (pb)
106% 5,00% 5,80% (7,6)
100% 5,35% 5,35% 0,2
100% 2,43% 2,43% (0,2)

Demanda y Adjudicacion respecto al programa anual de colocacion de bonos y mensual en caso de los PDBC.

Tasas de licitacion y de mercado corresponden al promedio ponderado de las licitaciones del afio.



Tabla 5.12 Resultado de licitaciones de titulos de deuda del Banco Central de Chile al 31 de diciembre de 2011.

Monto adjudicado

en miles de Tasa Tasa
Instrumento millones de $ Demanda Adjudicacion licitacion mercado
PDBC 29.107 137% 102% 4,81% 4,75%
BCP 1.400 293% 104% 571% 5,71%
BCU 3.946 255% 106% 2,70% 2,69%

Demanda y Adjudicacion respecto al programa anual de colocacion de bonos y mensual en caso de los PDBC.
Tasas de licitacion y de mercado corresponden al promedio ponderado de las licitaciones del afio.

Nota

Cambio en las politicas contables

Spread (pb)

6,4
0.1
0,7

De acuerdo con lo sefialado por la Ley Organica Constitucional del Banco Central de Chile en el Titulo VI, correspondera al Consejo, previo informe
favorable de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, dictar las normas relativas a los requisitos y condiciones generales que
deberan cumplir los estados financieros del Banco Central de Chile, los que se confeccionarén, por periodos anuales, al 31 de diciembre de cada afio.

Durante el afio 2012 no hubo cambios en las politicas contables respecto del ejercicio 2011.

Nota

Resultados netos por inversiones internacionales

Reservas internacionales

La composicion de los resultados netos generados por concepto de las reservas internacionales, al cierre de cada ejercicio es la siguiente:
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(Millones de pesos)

2012 2011
(a) Por intereses y comisiones netos:
Sobre instrumentos a valor razonable con efecto en resultados 265.084,6 154.058,2
Sobre instrumentos mantenidos al vencimiento 16.911,6 28.903,5
Sobre instrumentos disponibles para la venta 25,1 449,5
Sobre corresponsales en el exterior 664,0 706,5
Subtotal por intereses y comisiones netos 282.685,3 184.117,7
(b) Por venta de instrumentos:
A valor razonable con efecto en resultados 169.534,9 43.552,4
Disponible para la venta 6.843,3 6.682,1
Subtotal por venta de instrumentos 176.378,2 50.234,5
(c) (Pérdida) Utilidad por ajustes a valor razonable (255.983,3) 211.987,4
(d) Por otros resultados 460,5 3.452,6
Total resultados netos por reservas internacionales 203.540,7 449.792,2

Otras operaciones con el exterior

Los resultados netos por operaciones con el exterior incluyen lo siguiente:

(Millones de pesos)

2012 2011
Por revalorizacién de cuentas con organismos internacionales (7.006,0) 4.590,5
Por intereses (724,5) (2.660,3)
Otros ingresos y gastos netos 928,1 857,7

Total resultados netos por otras operaciones con el exterior (8.658,6) 1.072,5



Nota

Resultados netos por operaciones internas

La composicion de los resultados netos por concepto de operaciones internas, al cierre de cada ejercicio es la siguiente:

(a) Resultados sobre crédito interno
Por intereses
Por reajustes
Otros resultados

Total resultados sobre crédito interno

(b) Resultados por operaciones bajo normativa legal especifica
Por intereses
Por reajustes

Total resultados por operaciones bajo normativa legal especifica

(c) Resultados por depositos y obligaciones mantenidos en el Banco Central de Chile
Por intereses
Otros resultados

Total resultados por depositos y obligaciones mantenidos en el Banco Central de Chile
(d) Resultado por documentos emitidos por el Banco Central de Chile

Por intereses
Por reajustes

Total Resultado por documentos emitidos por el Banco Central de Chile

Total resultados netos por operaciones internas

Nota

Resultados netos de cambio

La composicion de los resultados netos por concepto de operaciones de cambio, al cierre de cada ejercicio es la siguiente:

(Millones de pesos)

2012

10.754,5
129,4
4.433.7

89.563,9
31.074,9

120.638.8

(96.338,5)
(513,1)

96.851,6

(613.565,0)
206.912,9

820.477.9

(781.373,1)

2011

4.859,4
181,6
3.033,2

8.074.2

94.845,9
50.140,4

144.986,3

(74.399,3)
(439,3)

(74.838,6)

(534.644,2)
251.460,9

786.105,1

(707.883,2)
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(Millones de pesos)

2012 2011
Utilidades de cambio 661.232,7 1.530.898,3
Pérdidas de cambio 2.114.091,6 (97.351,7)
Total (1.452.858,9) 1.433.546,6

Los resultados de cambio neto al cierre de cada ejercicio, tienen su origen, principalmente, en las variaciones cambiarias en los activos en divisas
segun el siguiente detalle:

(Millones de pesos)

2012 2011

Dolar de los Estados Unidos de América (777.356,0) 843.162,2
EURO (475.842,3) 397.688,0
DEG (19.824,5) 21.345,4
Libra esterlina (16.776,9) 40.170,1
Otras monedas §159.774 4) 137.068,3

Subtotal (pérdida) utilidad de cambio neta (1.449.574,1) 1.439.434,0
Arbitrajes y otros 3.284,8 (5.887,4)

Total (Pérdida) Utilidad de cambio neta (1.452.858,9) 1.433.546,6

Nota
Costos de emision y distribucion del circulante

La composicion de los costos por concepto de emision y distribucion del circulante, al cierre de cada ejercicio es la siguiente:

(Millones de pesos)

2012 2011
Billetes (7.884,3) (14.028,6)
Monedas (29.304,3) (12.884,5)
Distribucion 691,1 993.3
Total 37.879.7 27.906,4

El aumento de los costos de emision y distribucion de circulante en el 2012 respecto del 2011 se debe al aumento en cantidad de piezas fabricadas
y al aumento de los costos, principalmente en monedas. El detalle de los billetes se presenta en nota 17(a).



Nota
Activos de reserva

En este rubro se incluyen las reservas internacionales mantenidas por el Banco Central de Chile al cierre de cada ejercicio, segun el siguiente desglose:

(Millones de ddlares)

2012 2011

Oro monetario 13,1 12,1
Derechos Especiales de Giro (DEG) 1.211,5 1.214,4
Posicion de reservas en el FMI 691,8 601,3
Corresponsales en el exterior 20,8 780,3
Inversiones en divisas: 39.630,5 39.335,3
Instrumentos a valor razonable con efecto en resultados 35.067,0 27.550,3
Nivel 1 valor de mercado puro 35.067,0 27.550,3
Instrumentos disponibles para la venta - 4.056,5
Nivel 3 valorizacion sin referencia a precio de mercado - 4.056,5
Instrumentos mantenidos al vencimiento 4.563,5 7.728,5
Acuerdos de crédito reciproco 81,1 34,9
Otros activos 0,7 1.0
Total de activos de reserva 41.649,5 41.979.3

El oro monetario al cierre del ejercicio 2012 ascendio a  US$13,1 millones (US$12,1 millones en el 2011) equivalente a 7.940 onzas troy de oro
fino valorizadas a US$1.655,5 por onza (US$1.531 en el 2011). Respecto del 2011 no hubo variacion en la cantidad de onzas troy.

Los Derechos Especiales de Giro (DEG) corresponden a un activo de reserva, equivalente a divisas, asignado por el Fondo Monetario Internacional

(FMI) a los paises miembros en proporcién a la cuota pagada y se valorizan en pesos considerando la paridad vigente informada por el Fondo
Monetario Internacional.

Los Convenios de Créditos Reciprocos (débitos) representan la suma adeudada al Banco Central de Chile por parte de los bancos centrales integrantes
del Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos Aladi por exportaciones efectuadas. Su clasificacidn corresponde a instrumentos financieros no derivados
mantenidos al vencimiento, valorizados al costo amortizado a tasa efectiva.

La disminucion observada al 31 de diciembre de 2012 en los activos de reserva por US$329,8 millones, respecto del 2011, se explica, principalmente,
por disminucién en instrumentos disponibles para la venta por US$4.056,5 millones, en instrumentos mantenidos al vencimiento por US$3.165,0

millones y un aumento en instrumentos a valor razonable con efecto en resultados por US$7.516,7 millones.

La distribucion de las inversiones en divisas segiin moneda de inversién, al cierre de cada ejercicio es la siguiente:
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(Millones de délares)

2012 2011
Dolares de los Estados Unidos de América 21.050,7 22.086,6
Euro 7.870,3 12.655,6
Otras monedas 12.728,5 7.237,1
Total 41.649,5 41.979,3

Nota

12 . . :
Posicion de reservas en el Fondo Monetario Internacional (FMI)

Al cierre de cada ejercicio, el saldo de la posicion de reservas con el FMI es el siguiente:

(Millones de pesos)

2012 2011
Cuota suscripcion, aporte 629.721,5 685.378,4
Préstamo, cuenta N° 1 21,2 61,4
Nuevo Acuerdo de Préstamos NAB 118.072,3 74.873,6
Depositos (416.727,7) (446.781,5)
Total posicion FMI 331.087.3 313.531,9

Nota
Créditos a bancos e instituciones financieras

Esta partida incluye las siguientes operaciones, las cuales se encuentran definidas como instrumentos financieros no derivados mantenidos al
vencimiento, valorizados al costo amortizado a través de la tasa efectiva:

(Millones de pesos)

2012 2011
Lineas de crédito por reprogramacién de deudas 518,8 1.114,1
Compra de instrumentos del Banco Central de Chile con pacto de retroventa 1.110.445,4 954.954,9
Total 1.110.964,2 956.069,0

La tasa promedio de compra de instrumentos del Banco Central de Chile con pacto de retroventa para el 2012 fue de 5,07% (4,98% para el afio 2011).

N
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Nota

14 . ' . e
Operaciones bajo normativa legal especifica

Esta partida incluye, principalmente, las siguientes operaciones emanadas de leyes especificas, que se encuentran definidas como instrumentos
financieros no derivados mantenidos al vencimiento, valorizados al costo amortizado con reconocimiento en resultados a través de tasa efectiva y
sobre las cuales no se han aplicado pruebas de deterioro.

a) Transferencias fiscales

En el rubro Operaciones bajo normativa legal especifica, la partida “Transferencias fiscales” incluye los siguientes montos:

(Millones de pesos)
2012 2011

Transferencia fiscal Ley 18.401 260.018,7 253.794,9

Seglin el Articulo 13 de la Ley 18.401, las diferencias que se produzcan en la recuperacion, como consecuencia de los descuentos otorgados a los
accionistas, hasta por un monto de UF15 millones, seran cubiertas por el Fisco mediante transferencias fiscales futuras las que al 31 de diciembre
del 2012 ascienden a $260.018,7 millones, equivalentes a UF11,4 millones ($253.794,9 millones en el 2011, equivalentes a UF11,4 millones).

Por Decreto Supremo 1526, del Ministerio de Hacienda, de fecha 14 de diciembre de 2010, se determiné el monto total de la transferencia que
le corresponde efectuar al Fisco de Chile en favor del Banco Central de Chile por aplicacion de la norma legal citada, en la suma ascendente a
UF11.383.983,4695 y se dispuso asimismo, que dicha transferencia fiscal se realizaré en cuotas anuales, equivalentes, a lo menos, a un veinteavo
del referido monto total, a contar del undécimo afio posterior al de tramitacion del referido Decreto, fecha que corresponde al 25 de enero de
2011. Sin perjuicio de lo expuesto, en dicho decreto se contempla expresamente la facultad del Fisco de efectuar prepagos.

Caja Central de Ahorros y Préstamos y Asociacion Nacional de Ahorro y Préstamo

En virtud de los Decretos Leyes 1381 de 23 de marzo de 1976y 2824 de 6 de agosto de 1979, se requl6 la obligacion que se impuso al Banco
Central de Chile de otorgar créditos a los organismos que formaban parte del ex Sistema Nacional de Ahorro y Préstamo, Sinap, con motivo de
la situacion financiera que afectaba a dicho sistema.

La Ley 18.900 del 16 de enero de 1990 puso término a la existencia legal de la Caja Central de Ahorros y Préstamos y a la autorizacién de
existencia de la Asociacion Nacional de Ahorro y Préstamo, y dispuso la forma de liquidar los respectivos patrimonios y de pagar las obligaciones
adeudadas.

En el Articulo 3.° de esa ley se establecié que la caja en liquidacién pondré término a sus funciones dando cuenta de su cometido, haya o no
finiquitado las liquidaciones que le encomienda esta ley, en las que incluird un inventario de todos los derechos, obligaciones y patrimonio de
ésta y de la Asociacion. Esta cuenta sera sometida a la consideracion del Presidente de la Republica por intermedio del Ministerio de Hacienda.
Asimismo, en este articulo se dispuso que la aprobacion de la cuenta sea efectuada por el Presidente de la Republica mediante decreto supremo
expedido a través del Ministerio de Hacienda, que deberd publicarse en el Diario Oficial.
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El Articulo 5.° de esta ley dispone que para todos los efectos legales, a contar de la fecha de publicacion del decreto supremo aprobatorio
de la cuenta, serdn de cargo fiscal las obligaciones de la Caja y de la Asociacién que no alcanzaren a quedar cubiertas por el producto de las
liquidaciones, debiendo consultarse los fondos necesarios en el presupuesto de la Nacion, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 21
del Decreto Ley 1263 de 1975.

Este crédito proviene del otorgamiento de lineas de crédito de refinanciamiento por parte del Banco Central de Chile al Sinap, el que tuvo
reconocimiento legal expreso anterior al de la liquidacion de la Caja Central de Ahorros y Préstamos, y de la Asociacion de Ahorro y Préstamo,
dispuesta por Ley 18.900, conforme a los Decretos Leyes citados precedentemente y como tal fue incorporado al cierre de las operaciones del
dia anterior a la fecha de vigencia de la Ley Organica Constitucional que rige al Instituto Emisor, segun lo establecido en el articulo 2.° transitorio
de la misma, por lo que conforman por ende, por mandato legal, el capital inicial del Banco Central de Chile a que se refiere el Articulo 5.° de esa
misma ley. El Consejo ha decidido continuar dando el tratamiento que este activo tenia a la fecha de su contabilizacion inicial, por corresponder
a operaciones que emanan de disposiciones legales especificas.

Al31 de diciembre de 2012, el monto adeudado al Banco Central de Chile por liquidacion de dichas instituciones asciende a $877.058,7 millones
(monto que incluye intereses devengados a igual fecha por $542.500,8 millones), de los cuales $808.497,7 millones corresponden a créditos
directos otorgados por el Banco Central de Chile y $68.561,0 millones con linea de crédito programa organismos internacionales ($816.993,3
millones en el 2011, de los cuales $751.434,3 millones corresponden a créditos directos otorgados por el Banco Central de Chile y $65.559,0
millones a la linea de crédito del programa organismos internacionales).

La recuperacion de los montos indicados depende de la definicion de una fecha especifica para el pago del crédito sefialado, de cargo del Fisco
en favor del Banco Central de Chile, por lo que no es posible determinar esta fecha y las demas condiciones en que se hara efectivo su pago.

Crédito por obligacion subordinada

El crédito por obligacién subordinada representa los saldos al cierre de cada ejercicio que se adeudan al Banco Central de Chile, como consecuencia
del contrato de modificacion de las condiciones de pago de esa obligacion celebrado con el Banco de Chile el 8 de noviembre de 1996, en
conformidad con lo dispuesto en la Ley 19.396.

En dicha fecha, la Sociedad Matriz del Banco de Chile, antes denominada Banco de Chile, convino, de acuerdo con lo sefialado en los parrafos
tercero y quinto de la mencionada Ley 19.396, la cesién de dicho contrato a la Sociedad Administradora de la Obligacién Subordinada SAOS
S.A. Como consecuencia de lo expresado, el pago de la referida obligacion se debe efectuar en cuarenta cuotas anuales, iguales y sucesivas, a
partir de abril del 1997.

Durante el ejercicio 2012, se recibio de parte de la Sociedad Administradora de la Obligacion Subordinada SAQS S.A., UF5.503.988,6769 de las
cuales UF1.548.166,6602 se destinaron al pago de los intereses de la deuda y UF3.955.822,0167 para amortizacion del crédito por obligacion
subordinada (en el 2011 UF5.899.788,7374, de las cuales UF2.280.164,9346 fueron para el pago de intereses y UF3.619.623,8028 para
amortizacion).

El saldo al cierre del ejercicio 2012 alcanza a $754.321,6 millones ($821.311,9 millones en el 2011).
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Nota

Activo fijo e intangibles

(Millones de pesos)

2012 2011
Activo fijo, neto 36.377,8 37.149,1
Activo intangible, neto 2.009,0 -
Total activo fijo 38.386,8 37.149,1

Esta partida comprende, principalmente, los siguientes saldos y movimientos:

(Millones de pesos)

Saldos al Saldos al

31.Dic.11 Adiciones Bajas Depreciacion 31.Dic.12
Inmuebles e instalaciones 21.553,7 2489 (212,4) (231,8) 21.358,4
Mobiliario y equipamiento 9.887,5 1.518,2 (149,3) (1.856,6) 9.399,8
Material de transporte 390,2 66,8 (49,8) (80,9) 326,3
Coleccion de billetes y monedas (*) 3.652,3 - (24,3) - 3.628,0
Obras de arte 1.652,0 - 0,1 - 1.651,9
Otros bienes 13,4 - - - 13,4
Activo fijo, neto 37149t 18339 {435.9) (Z169.3) 36.377.8

(*) Esta cifra incluye $24,3 millones por variacién del tipo de cambio de pesos oro.

Al31 de diciembre de 2012y 2011, se presentan en el rubro Depreciaciones, amortizaciones del Estado de Resultados $2.169,3 millonesy $1.931,2
millones, respectivamente.

Composicién y movimientos del activo intangible

(Millones de pesos)

Saldos al Saldos al

31.Dic.11 Adiciones Bajas Amortizacion 31.Dic.12
Programas informéticos - 1.636,7 - (27,3) 1.609,4
Programas informaticos en desarrollo - 399,6 - - 399,6
Activo intangible, neto - 2.036,3 - (27.3) 2.009,0

Al 31 de diciembre de 2012, se presenta en el rubro Depreciaciones, amortizaciones del Estado de Resultados $27,3 millones por amortizacion
de intangible.
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Nota
Pasivos con el exterior

Esta partida incluye las siguientes operaciones:

(Millones de pesos)

2012 2011
Acuerdos de crédito reciproco 13.253,0 7.097,0
Cuentas con organismos internacionales 42.254,1 50.559,6
Asignaciones de DEG 600.950,1 654.186,5
Total pasivos con el exterior 656.457,2 711.843,1

Los Acuerdos de Créditos Reciprocos (créditos) representan la suma adeudada por el Banco Central de Chile a los bancos centrales miembros de la
Aladiy signatarios del Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos por importaciones efectuadas. Su clasificacion corresponde a instrumentos financieros
no derivados mantenidos al vencimiento, valorizados al costo amortizado a tasa efectiva.

Las Cuentas con Organismos Internacionales corresponden, por un lado, a recursos mantenidos por dichos organismos en moneda nacional para
su giro, y por otra parte, por las obligaciones del Banco Central de Chile, actuando como agente fiscal, con el BID, por pagarés suscritos en moneda
extranjera, en pago de suscripcion de acciones y por aumentos de capital. No estan sujetos a pago de intereses, pero si de mantenimiento de valor
por las variaciones del DEG (FMI) y délar estadounidense por los otros organismos.

La composicion de este rubro es la siguiente:

(Millones de pesos)

2012 2011
Obligacion por pagarés BID 38.211,9 41.633,9
Banco Interamericano de Desarrollo (BID) 3.094,8 7.961,3
Asociacion Internacional de Fomento (AIF) 901,1 901,1
Organismo Multilateral de Garantia de Inversiones (MIGA) 33,0 32,9
Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento (BIRF) 133 304
Total cuentas con organismos internacionales 42.254,1 50.559,6

Durante el afio 2011 se efectud una amortizacion de $2.998,4 millones en la Obligacion por Pagarés BID, que fue financiada por el Fisco de
conformidad con lo previsto en el Articulo 38 niimero 2 de la Ley Organica Constitucional del Banco Central de Chile, con efecto en el patrimonio
del Banco de conformidad con lo previsto en el Articulo 3 del Decreto Ley 2943 de 1979.

Las Asignaciones de Derechos Especiales de Giro (DEG) corresponden a DEG 816.891.579 asignados a Chile, a través del Banco Central de Chile,
por el Fondo Monetario Internacional, los cuales estan sujetos a una eventual restitucion y devengan intereses en funcién de una tasa que genera
el FMI semanalmente.



Nota
Base monetaria

Forman parte de la base monetaria los siguientes componentes:

(Millones de pesos)

2012 2011
Billetes y monedas en circulacion 6.195.118,2 5.265.742,6
Depositos de instituciones financieras 965.242,2 676.321,6
Depositos para reserva técnica 730.243,3 909.107,3
Total base monetaria 7.890.603,7 6.851.171,5

(a) Billetes y moneda en circulacion
Comprende el monto de billetes y monedas de curso legal emitidos por el Banco Central de Chile, que se encuentra en poder de terceros,
resultante de considerar el total de billetes y monedas recibidos de proveedores y registrados como pasivo a su valor nominal, menos los billetes

y monedas que se encuentran, tanto en la caja del Banco Central de Chile, como en sus bévedas.

Los billetes y monedas en circulacion se registran por su valor facial. El costo de impresion y acufiacion se registra como gasto dentro del rubro
Costos de emision y distribucion de circulante.

La distribucion de los billetes y monedas en circulacion al 31 de diciembre de cada ejercicio, es la siguiente:

(Millones de pesos)

Denominacion 2012 2011

$ 20.000 1.808.594,2 1.421.483,1
$10.000 3.390.659,5 2.903.835,5
$ 5.000 418.003,6 399.479,9
$ 2.000 134.675,5 131.463,9
$1.000 161.221,8 151.962,0
$ 500 4.746,8 4.752,0
Varios 249,9 251,4
Monedas 276.966,9 252.514,8

Total 6.195.118.,2 5.265.742,6
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(b) Depositos de instituciones financieras

Reflejan los movimientos de giros y depésitos en moneda nacional derivados de las operaciones efectuadas por las instituciones financieras con
el Banco Central de Chile. Su saldo representa los fondos o recursos a favor de las instituciones financieras y sirve para la constitucién de encaje.

(c) Depositos para reserva técnica
Se refiere al cumplimiento de la obligacién sobre reserva técnica contemplada para las empresas bancarias en el Articulo 65 de la Ley General
de Bancos, que establece la alternativa de mantener depdsitos en el Banco Central de Chile para dichos fines. El citado precepto legal dispone
que los depositos en cuenta corriente y los demas depdsitos y captaciones a la vista que un banco reciba, como asimismo, las sumas que deba
destinar a pagar obligaciones a la vista que contraiga dentro de su giro financiero, en la medida que excedan de dos veces y media su patrimonio

efectivo, deberan mantenerse en caja o en una reserva técnica consistente en depositos en el Banco Central de Chile o en documentos emitidos
por esta institucion o por la Tesoreria General de la Republica a cualquier plazo valorados segtn precio de mercado.

Nota
Depasitos y obligaciones

Corresponde a pasivos financieros, definidos al vencimiento, por depésitos mantenidos en el Banco Central de Chile, tanto por el Fisco, como
por instituciones financieras. Su composicion es la siguiente:

(Millones de pesos)

2012 2011
Depositos y obligaciones con el Fisco 694.763,0 861.198,8
Otros depositos y obligaciones 5.413.438,1 5.639.821,5
Total 6.108.201,1 6.501.020,3

(a) En la partida "Depésitos y obligaciones con el Fisco” se incluyen:

(Millones de pesos)

2012 2011
Cuentas corrientes del Fisco 626.202,1 795.639,9
Otros 68.560,9 65.558.9

Total 694.763.0 861.198,8



(b) En la partida "Otros depositos y obligaciones”, se incluyen:

(Millones de pesos)

2012 2011
Facilidad Permanente de Depdsito en moneda local 3.987.877,9 3.796.300,0
Cuentas corrientes en moneda extranjera 499.231,0 815.359,0
Captaciones corto plazo empresas bancarias en moneda extranjera 890.196,0 993.381,3
Otros 36.133,2 34.781,2
Total 5.413.438,1 5.639.821,5

Nota

19 . .
Documentos emitidos por el Banco Central de Chile

La emision de documentos por el Banco Central de Chile constituye el principal elemento de apoyo para la implementacion de la politica
monetaria, de manera de proveer liquidez al mercado en forma eficiente. Estos pasivos financieros se encuentran definidos al vencimiento y se

valorizan al costo amortizado, a través de la tasa efectiva.

El detalle de los vencimientos de estos documentos al 31 de diciembre de 2012 y los totales al afio 2011 son los siguientes:

(Millones de pesos)
Hasta 90 91a180 181 diasa Masde 1aino A mas de Total

dias dias 1 aio a 3 ainos 3 aiios 2012

Bonos del Banco Central en UF (BCU) 152.767,9 526.141,8  1.168.267,8 226.443,8  6.461.412,0  8.535.033,3 8.054.639,8
Bonos del Banco Central en pesos (BCP) 268.525,7 91.015,4 223.730,4  1.293.525,1  2.028.886,9 3.905.683,5 3.533.333,6
Pagarés reajustables con pago en cupones (PRC) 4.493,9 5.509,9 10.447,9 26.096,6 187.673,6 234.221,9 300.176,3
Cupones de emisién reajustables (CERO) en UF 15.797,0 11.468,9 25.433,4 83.119,0 94.276,4 230.094,7 313.339,8
Otros 21,1 - - - - 21,1 21,1
Pagarés descontables del Banco Central (PDBC) - - - - - - 984.625,5

Totales al 31 de diciembre 441.605,6 634.136,0 1.427.879,5 1.629.184,5 8.772.248,9 12.905.054,5 13.186.136,1

Los saldos incluyen los intereses y reajustes devengados hasta el 31 de diciembre de 2012y 2011.

La variacion neta observada al 31 de diciembre de 2012 en estos pasivos por $281.081,6 millones, respecto del 2011, es explicada principalmente,
por el aumento en las emisiones de BCU y BCP, y por la disminucion de PDBC.

Por otro lado, las disminuciones en CERO en UF y PRC corresponden a la no renovacion de los vencimientos normales durante el periodo, y la de
PDBC se atribuye a dejar mayor liquidez en el mercado.
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Nota
20 :
Otras cuentas del pasivo

Comprende los siguientes pasivos financieros:

(Millones de pesos)

2012 2011
Provisiones 18.365,6 15.247,9
Otros valores 411,7 361.3
Total 18.777,3 15.609,2

Provisiones

El Banco Central de Chile ha constituido provisiones por indemnizacién por afios de servicios, beneficio establecido en el Contrato Colectivo de
Trabajo vigente por el periodo 2007-2011,y 2011-2015 de acuerdo con el método actuarial del costo proyectado. A la vez, se incluyen los beneficios
otorgados a jubilados de la Ex Asociacion de Jubilados y Montepiados del Banco Central de Chile y beneficios de salud por plan de retiros, de acuerdo
con el siguiente detalle:

(Millones de pesos)

2012 2011

Saldo al inicio del afio 13.546,1 12.814,1
Provisién del afio:

Indemnizacion por afos de servicios (IAS) 1.147,6 585,8

Indemnizacion especial y depdsito convenido para plan de retiro Acuerdo 1414-01-080605 66,4 90,4

Indemnizacion especial y depésito convenido plan de retiro Acuerdo 1651-06-111229 1.752,4 -

Beneficios jubilados Ex Asociacion de Jubilados y Montepiados del Banco Central de Chile 16,6 51,9

Beneficios de salud por plan de retiro 2,7) 3.9
Saldo Provisiones beneficios post empleo 16.526,4 13.546,1
Provision por vacaciones pendientes del personal 1.836,2 1.698,7
Indemnizacion especial segtin Acuerdo 572-05-961226 3,0 3.1

Saldo al final del afio 18.365,6 15.247,9



Nota
Capital y reservas
a) Capital y reservas

Las cuentas de capital y reservas tuvieron el siguiente movimiento durante los ejercicios 2012y 2011:

(Millones de pesos)

Cuentas de Resultado
Capital VEIET ] del ejercicio

Saldos al 1 de enero de 2011 (1.961.259,2) 1.360,4 (1.489.242,2) (3.449.141,0)
Distribucion del déficit 2010 (1.489.242,2) - 1.489.242,2 -
Aumento de capital (*) 2.998,4 - - 2.998,4
Cuentas de valoracion - 545,3 - 545,3
Excedente del ejercicio - - 1.091.724,2 1.091.724,2

Saldos al 31 de diciembre de 2011 3.447.503,0 1.905,7 1.091.724,2 (2.353.873,1)
Saldos al 1 de enero de 2012 (3.447.503,0) 1.905,7 1.091.724,2 (2.353.873,1)
Distribucion del excedente 2011 1.091.724,2 - (1.091.724,2) -
Cuentas de valoracion - (1.905,7) - (1.905,7)
(Déficit) del ejercicio - - (2.123.470,7) (2.123.470,7)

Saldo al 31 de diciembre de 2012 (2.355.778,8) - (2.123.470,7) (4.479.249,5)

(*) El Fisco puso previamente a disposicion del Banco Central de Chile la suma de $2.998,4 millones en el 2011 para pagar pasivos contraidos con el BID y que se encuentran registrados en el Banco
Central de Chile, en su calidad de Agente Fiscal, segtin consta en los oficios ordinarios de la Tesgral 2945 de 28 de octubre de 2011, cuya contabilizacion significd reconocer un aumento de capital del
Banco Central de Chile por ese monto (nota 16).

El Articulo 5 de la Ley Orgénica Constitucional del Banco Central de Chile fij6 un capital inicial para el Banco Central de Chile ascendente a
$500.000 millones, que al 31 de diciembre de 2012 corresponde a la suma de $2.105.238,3 millones ajustado por la variacion del Indice de Precios
al Consumidor al 31 de diciembre de 2012, el que debe ser enterado de acuerdo con lo establecido en el Articulo 2 transitorio de esa misma ley.

Por otra parte, de acuerdo con el Articulo 77 de la legislacidn orgénica constitucional que rige al Banco Central de Chile, el déficit que se produzca
en algun afio seré absorbido con cargo a las reservas constituidas.

En caso de no existir reservas o que estas sean insuficientes, el déficit que se produzca en algun ejercicio seré absorbido con cargo al capital pagado.
Al 31 de diciembre de 2012, el Banco Central de Chile presenta un patrimonio negativo de $4.479.249,5 millones (déficit patrimonial de

$2.353.873,1 millones al 31 de diciembre de 2011), el que se origina, principalmente, por el resultado obtenido como consecuencia de las
variaciones producidas en las paridades cambiarias en los activos en divisas.
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El Articulo 11 de la Ley 20.128 publicada en el Diario Oficial del 30 de septiembre de 2006, establecié que el Fisco, a través del Ministerio de
Hacienda, podra efectuar aportes de capital al Banco Central de Chile, bajo las condiciones que en dicha ley se establecen, hasta por el plazo de
cinco afios, contado desde la fecha antes citada, por lo que dicha atribucion concluyd, por ende, con fecha 30 de septiembre de 2011.

b) Capital ajustado por correccion monetaria

A contar del afio 2010, el Consejo resolvié dejar de aplicar correccion monetaria integral de los estados financieros, por lo que la correccion
monetaria del capital no se presenta en el Balance ni en el Estado de Resultados reflejandose en cuentas de orden, para efectos del cumplimiento
de lo previsto en el Articulo 5 de la Ley Orgénica Constitucional del Banco Central de Chile, en cuyo inciso sequndo se sefiala “El capital podré ser
aumentado, por acuerdo de la mayoria de los miembros del Consejo, mediante la capitalizacion de reservas y ajustado por correccién monetaria”,
como también, de lo dispuesto en el Titulo VI de esa misma legislacién especial, referente a la distribucion de los excedentes del Banco Central
de Chile de que trata el Articulo 77, y el entero del capital inicial a que se alude en su Articulo 2 transitorio. Una vez enterado el capital inicial
debidamente ajustado por el concepto indicado en los términos del Articulo 5, el excedente que se produzca en cada ejercicio para efectos de
su distribucién al Fisco en los términos del citado Articulo 77, se determinard y calculara a partir del resultado segtin Balance, considerando el
ajuste respectivo por concepto de correccion monetaria del capital registrada en cuentas de orden.

Al31 de diciembre de 2012, el ajuste del capital negativo por correccion monetaria, reconocido en cuentas de orden ascendié a $53.367,8 millones
negativo ($136.459,8 millones negativo en el 2011), alcanzando el capital corregido a $2.594.689,9 millones negativo ($3.633.046,3 millones
negativo en el 2011). El valor a corregir monetariamente es el capital a la fecha de balance y sus correspondientes aportes por parte del Fisco
si los hubiera, este monto no considera las cuentas de valorizacién, cabe mencionar que a la fecha aun no se aplica la distribucion del resultado.

(Millones de pesos)

Correccion monetaria en Total capital al 31.12.2012
Capital al 31.12.2012 cuentas de orden con correccion monetaria
Saldos al 31 de diciembre de 2012 (2.541.322,1) (53.367,8) (2.594.689,9)
Nota

Variaciones de la base monetaria y de los activos de reservas internacionales

De conformidad con lo indicado en nota 2.a.iv y en consideracion a las particularidades operacionales del Banco Central de Chile, a contar del
ejercicio 2001 el Banco Central de Chile presenta en reemplazo del estado de flujo de efectivo un estado de variaciones de la base monetaria y otro
de variaciones de activos de reservas internacionales, entendiéndose por base monetaria y por reservas internacionales, lo siguiente:

Base monetaria: pasivo del Banco Central de Chile que forma parte del dinero, o bien, que contribuye a la formacion de agregados monetarios y que
comprende billetes, monedas y los depdsitos del sistema financiero en el Banco Central de Chile.

Reservas internacionales: aquellos activos externos que estan a disposicion inmediata y bajo control de las autoridades monetarias, para el financiamiento
directo de los desequilibrios y para la regulacion indirecta de tales desequilibrios, a través de cambio y/u otros propdsitos.



Variaciones de la base monetaria

Saldo inicial de la base monetaria
Aumentos de la base monetaria
Operaciones de cambio
Intereses y reajustes pagados
Crédito interno
Gastos de apoyo operacional
Documentos emitidos
Operaciones con organismos internacionales
Otros activos

Total aumentos

Disminuciones de la base monetaria
Depdsitos y obligaciones

Intereses y reajustes percibidos por operaciones internas

Documentos emitidos

Otros movimientos menores de cambio
Redencion de pagarés BID

Otros activos

Otros pasivos

Total disminuciones
Variacién de la base monetaria en el periodo

Saldo final de la base monetaria

Variaciones de activos de reservas internacionales

Saldo inicial de reservas

Aumentos de reservas
Operaciones de cambio
Depdsitos y obligaciones

Intereses percibidos por depositos y otros instrumentos de inversion sobre el exterior

Total aumentos

Disminuciones de reservas
Otros pasivos
Otros activos
Depdsitos y obligaciones
Intereses pagados por otras operaciones con el exterior

Total disminuciones

Variacion de reservas en el periodo
Efecto paridad

Saldo final de activos de reserva

(Millones de pesos)

2012
6.851.171,5

2.941,6
947.203,3
134.712,0
35.759,3
256.732,4
5.416,8

1.342,6

1.384.108,0

(220.498, 0)
(118.078,2)

(6.091,9)
@.7)

344.675.6
1.039.432,4

7.890.603,7

2011
5.525.006,6

5.793.799,9
731.921,9
951.159,6
37.969,0

19.163,8

1.534.014,2

(1.945.739,8)
(131.023,8)
(4.120.399,3)
(1.104,1)
(2.998,4)
(6.413,1)
170,7

(6.207.849,2)
1.326.165,0

6.851.171,5

(Millones de ddlares)

2012
41.979,3
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2011
27.863,7

11.880,9
2.230,8
2.644,9
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Nota ]
23 Saldos en moneda extranjera

En el Balance General se incluyen derechos y obligaciones pagaderos en moneda extranjera, cuyos saldos al 31 de diciembre de 2012y 2011
son los siguientes:

(Millones de dolares)

Activos 2012 2011
Activos sobre el exterior 41.898,3 42.228,0
De reserva 41.649,5 41.979,3
Otros activos sobre el exterior 248,8 248,7
Otras cuentas del activo 6.3 430,2
Total activos 41.904,6 42.658,2
Pasivos
Pasivos con el exterior 1.363,1 1.348,0
Otros pasivos con el exterior 107,5 93,5
Asignaciones de DEG 1.255,6 1.254,5
Pasivos internos 3.921.3 477718
Depdsitos y obligaciones con el Fisco 977,6 1.284,2
Otros depositos y obligaciones 2.943,7 3.493,6
Total pasivos 5.284,4 6.125,8
Activos netos 36.620,2 36.532.4

Nota

24 : : :
Contingencias y compromisos

Existen juicios en actual tramitacién en contra del Banco Central de Chile, cuyos resultados, segun la apreciacion de la Fiscalia del Banco Central de
Chile, no tendran efecto significativo en el patrimonio.



Nota

25
Impuesto a la renta

Por disposicion del Articulo 7 del Decreto Ley 3345 de 1980, el Banco Central de Chile esta exento del impuesto a la renta.

Nota
Agencia fiscal

Con fecha 30 de septiembre de 2006, se publicé en el Diario Oficial la Ley 20.128 sobre Responsabilidad Fiscal, mediante la cual se cred el “Fondo
de Estabilizacién Economica y Social (FEES)” y el “Fondo de Reserva de Pensiones (FRP)" los recursos de este tltimo fondo son invertidos por una
parte en bonos soberanos y otros activos relacionados y en bonos soberanos indexados a inflacion, gestionados por el Banco Central de Chile en su
condicién de Agente Fiscal y por otra en bonos corporativos y acciones gestionados por un administrador externo. En conformidad a las disposiciones
de la referida ley, el sefior Ministro de Hacienda por Decreto Supremo 1383, de fecha 11 de diciembre de 2006, procedio a designar Agente Fiscal al
Banco Central de Chile, para la administracion de los recursos a que se refieren dichos fondos, conforme al procedimiento, condiciones, modalidades
y demés normas establecidas en el sefialado decreto supremo.

SegUin Decreto Supremo 19 del Ministerio de Hacienda con fecha 10 de enero de 2011 se ha incorporado el Fondo de Contingencia Estratégica (FCE).

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 5 del Decreto Supremo 1383 sefialado, las inversiones de recursos fiscales administrados por el Banco
Central de Chile, en su carcter de Agente Fiscal, han sido realizadas conforme a las directrices establecidas por el sefior Ministro de Hacienda. Estas
inversiones se encuentran registradas en cuentas fuera del Balance del Banco Central de Chile.

De acuerdo con el oficio ordinario 1637 del Ministerio de Hacienda, de fecha 18 de noviembre de 2011, el Banco Central de Chile esté facultado para
externalizar parte, o el total, de la administracion de los recursos fiscales correspondientes al Fondo de Reserva de Pensiones. De esta forma, en ese
mismo mes, se selecciond a los gestores de cartera BlackRock Institutional Trust Company, N.A.y Rogge Global Partners Plc para la administracion
del portafolio de bonos corporativos. En el caso de los portafolios de acciones los administradores seleccionados fueron BlackRock Institutional
Trust Company, N.A.y Mellon Capital Management Corporation, y como banco custodio JP Morgan N.A., que provee los servicios de cumplimiento,
medicion de riesgo / retorno y registros contables.

Por Acuerdo de Consejo 1406 del 24 de abril de 2008, se encomendo a la firma de auditores KPMG Auditores y Consultores Ltda. la auditoria del
“Fondo de Estabilizacion Econémica y Social (FEES)” y del “Fondo de Reserva de Pensiones (FRP)” de los ejercicios 2012 y 2011. Por adenda al
contrato de auditoria con la firma de auditores KPMG Auditores y Consultores Ltda., se incorpord el 1 de octubre de 2011 los servicios de auditoria
del “Fondo de Contingencia Estratégica (FCE)".
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Nota
Transacciones entre partes relacionadas
(a) El Banco Central de Chile no tiene empresas relacionadas.
(b) Remuneraciones del Consejo y de ejecutivos claves:

De acuerdo con la Ley Organica Constitucional del Banco Central de Chile, las remuneraciones del Consejo son fijadas por el Presidente de la
Republica por plazos no superiores a dos afios, previa propuesta efectuada por una comision integrada por ex presidentes o ex vicepresidentes del
Instituto Emisor, designada para tal efecto por el Presidente de la Republica. Para proponer las remuneraciones, la ley establece que se consideren
las asignadas para los mas altos cargos ejecutivos que se encuentren vigentes en las empresas bancarias del sector privado.

Las remuneraciones correspondientes al Gerente General, Fiscal y Revisor General del Banco Central de Chile, se encuentran en el nivel uno de la
estructura de remuneraciones, en razon de tratarse de cargos establecidos en los Articulos 24 al 26 de la Ley Organica Constitucional.

El total de remuneraciones brutas pagadas al Consejo y ejecutivos claves en el afio 2012 ascendié a $1.275,5 millones ($1.228,1 millones en el 2011).

Nota

2
E Hechos relevantes

Por Decreto Supremo 167 del Ministerio de Hacienda, de fecha 6 de febrero de 2012, publicado en el Diario Oficial del dia 6 de julio de 2012, S.E.
el Presidente de la Republica sefior Sebastian Pifiera Echenique designd a don Joaquin Vial Ruiz-Tagle en el cargo de Consejero del Banco Central
de Chile por el plazo de 10 afios, a contar de esa misma fecha.

Mediante Acuerdo 1658E-01 del 14 de febrero de 2012 el Consejo del Banco Central de Chile acord designar al sefior Manuel Marfan Lewis, en el
cargo de Vicepresidente del Consejo del Banco Central de Chile hasta el 18 de diciembre de 2013, fecha en que concluye su periodo de diez afios
como Consejero de esta institucion.

Mediante Acuerdo 1660-01 del 23 de febrero de 2012 el Consejo del Banco Central de Chile acordd designar al sefior Gustavo Favre Dominguez,
en caracter de miembro integrante del Comité de Auditoria y Cumplimiento del Banco Central de Chile, por el plazo de tres afios.
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Nota
2 .
9 Hechos posteriores

En opinién de la Administracion del Banco Central de Chile, entre el 31 de diciembre de 2012 y la fecha de emision de estos estados financieros han
ocurrido los siguientes hechos posteriores que pudieran tener un efecto significativo en las cifras presentadas:

(a) Variacion del tipo de cambio ddlar y euro
El tipo de cambio del ddlar observado al dia 22 de enero de 2013 alcanzaba a $472,02 representando una disminucion de $6,58 respecto
del tipo de cambio del 31 de diciembre de 2012. Lo anterior representa un deterioro en el patrimonio del Banco por $113.144,9 millones, al
considerar el tipo de cambio de $472,02 por ddlar.
El tipo de cambio del euro al dia 22 de enero de 2013 alcanzaba a $628,61, representando una disminucion de $4,29 respecto del tipo de
cambio del 31 de diciembre de 2012. Lo anterior equivale a un deterioro en el patrimonio del Banco por $25.168,7 millones, al considerar el

tipo de cambio de $628,61 por euro.

La disminucion total en el patrimonio del Banco producto de la baja en el tipo de cambio del délar y el euro al dia 22 de enero de 2013 alcanza
a $138.313,6 millones.

(b) Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado al 31 de diciembre de 2012 fueron presentados por el Gerente General al Consejo con fecha 31
de enero de 2013, obteniendo el pronunciamiento favorable para su publicacién en Sesion 1733.

(c) Otros

No existen otros hechos posteriores que pudieran tener un efecto significativo en las cifras en ellos presentadas, ni en la situacion econémica
y financiera del Banco Central de Chile.

N

ALEJANDRO ZURBUCHEN SILVA
Gerente General

JUAN CARIVOS lALAZAR TAPIA SILVIA QUINTARD FLEHAN
Contador General Revisor General
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Informe de los Auditores Independientes kEE

A los Sefiores
Presidente y Miembros del Consejo del Banco Central de Chile:

Informe sobre los estados financieros

Hemos e fectuado una auditorfa a los estados financieros adjuntos del Banco Central de Chile, que comprenden los estados de situacion financiera
al 31 de diciembre de 2012y 2011y los correspondientes estados de resultados por los afios terminados en esas fechas y las respectivas notas a los
estados financieros.

Responsabilidad de la Administracion por los estados financieros

La Administracion es responsable por la preparacidn y presentacion razonable de estos estados financieros de acuerdo con la base de contabilizacion
descrita en nota 2(a). Esta responsabilidad incluye el disefio, implementacion y mantencion de un control interno pertinente para la preparacion y
presentacién razonable de estados financieros que estén exentos de representaciones incorrectas significativas, ya sea debido a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Una auditorfa comprende efectuar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los montos y revelaciones en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de representaciones incorrectas significativas de
los estados financieros ya sea debido a fraude o error. Al efectuar estas evaluaciones de los riesgos, el auditor considera el control interno pertinente
para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de la entidad con el objetivo de disefiar procedimientos de auditorfa que sean
apropiados en las circunstancias, pero sin el propésito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad. En consecuencia, no
expresamos tal tipo de opinién. Una auditoria incluye, también, evaluar lo apropiadas que son las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de
las estimaciones contables significativas efectuadas por la Administracion, asi como una evaluacion de la presentacion general de los estados financieros.
Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionarnos una base para nuestra opinién de
auditorfa.

Opinién

En nuestra opinién, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién financiera del
Banco Central de Chile al 31 de diciembre de 2012 y 2011 y los resultados de sus operaciones por los afios terminados en esas fechas de acuerdo
con la base de contabilizacion descrita en nota 2(a).

Base de contabilizacién

En nota 2(a) los estados financieros se describe la base de contabilizacién en la cual los estados financieros del Banco Central de Chile son preparados de
acuerdo con normas dictadas por el Consejo, previo informe favorable de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, segun lo establecido en
el Articulo 75 de la Ley Orgdnica Constitucional del Banco Central de Chile. Las normas dictadas por el Consejo concuerdan con las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NIIF). De existir discrepancias, priman las normas dictadas por el Consejo del Banco Central de Chile, tal como se explica en nota
2(a) a los estados financieros en relacién con las siguientes materias: a) Tratamiento contable de la cuenta Liquidacion Sinap Ley 18900 del 16 de enero de
1990, que se presenta en la partida de Operaciones Bajo Normativa Legal Especifica y que se explica en la nota 14(b) a los estados financieros y b) Reemplazo
de la presentacion de los Estados de Cambios en el Patrimonio, Flujos de Efectivo y de Resultados Integrales por Nota 21 de Capital y reservas, Nota 22 de
Variaciones de la Base Monetaria y de Activos de Reservas Internacionales y Estados de Resultados, respectivamente. Nuestra opinién de auditoria no se
modifica con respecto a estas dos materias.

Enfasis en la situacién patrimonial
Como se sefiala en nota 21(a) los estados financieros, al 31 de diciembre de 2012 el Banco Central de Chile presenta un déficit patrimonial neto
de $4.479.249,5 millones ($2.353.873,1 millones en 2011), como consecuencia, principalmente, de las disminuciones producidas en las paridades
cambiarias de los activos en divisas.

Joaquin Lira H. KPMG Ltda.
Santiago, 31 de enero de 2013
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