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Banco Central completó programa de disminución  
conjunta de sus pasivos y activos denominados en divisas 

 
 
El Banco Central de Chile (BCCh) informa que el primero de diciembre del año en curso 
completó su programa de disminución conjunta de sus pasivos y activos denominados en 
divisas para reducir los costos financieros de su posición neta en moneda extranjera, 
anunciado el 5 de noviembre de 2003. Como resultado de este programa, la deuda del 
instituto emisor denominada en divisas se redujo en 6.271 millones de dólares de Estados 
Unidos de América. Para amortizar y pagar los intereses de dicha deuda se liquidaron 
activos en el exterior por un monto equivalente. 
 
Este programa, desarrollado entre el primero de diciembre de 2003 e igual fecha de 2005, 
contempló el canje de títulos expresados en moneda extranjera, pagaderos en pesos, por 
bonos pagaderos en dólares y el pago posterior de estos últimos a su vencimiento mediante 
la liquidación de activos en el exterior. Los últimos pagos en moneda extranjera ocurrieron 
el primero de diciembre de este año. Esta reducción de los pasivos y activos en divisas se 
hizo con el objeto de mejorar el resultado del balance del BCCh, por cuanto su costo de 
financiamiento en moneda extranjera es superior a la rentabilidad de sus activos 
internacionales.  
 
La liquidación de activos en el exterior efectuada como parte de este programa no se ha 
reflejado hasta la fecha en un menor nivel de reservas internacionales. Esto se debe, 
principalmente, a que en el mismo período las instituciones financieras han efectuado 
depósitos y operaciones para fines monetarios con el BCCh y el Fisco ha hecho depósitos 
que han incrementado la disponibilidad de recursos en moneda extranjera de corto plazo.  
 
La renovación de las operaciones en moneda extranjera señaladas depende de las decisiones 
de terceros, pero se anticipa una reducción importante en su monto durante 2007, con lo 
que se materializaría lo previsto en los Informes de Política Monetaria de septiembre de los 
últimos tres años. En todo caso, se estima que la disminución en reservas internacionales 
que esto pudiera conllevar no afecta de modo relevante la liquidez en moneda extranjera a 
disposición del BCCh para hacer frente a circunstancias excepcionales en el mercado 
cambiario—reservas internacionales netas de obligaciones pagaderas en moneda extranjera 
de corto plazo—la cual alcanzaba a 12.072 millones de dólares al 15 de diciembre de 2006.  



 
El BCCh estima que su disponibilidad de liquidez en divisas, la que planea incrementar 
adicionalmente cuando reciba aportes de capital del Fisco, es adecuada en la actualidad 
para enfrentar eventuales contingencias excepcionales. Esto considerando los sólidos 
fundamentos monetarios, fiscales y financieros que ha alcanzado la economía nacional, 
entre los que se incluyen la exitosa adopción de un régimen de tipo de cambio flotante y la 
acumulación de activos en el exterior por parte del Fisco.  
 
El BCCh mantiene todavía pasivos en títulos de deuda expresados en moneda extranjera 
pagaderos en pesos por un total de 790 millones de dólares, los cuales vencen entre 
septiembre de 2007 y enero de 2008. La gestión de estos vencimientos buscará mantener un 
nivel adecuado de liquidez en divisas, continuar reduciendo los costos financieros del 
BCCh y mantener riesgos acotados en su balance. En particular, esta gestión financiera no 
tiene como objetivo afectar el tipo de cambio. En la actualidad, y al igual que en el caso de 
los instrumentos que vencieron durante el presente año, no se tiene programado el canje de 
estos títulos por bonos pagaderos en dólares ni su renovación por nuevos títulos 
denominados en moneda extranjera a su fecha de expiración.  


