
ACTA CORRESPONDIENTE A LA SESION EXTRAORDINARIA N° 420E DEL CONSEJO 
DEL BANCO.CENT-RALD£_CHILE CELEBRADA EL JUEVES 27 DE ABRIL DE 1995

En Santiago de Chile, a 27 de abril de 1995, siendo las 12,45 horas, se reúne en 
sesión extraordinaria el Consejo del Banco Central de Chile, bajo la presidencia del titular don 
Roberto Zahler Mayanz y con la asistencia de los consejeros señores Pablo Pinera Echeñique 
y Alfonso Serrano Spoerer.

Asistieron, además, los señores:

Gerente General, don Camilo Carrasco Alfonso;
Fiscal y Ministro de Fe, don Víctor Vial del Río;
Gerente de División Estudios, don Nicolás Eyzaguirre Guzmán;
Gerente de División Internacional, don Juan Foxley Rioseco;
Jefe Departamento Control de inversiones, don Iván Montoya Lara;
Jefe Departamento Administración de Inversiones, don Iván Porras Pórras;
Jefe de Prosecretaría, doña María Isabel Palacios Lillo.

El Gerente de División Internacional presenta los resultados acumulados de 
retornos contables asociados al portafolio de divisas para el período enero-febrero de 1995 
(así como aquellos individuales correspondientes al mes de febrero), y los comparadores de 
rendimiento que definen la medida de performance conocida por el Consejo en su Sesión 
Extraordinaria N° 388E del 24 de noviembre de 1994. Adicionalmente, y tal como se comenzó 
a hacer desde el mes pasado, se incluye la publicación del retorno económico mensual de la 
cartera de bonos valorados a precios de mercado ("mark to market").

Señala el señor Foxley que los retornos económicos corresponden a cálculos 
independientes efectuados por el Departamento Control de Inversiones sobre el portafolio de 
bonos valorado a precios de mercado, indicando que los instrumentos se valoran diariamente 
con el software Decisión 2.000 de Reuter. En consecuencia, corresponden a un esfuerzo 
interno y deben entenderse como cifras provisorias. Los resultados contables, en cambio, se 
encuentran - como siempre en estos informes - debidamente validados por el Departamento 
de Contabilidad del Banco.

El señor Foxley destaca que durante el período enero-febrero de 1995 los 
resultados contables del portafolio de divisas muestran ingresos acumulados por el 
equivalente de US$ 119,22 millones, provenientes en un 98,43% (US$ 117,35 millones) de 
intereses percibidos y devengados, incluyendo amortización de premios y capitalización de 
descuentos, y en un 1,57% (US$ 1,87 millones) de ganancias netas de capital por venta de 
instrumentos.

Los ingresos totales del período representan un retomo nominal anualizado de 
5,56%, que se descompone en un 5,46% para instrumentos de corto plazo y un 5,86% para 
instrumentos de largo plazo.

Indica que el rendimiento acumulado del portafolio total es superior al obtenido en 
el mercado relevante (ver Cuadro N° 1 en anexos). El índice de performance total para el 
período enero-febrero es 1,058. En corto plazo es 1,102 y en largo plazo es 0,922.
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Agrega que en el mes de febrero en particular, el índice alcanza a 1,046 para el
portafolio total (ver Cuadro N° 2 en anexos), resultado que es levemente inferior al promedio
anual (1,058). Señala que el performance de febrero se mantiene en línea con la tendencia
que viene observándose desde julio de 1994. Un índice mensual total que oscila entre 1 024 v

resultados de corto plazo que más que compensan el desempeño 
contable de la cartera de largo plazo.

on ' H- de 1995 la cartera de corto plazo registra una disminución
en su indice de perfomance total, al caer a 1,083 desde el 1,125 observado en enero. Sin 
perjuicio de lo anterior, constituye el segundo mejor resultado mensual del último año v se
mantiene en linea con la tendencia favorable de los últimos nueve meses, como se observa en 
la siguiente tabla:

PERFOMANCE CORTO PLAZO

PERIODO TOTAL BANCARIO SOB. + SUP.

Febrero 94 0,879 0,888 0,860
Marzo 94 0,927 0,932 0,916
Abril 94 0,906 0,891 0,937
Mayo 94 0,966 0,963 0,973
Junio 94 1,016 0,998 1,052
Julio 94 1,050 1,022 1,109
Agosto 94 1,079 1,027 1,203
Septiembre 94 1,044 0,992 1,166
Octubre 94 1,076 1,012 1,246
Noviembre 94 1,046 0,996 1,172
Diciembre 94 1,053 1,000 1,196
Enero 95 1,125 1,049 1,323
Febrero 95 1,083 1,021 1,240

indica que para ambos tipos de riesgo de corto plazo, bancario como 
soberano/supranacional, se registra en febrero una caída en los retornos contables que no 
alcanza a compensarse con las caídas que registran las tasas de los comparadores 
referenciales relevantes.

En el caso del riesgo bancario, el retomo contable anualizado disminuye entre 
enero y febrero desde un 5,401% a un 5,139%, lo que se explica por los depósitos efectuados 
durante el mes a tasas menores que las correspondientes a los vencimientos. En efecto, 
durante febrero vencieron depósitos por aproximadamente US$ 700 millones con una tasa de 
interés ponderada equivalente al 3,52%, y se efectuaron colocaciones por US$ 552 millones a 
una tasa promedio del 2,98% (el 78% corresponde a yens con una tasa del 2,27%). El 
comparador referencial relevante - Libid promedio entre 3 y 6 meses para dólar, marco y yen, 
ponderada en un 47%, 32% y 21% respectivamente - a su vez, registra una caída menor al 
pasar desde un 5,148% a un 5,032%.

En la cartera de riesgo soberano y supranacional, por su parte, el retorno 
contable cae desde un 6,23% a un 5,83%, mientras que el comparador referencial relevante - 
rendimiento promedio de índices Fixbis a 3 meses del BIS para dólar, marco y yen, 
ponderados en un 47%, 32% y 21% respectivamente - presenta una leve disminución (4,710% 
versus 4,705%).



El señor Foxley expresa que el índice de performance de la cartera de bonos en 
febrero (0,926) es marginalmente superior a lo observado en el mes de enero (0,922). Dicho 
resultado es atribuible a una caída en los comparadores referenciales proporcionalmente 
superior a la experimentada por los retornos contables de la cartera. Mientras los 
comparadores referenciales - promedio de "yieid to maturity" de índices de bonos entre 1 y 5 
años de JP Morgan para dólar, marco y yen, ponderados en un 47%, 32% y 21% 
respectivamente - disminuyen desde un 6,509% a un 6,214%, el retorno contable de la cartera 
lo hace desde un 5,999% a un 5,753%.

Hace notar el Gerente de División Internacional que durante el mes de febrero, al 
igual que en meses anteriores, se mantuvo la decisión de incrementar la duración de la cartera 
a través de compras de bonos en dólares. A tales efectos se efectuaron compras por US$ 160 
millones de bonos emitidos a 10 años plazo y con una madurez remanente en el rango de 7 a 
10 años.

El alargamiento de posiciones en bonos a 10 años en dólares (ver Anexo N° 2) 
obedece a la mayor estabilidad esperada en los rendimientos de estas inversiones.

Destaca, por último, que las ganancias de capital por venta de bonos no tienen 
incidencia en los resultados contables de esta cartera en los últimos 8 meses, a diferencia de 
lo observado en 1993 y el primer semestre de 1994.

El señor Foxley manifiesta que basados en una valoración diaria del portafolio de 
bonos a precios de mercado, se calcula y analiza para el mes de febrero el "retorno total" 
promedio de esta cartera, aplicando la metodología de cálculo presentada en el informe del 
mes anterior. Esto es, se calcula la diferencia entre fines del mes corriente y el anterior, en el 
valor - promedio mensual - de mercado de la cartera, considerando las fluctuaciones en el 
precio de mercado de las inversiones y los intereses que devengan. Explica que el retorno 
mensual es el resultado de la composición de las tasas de retorno diarias. La necesidad de 
realizar los cálculos diariamente obdece al hecho que permanentemente la cartera de bonos 
sufre variaciones en su composición y saldos. Al incorporar el impacto ex-post de los cambios 
de precios en el valor de la cartera, el "retorno total" es un indicador muy sensible cuya 
volatilidad depende fuertemente de la variabilidad de los precios. Agrega que si se comparan 
los resultados con los de una estructura benchmark, hay que tener presente que la volatilidad 
de los índices de gestión dependerá, en medida importante, de las diferencias de composición 
entre ambas carteras. Al mismo tiempo, hay que considerar un horizonte de evaluación de 
varios períodos para analizar los resultados.

El análisis de gestión basado en el "retorno total" permite concluir, como se ilustra 
en la siguiente tabla y con detalle en el Cuadro N° 3 en los anexos que se acompañan a la 
presente Acta, que en febrero de 1995 se observa una mejoría en los resultados que impulsa 
al alza el índice de performance desde un 0,803 a un 0,932. Esto, como se verá más 
adelante, se explica fundamentalmente por un aumento importante en los precios de los bonos 
en dólares.

CARTERA DE BONOS

Mes Retorno total Retorno Total Perfomance Perfomance
BCCH (*) Benchmark (*) Económico Contable

(a) (b) (a/b)

Enero 1995 0,996% 1,241% 0,803 0,922
Febrero 1995 1,246% 1,337% 0,932 0,926

(*); Tasas mensuales.
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El señor Foxley señala que en febrero de 1995 el valor económico promedio 
diario de la cartera de bonos fue equivalente a US$ 3.343 millones con ganancias económicas 
totales en febrero, que alcanzan a US$ 42,14 millones. US$ 15,23 millones por concepto de 
intereses y US$ 26,91 millones por concepto de cambios de precios (Ver Cuadro N° 3 en los 
anexos).

Además hace notar que la estructura de monedas del benchmark que se usa en 
la comparación de rendimiento para la cartera de bonos es la siguiente: 47% dólar, 32% marco 
y 21% yen, con una duración implícita de 2,5 años en cada moneda y bonos entre uno y cinco 
años de madurez. Sin embargo, la cartera efectiva presenta desviaciones respecto de esta 
estructura, tanto en lo referente a composición de monedas como a duración.

Respecto de la composición de monedas, la cartera efectiva de bonos a febrero 
presenta un 45,9% de concentración promedio en el área marco, y sólo un 28,4% asociado a 
dólares. Esto se debe a la dependencia de esta cartera respecto de la estructura de monedas 
del portafolio de corto plazo, el que en medida importante ha estado concentrado en 
instrumentos en dólares por consideraciones de mercado, en la práctica, existen pocas 
alternativas de instrumentos de riesgo soberano de corto plazo en monedas distintas al dólar.

En relación a la duración, la cartera efectiva muestra una duración promedio de 
3,26 años, con desviaciones significativas respecto del benchmark (2,5 años) en el área dólar 
(5,3 años) y en yens (1,1 años). Dichas desviaciones, en particular aquellas referidas al área 
dólar, reflejan decisiones de inversión asociadas a percepciones de tendencias del mercado, 
en particular respecto de la evolución de tasas largas en dólares de Estados Unidos de 
América.

En cuanto al índice de performance de febrero (0,932) se explica por el 
desempeño de la cartera de bonos en dólares (1,234) y marcos (1,238), que más que 
compensa el desempeño de la cartera en yens (0,462), con duración relativamente más corta 
que las anteriores.

A continuación el señor Foxley señala que los bonos en dólares registraron un 
retorno total de 2,273% durante el mes de febrero de 1995. En enero el retorno total fue de 
1,212%. Ello se explica por dos razones:

- Se siguieron aumentando las tenencias a 10 años, llegando éstas a representar el 88,98% 
de esta cartera, y

- Estas posiciones largas registraron aumentos de precios de 2,51% en promedio. Las 
posiciones más cortas (menos de 1 año) registraron sólo un 0,18% de aumento en sus 
precios. Estos fuertes aumentos de precios responden a sucesivos descensos paralelos en 
la curva de rendimiento de bonos en dólares de los Estados Unidos de América, 
especialmente hacia fines de mes.

Añade que la cartera en marcos alemanes registró un retorno total de 1,142% 
durante febrero de 1995. Durante enero el retorno fue de 1,048%. El mayor retorno total de 
febrero se debió a aumentos de precios en los tramos de madurez de 3 a 5 años y 5 a 7 años, 
donde en promedio los precios aumentaron un 0,89% y 0,70%, respectivamente. Estos 
aumentos de precios se debieron a que en estos tramos de madurez, la curva de rendimiento 
registró los mayores descensos paralelos a lo largo del mes. En el tramo de madurez inferior a 
1 año, los precios registraron un descenso de 0,08% en promedio. En el tramo de 1 a 3 años, 
los precios registraron un leve aumento de 0,25% en promedio.

Finalmente, la cartera de bonos en Francos Franceses, por su parte, registró 
durante febrero un retorno total de 0,899%, inferior al registrado en enero de 1,375%. Sin 
perjuicio de lo anterior, al registrarse también una caída en el comparador referencial relevante 
(de 1,320 a 0,861), se produce en definitiva un efecto positivo en el índice de performance.
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El Cuadro N° 4 en anexos, que se somete a la consideración del Consejo, 
combina los resultados contables de corto plazo con el retorno total de la cartera de bonos 
valorada a precios de mercado (las tasas de retorno total efectivas y referenciales del Cuadro 
N° 3 se anualizan, para ser consistentes con la forma de presentación de los resultados de 
corto plazo). Esto permite concluir que en febrero se observa un índice de performance global 
de 1,062, resultado que es superior a lo obtenido para enero (1,000) aplicando la misma 
metodología.

Respecto a la duración total del portafolio, el 28 de febrero era de 12,54 meses, 
superior (4,2 días) al rango autorizado entre 9,4 y 12,4 meses para el portafolio de divisas 
(Acuerdo N° 76 del Comité de Política de Reservas Internacionales del 29 de noviembre de 
1993). Dicha desviación, marginal y transitoria, fue debidamente justificada a la Gerencia de 
División y corregida al día siguiente. Durante el mes se decidió aumentar el stock de la cartera 
de bonos en US$ 100 millones, como así mismo la de incrementar su duración, reemplazando 
con alguna anticipación, vencimientos del mes (US$ 90 millones) por emisiones a 10 años. Al 
15 de marzo la duración total era de 12,16 meses.

Respecto a la duración total a fines de febrero representa un aumento en relación 
a lo observado a fines de enero (11,24 meses) y de diciembre de 1994 (10,85 meses). Este se 
explica por un aumento en la duración de las inversiones de largo plazo. Entre fines de enero 
y febrero la duración de la cartera de bonos aumentó desde 38,11 meses a 41,06 meses.

Consecuente con lo anterior, la duración de las inversiones de corto plazo, por su 
parte, disminuyó desde 3,43 meses en enero a 3,07 meses a fines de febrero (ver Anexo N° 
3). En el caso de las inversiones de corto plazo en dólares, éstas también experimentaron una 
disminución en su duración entre enero y febrero, al pasar de 3,60 meses a 3,17 meses.

En cuanto a la composición de monedas a fines de febrero correspondía en un 
48,98% al dólar, un 31,04% al marco y otras monedas, y un 19,62% al yen, cumpliendo así, la 
restricción vigente aprobada en la Sesión N° 74 del Comité de Política de Reservas 
Internacionales (rangos para el dólar entre 40% y 52%; para el marco y otras monedas entre 
29% y 35%: para yen entre 19% y 23%).

Durante enero se tomó la decisión de tender, gradualmente en 3 meses, a no 
exceder el punto central del rango autorizado para el dólar (47%). Esto, como consecuencia 
del ajuste en la canasta cambiaria del Banco de diciembre de 1994 y su incidencia en una 
futura revisión del "benchmark" de monedas.

Finalmente, el señor Foxley indica que continúa realizándose un intensivo uso del 
límite de riesgo bancario autorizado (52%), que significó que en el mes de febrero el riesgo 
bancario representara el 49,968% del portafolio (50,99% en enero y 50,86% en diciembre). No 
hay en dicho mes, hechos relevantes que informar respecto de cambios de rating de bancos 
que alteren la nómina de instituciones elegibles.

Por último el señor Foxley se refiere al estado del Portafolio de Divisas al 24 de 
abril en curso, mediante el cual se observa un cumplimiento pleno de todos los márgenes 
vigentes, donde la única novedad digna de mencionarse es la pérdida de la condición de triple 
A del Suisse Bank Corporation durante el mes de abril, lo que significó su suspensión en 
nuestra lista de contrapartes elegibles como custodio, recordando que dentro de los requisitos 
acordados para dicha contraparte, se establecía la condición de AAP. Agrega que 
naturalmente eso reduce las posibilidades de operación, por lo que en una próxima Sesión esa 
Gerencia de División propondrá algún criterio menos estricto, que permita una menor 
restricción para la lista de contrapartes elegibles para el negocio de custodia, donde la calidad 
del servicio es un elemento crucial al momento del manejo diario.
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EI Consejo tomó nota de la exposición efectuada por el Gerente de División
Internacional.

No habiendo más temas que tratar, se levanta la sesión a las 12,55 horas.

PABLO PINERA ECHEÑIQUE 
Consejero

ROBERTO ZAHLER MAYANZ 
Presidente

VICTOR VIAL DEL RIO ^
Ministro de Fe

ALFONSO SERRANO SPOERER 
Consejero

Ind.: Rendimiento de los activos en divisas febrero 1995:
Informe (6 hojas);

Cuadro N°1: Enero-Febrero 1995
Ingresos nominales del Portafolio en divisas;
Ingresos nominales del Portafolio de corto plazo;
Ingresos nominales del Portafolio de bonos.

Cuadro N° 2: Febrero 1995
Ingresos nominales del Portafolio en divisas;
Ingresos nominales del Portafolio de corto plazo;
Ingresos nominales del Portafolio de bonos;

Cuadro N° 3: Portafolio de bonos valorado a precios de mercado-Retorno total feb. 
1995.

Cuadro N° 4: Portafolio de divisas, ingresos nominales de corto plazo y retornos 
económicos de largo plazo. Comparación con Benchmark - Febrero 1995.
- Curvas de rendimiento y evolución de precios (Compì. Cuadro N° 3). 

Curvas de rendimiento Febrero 1995.
Evolución Precios Bonos US Dollars (por tramos de madurez)
Evolución Precios Bonos Deutsche Mark (por tramos de madurez) 
Evolución Precios Bonos Yens (por tramos de madurez)
Evolución Precios Bonos Francos Franceses (por tramos de madurez) 

Anexo N° 1: Spread Libid Febrero 1994-Febrero 1995 (promedios mensuales).
Anexo N° 2: Evolución Composición del Portafolio de Bonos, por Tramos de Madurez 

(Años 1994-1995).
Anexo N° 3: Duración modificada del Portafolio - Febrero 1994 a Febrero 1995. 
Portafolio de divisas (12 hojas)

mph



GERENCIA DE DIVISIÓN INTERNACIONAL
Depto. Control de Inversiones 
JF/IML/CSC/21.04.95.

Rendimiento de los activos en divisas febrero de 1995; Informe del 
Gerente de División Internacional

Se presentan a continuación los resultados acumulados de retomos contables asociados al 
portafolio de divisas para el período enero-febrero de 1995 (así como aquellos individuales 
correspondientes al mes de febrero), y los comparadores de rendimiento que definen la 
medida de performance conocida por el Consejo en su Sesión Extraordinaria N° 388E del 
24 de noviembre de 1994.

Adicionalmente y tal como se comenzó a hacer desde el mes pasado, se incluye la 
publicación del retomo económico mensual de la cartera de bonos valorados a precios de 
mercado ("mark to market").

Los retomos económicos corresponden a cálculos independientes efectuados por el Depto. 
Control de Inversiones sobre el portafolio de bonos valorado a precios de mercado*. En 
consecuencia, corresponden a un esfuerzo intemo y deben entenderse como cifras 
provisorias. Los resultados contables, en cambio, se encuentran -como siempre en estos 
informes- debidamente validados por el Departamento de Contabilidad del Banco.

L RESULTADOS CONTABLES

Durante el período enero-febrero de 1995 los resultados contables del portafolio de divisas 
muestran ingresos acumulados por el equivalente de US$ 119,22 millones, provenientes en 
un 98,43% (US$ 117,35 millones) de intereses percibidos y devengados, incluyendo 
amortización de premios y capitalización de descuentos, y en un 1,57% (US$ 1,87 
millones) de ganancias netas de capital por venta de instrumentos.

Los ingresos totales del período representan un retomo nominal anualizado de 5,56%, que 
se descompone en un 5,46% para instmmentos de corto plazo y un 5,86% para 
instrumentos de largo plazo.

El rendimiento acumulado del portafolio total es superior al obtenido en el mercado 
relevante (ver Cuadro N° 1 en anexos). El índice de performance total para el período 
enero-febrero es 1,058.- En corto plazo es 1,102 y en largo plazo es 0,922.-

En el mes de febrero en particular, el índice alcanza a 1,046 para el portafolio total (ver 
Cuadro N° 2 en anexos), resultado que es levemente inferior al promedio anual (1,058). 
Como se observa en el siguiente gráfico, el performance de febrero se mantiene en línea 
con la tendencia que viene observándose desde julio de 1994. Un índice mensual total que 
oscila entre 1,024 y 1,074, liderado por los resultados de corto plazo que más que 
compensan el desempeño contable de la cartera de largo plazo.

1Los instrumentos se valoran diariamente con el software Decisión 2.000 de Reuter.



PERFORMANCE MENSUAL TOTAL FEBRERO 1994 - FEBRERO

CORTO PLAZO

En febrero de 1995 la cartera de corto plazo registra una disminución en su índice de 
performance total, al caer a 1,083 desde el 1,125 observado en enero.- Sin perjuicio de lo 
anterior, constituye el segundo mejor resultado mensual del último año y se mantiene en 
línea con la tendencia favorable de los últimos nueve meses, como se observa en la 
siguiente tabla.

PERFORMANCE CORTO PLAZO
PERIODO TOTAL BANCARIO SOB. + SUP.

Febrero 94 0,879 0,888 0,860
Marzo 94 0,927 0,932 0,916
Abril 94 0,906 0,891 0,937
Mayo 94 0,966 0,963 0,973
Junio 94 1,016 0,998 1,052
Julio 94 1,050 1, 022 1,109
Agosto 94 ^D79 1X127 1203
Septiembre 94 ^DM 0,992 1,166
Octubre 94 1X176 1,012 1,246
Noviembre 94 1,046 0,996 1,172
Diciembre 94 1X153 1.000 1,196
Enero 95 1,125 1,049 1,323
Febrero 95 1,083 1,021 1240

Para ambos tipos de riesgo de corto plazo, bancario como soberano/supranacional,se 
registra en febrero una caída en los retornos contables que no alcanza a compensarse con 
las caídas que registran las tasas de los comparadores referenciales relevantes.

En el caso del riesgo bancario el retomo contable anualizado disminuye entre enero y 
febrero desde un 5,401% a un 5,139%, lo que se explica por depósitos efectuados durante 
el mes a tasas menores que las correspondientes a los vencimientos. En efecto, durante 
febrero vencieron depósitos por aproximadamente US$ 700 millones con una tasa de 
interés ponderada equivalente al 3,52%, y se efectuaron colocaciones por US$ 552 
millones a una tasa promedio del 2,98% (el 78% corresponde a yens con una tasa del 
2,27%). El comparador referencial relevante^, a su vez, registra una caída menor al pasar 
desde un 5,148% a un 5,032%.

 ̂ Libid promedio entre 3 y 6 meses para dólar, marco y yen, ponderada en un 47%, 32% y 21% 
respectivamente.



En la cartera de riesgo soberano y supranacional, por su parte, el retomo contable cae 
desde un 6,23% a un 5,83%, mientras que el comparador refere ncial relevante^ presenta 
una leve disminución (4,710% versus 4,705%).

BONOS

El índice de performance de la cartera de bonos en febrero (0,926) es marginalmente 
superior a lo observado en el mes de enero (0,920). Dicho resultado es atribuible a una 
caída en los comparadores referenciales proporcionalmente superior a la experimentada 
por los retornos contables de la cartera. Mientras los comparadores referenciales'* 
disminuyen desde un 6,509% a un 6,214%, el retomo contable de la cartera lo hace desde 
un 5,999% a un 5,753%.-

Durante el mes de febrero, al igual que en meses anteriores, se mantuvo la decisión de 
incrementar la duración de la cartera a través de compras de bonos en dólares. A tales 
efectos se efectuaron compras por US$ 160 millones de bonos emitidos a 10 años plazo y 
con una madurez remanente en el rango de 7 a 10 años.

El alargamiento de posiciones en bonos a 10 años en dólares (ver Anexo N° 2) obedece a 
la mayor estabilidad esperada en los rendimientos de estas inversiones .

Vale destacar, por último, que las ganancias de capital por venta de bonos no tienen 
incidencia en los resultados contables de esta cartera en los últimos 8 meses, a diferencia 
de lo observado en 1993 y el primer semestre de 1994.

2. RESULTADOS ECONÓMICOS

Basados en una valoración diaria del portafolio de bonos a precios de mercado, se calcula y 
analiza para el mes de febrero el "retomo total" promedio de esta cartera, aplicando la 
metodología de cálculo presentada en el informe del mes anterior. Esto es, se calcula la 
diferencia entre fines del mes corriente y el anterior, en el valor -promedio mensual- de 
mercado de la cartera, considerando las fluctuaciones en el precio de mercado de las 
inversiones y los intereses que devengan*. Al incorporar el impacto ex-post de los cambios 
de precios en el valor de la cartera, el "retomo total" es un indicador muy sensible cuya 
volatilidad depende fuertemente de la variabilidad de los precios®.

El análisis de gestión basado en el "retomo total" permite concluir, como se ilustra en la 
siguiente tabla y con detalle en el Cuadro N° 3 en los anexos, que en febrero de 1995 se 
observa una mejoría en los resultados que impulsa al alza el índice de performance desde 
un 0,803 a un 0,932. Esto, como se verá más adelante, se explica fundamentalmente por 
un aumento importante en los precios de los bonos en dólares.

 ̂ Rendimiento promedio de índices Fixbis a 3 meses del BIS para dólar, marco y yen, ponderados en un 
47%, 32% y 21% respectivamente.

El promedio de"yield to maturity" de índices de bonos entre 1 y 5 años de JP Morgan para dólar, marco y 
yen, ponderados en un 47%, 32% y 21% respectivamente.
* El retomo mensual es el resultado de la composición de las tasas de retomo diarias. La necesidad de 
realizar los cálculos diariamente obedece al hecho que permanentemente la cartera de bonos sufre 
variaciones en su composición y saldos.
® Si se comparan los resultados con los de una estructura benchmark, hay que tener presente que la 
volatilidad de los índices de gestión dependerá, en medida importante, de las diferencias de composición 
entre ambas carteras. Al mismo tiempo, hay que considerar un horizonte de evaluación de varios períodos 
para analizar los resultados.



CARTERA DE BONOS

Mes Retomo Total 
BCCH (*) 

_____ í§)_____

Retomo Total 
Benchmark (*) 

______ib)______

Performance 
Económico (a/b)

Performance
Contable

Enero 1995 
Febrero 1995

0,996%
1,246%

1,241%
1.337%

0,803
0,932

0,922
0,926

(•): Tasas mensuales.

En febrero de 1995 el valor económico promedio diario de la cartera de bonos fue 
equivalente a US$ 3.343 millones con ganancias económicas totales en febrero, que 
alcanzan a US$ 42,14 millones. US$ 15,23 millones por concepto de intereses y US$ 
26,91 millones por concepto de cambios de precios (ver Cuadro N° 3 en los anexos y nota 
a pie #5 en pág. anterior).

Debe notarse que la estructura de monedas del benchmark que se usa en la comparación de 
rendimiento para la cartera de bonos es la siguiente: 47% dólar, 32% marco y 21% yen, 
con una duración implícita de 2,5 años en cada moneda y bonos entre uno y cinco años de 
madurez. Sin embargo, la cartera efectiva presenta desviaciones respecto de esta 
estructura, tanto en lo referente a composición de monedas como a duración.

Respecto de la composición de monedas, la cartera efectiva de bonos a febrero presenta un 
45,9% de concentración promedio en el área marco, y sólo un 28,4% asociado a dólares. 
Esto se debe a la dependencia de esta cartera respecto de la estructura de monedas del 
portafolio de corto plazo, el que en medida importante ha estado concentrado en 
instrumentos en dólares por consideraciones de mercado’

En relación a la duración, la cartera efectiva muestra una duración promedio de 3,26 años, 
con desviaciones significativas respecto del benchmark (2,5 años) en el área dólar (5,3 
años) y en yens (1,1 años). Dichas desviaciones, en particular aquellas referidas al área 
dólar, reflejan decisiones de inversión asociadas a percepciones de tendencias del mercado, 
en particular respecto de la evolución de tasas largas en dólares de EEUU.

El índice de performance de febrero (0,932) se explica por el desempeño de la cartera de 
bonos en dólares (1,234) y marcos (1,238), que más que compensa el desempeño de la 
:artera en yens (0,462), con duración relativamente más corta que las anteriores.

BONOS EN DÓLARES

Los bonos en dólares registraron un retomo total de 2,273% durante febrero de 1995. En 
mero el retomo total fue de 1,212%. Ello se explica por dos razones:

Se siguieron aumentando las tenencias a 10 años, llegando éstas a representar el 
88,98% de esta cartera, y

Estas posiciones largas registraron aumentos de precios de 2,51% en promedio. Las 
posiciones más cortas (menos de 1 año) registraron sólo un 0,18% de aumento en sus 
precios. Estos fuertes aumentos de precios responden a sucesivos descensos paralelos 
en la curva de rendimiento de bonos en US$, especialmente hacia fines de mes.

En la práctica, existen pocas alternativas de instrumentos de riesgo soberano de corto plazo en monedas 
stintas al dólar.



BONOS EN AREA MARCO

La cartera en marcos alemanes registró un retomo total de 1,142% durante febrero de 
1995. Durante enero el retomo fue de 1,048%. El mayor retomo total de febrero se 
debió a aumentos de precios en los tramos de madurez de 3 a 5 años y 5 a 7 años, 
donde en promedio los precios aumentaron un 0,89% y 0,70% respectivamente. Estos 
aumentos de precios se debieron a que en estos tramos de madurez, la curva de 
rendimiento registró los mayores descensos paralelos a lo largo del mes. En el tramo de 
madurez inferior a 1 año, los precios registraron un descenso de 0,08% en promedio. 
En el tramo de 1 a 3 años, los precios registraron un leve aumento de 0,25% en 
promedio.

La cartera de bonos en Francos Franceses, por su parte, registraron durante febrero un 
retomo total de 0,899%, inferior al registrado en enero de 1,375%. Sin perjuicio de lo 
anterior, al registrarse también una caída en el comparador referencial relevante (de 
1,320 a 0,861), se produce en definitiva un efecto positivo en el índice de performance.

El Cuadro N° 4 en anexos combina los resultados contables de corto plazo con el retomo 
otal de la cartera de bonos valorada a precios de mercado*. Esto permite concluir que en 
Febrero se observa un índice de performance global de 1,062, resultado que es superior a lo 
(obtenido para enero (1,000) aplicando la misma metodología.

DURACIÓN’

La duración total del portafolio el 28 de febrero era de 12,54 meses, superior (4,2 días) al 
rango autorizado entre 9,4 a 12,4 meses para el portafolio de divisas (Acuerdo N° 76 del 
Comité de Política de Reservas Internacionales del 29 de noviembre de 1993). Dicha 
desviación, marginal y transitoria, fue debidamente justificada a la Gerencia de División y 
corregida al día siguiente. Durante el mes se decidió aumentar el stock de la cartera de 
Bonos en US$ 100 millones, como así mismo la de incrementar su duración, reemplazando 
:on alguna anticipación, vencimientos del mes (US$ 90 millones) por emisiones a 10 años. 
Al 15 de marzo la duración total era de 12,16 meses.

La duración total a fines de febrero representa un aumento en relación a lo observado a 
fines de enero (11,24 meses) y de diciembre de 1994 (10,85 meses). Este se explica por un 
aumento en la duración de las inversiones de largo plazo. Entre fines de enero y febrero la 
duración de la cartera de bonos aumentó desde 38,11 meses a 41,06 meses.

La duración de las inversiones de corto plazo, por su parte, disminuyó desde 3,43 meses en 
enero a 3,07 meses a fines de febrero (ver Anexo N° 3). En el caso de las inversiones de 
corto plazo en dólares, éstas también experimentaron una disminución en su duración entre 
enero y febrero, al pasar de 3,60 meses a 3,17 meses.

5. MONEDAS

La composición de monedas a fines de febrero correspondía en un 48,98% al dólar, un 
31,04% al marco y otras monedas, y un 19,62% al yen, cumpliendo así, la restricción 
vigente aprobada en la Sesión N° 74 del Comité de Política de Reservas Internacionales

* Las tasas de retomo total efectivas y referenciales del Cuadro N° 3 se anualizan , para ser consistentes con la 
forma de presentación de los resultados de corto plazo.
’ Se utiliza siempre y como es habitual el concepto de Duración Modificada, no obstante que, siguiendo la 
convención de los administradores de inversiones, se le llama simplemente "duración".
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(rangos para el dólar entre 40% y 52%; para el marco y otras monedas entre 29% y 35%; 
para yen entre 19% y 23%).

Durante enero se tomó la decisión de tender, gradualmente en 3 meses, a no exceder el 
punto central del rango autorizado para el dólar (47%). Esto, como consecuencia del 
ajuste en la canasta cambiaria del Banco de diciembre de 1994 y su incidencia en una 
futura revisión del "benchmark" de monedas.

6. RIESGO BANCARIO

Continúa realizándose un intensivo uso del límite de riesgo bancario autorizado (52%), que 
significó que en el mes de febrero el riesgo bancario representara el 49,968% del 
portafolio (50,99% en enero y 50,86% en diciembre).

No hay en el mes de febrero, hechos relevantes que informar respecto de cambios de rating 
de bancos que alteren la nómina de instituciones elegibles.

Juan Foxley R.
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QERENOA DE DÍVISION INTERNACIONAL 
PtMflimtntg Control dt InvaritenM
FBT/21/04/95

ANEXO  N° 1

SPREAD LIBID FEBRERO 1994 • FEBRERO 1995
(PROMEDIOS MENSUALES)

I Vm  r US» i UE f. OM { FS Ì Ff {'
Febrero
Marzo
Abril
Mayo
Junio
Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre
Enero 95
Febrero 95

0,40 0,02 -0,29 -0,15 -0,35 -0,01
0,49 0,20 -0,19 -0,11 -0,16 0,09
0,64 0,37 -0,10 -0,02 -0,09 0,22
0,62 0,50 0,02 -0,02 -0,02 0,15
0,63 0,68 0,17 0,15 0,26 0,26
0,50 0,73 0,16 0,17 0,26 0,21
0,48 0,85 0,26 0,21 0.37 0,28
0,51 1,06 0,40 0,37 0,50 0,25
0.54 0,87 0,40 0,39 0,49 0,30
0,64 0,79 0,37 0,38 0,49 0,31
0.74 0,80 0,35 0,32 0,41 0,21
0.71 0,78 0,46 0,32 0,51 0,18
0,51 0,68 0,46 0,35 0,53 0,17

Febrero 0,19 -0,02 -0,24 -0,10 -0,22 -0,05
Marzo 0,26 0,02 -0,08 -0,02 -0,12 -0,01
Abril 0,37 0,15 -0,08 -0,04 -0,06 0,09
Mayo 0,37 0,21 0.11 -0,01 -0,01 0,09
Junio 0,33 0,28 0,01 0,09 0,10 0,10
Julio 0,42 0,27 0,03 0,13 0,14 0,03
Agosto 0,36 0,44 0,06 0,16 0,24 0,05
Septiembre 0,36 0,51 0,16 0,26 0,28 0,09
Octubre 0,27 0,53 0,11 0,15 0,26 0,12
Noviembre 0,33 0,52 0,08 0,19 0,31 0,12
Diciembre 0,48 0,59 0,08 0,20 0,33 0,12
Enero 95 0,47 0,48 0,25 0,25 0,44 0,04
Febrero 95 0,29 0,36 0,19 0,26 0.34 0.01

Febrero 0,35 0,03 -0,40 -0,25 -0,33 -0,10
Marzo 0,51 0,06 -0,28 -0,14 -0,25 -0,14
Abril 0,65 0,33 -0,19 -0,08 -0,10 0,10
Mayo 0,70 0,38 -0,03 -0,07 -0,11 0,11
Junio 0,56 0,51 -0,01 0,12 0,14 0,13
Julio 0,72 0,48 0,03 0,21 0,21 0,10
Agosto 0,60 0,91 0,09 0,26 0,35 0,17
Septiembre 0,54 0,98 0,23 0,40 0,45 -0,04
Octubre 0,82 1,01 0,35 0,44 0,45 0,20
Noviembre 0,74 0,92 0,26 0,37 0,52 0,19
Diciembre 0,77 1,03 0,12 0,45 0,61 0,13
Enero 95 0,89 1,00 0,38 0,50 0,76 0,11
Febrero 95 0,44 0,61 0,27 0,50 0,57 0,06

UBIP FEBRERO 1994 • FEBRERO 1995
(PROMEDIOS MENSUALES)

L „ ..m ...... I...m ...i...M ...I....m ... i....m ... i ...m ....1...m t . j
Febrero 3,24 5,10 6,00 4,18 6,33 2,19
Marzo 3,50 5,05 5,87 4,12 6,24 2,36
Abril 3,69 5,00 5,57 4,02 5,98 2,19
Mayo 4,17 4,93 5,01 4,06 5,64 2,10
Junio 4,25 4,84 4,95 4,23 5,41 2,02
Julio 4,43 4,93 4,82 4,10 5,45 2,01
Agosto 4,55 4,96 4,84 4,11 5,37 2,09
Septiembre 4,80 5,14 4,86 3,88 5,36 2,39
Octubre 4,94 5,37 4,83 3,72 5,34 2,19
Noviembre 5,33 5,53 4,89 3,67 5,19 2,19
Diciembre 5,96 5,81 5,26 3,88 5,53 2,25
Enero 95 5,80 5,99 4,87 3,73 5,47 2,17
Febrero 95 5,99 6,43 4,88 3,53 5,45 2,15

Febrero 3,40 5,15 5,85 4,03 6,22 2,13
Marzo 3,75 5,10 5,67 4,00 6,12 2,22
Abril 3,98 5,18 5,47 3,97 5,93 2,20
Mayo 4,50 5,10 4,87 4,00 5,54 2,12 -
Junio 4,49 5,07 4,93 4,27 5,45 2,05

LttfOSO Julio 4,74 5,13 4,82 4,18 5,52 2,07
Agosto 4,79 5,43 4,86 4,22 5,47 2,21
Septiembre 4,98 5,61 4,93 4,02 5,52 2,26
Octubre 5,49 5,85 5,07 4,02 5,53 2,27
Noviembre 5,74 5,93 5,07 3,85 5,40 2,26
Diciembre 6,24 6,25 5,30 4,13 5,82 2,25
Enero 95 6,23 6,51 4,99 3,98 5,79 2,24
Febrero 95 6,14 6,68 4,95 3,77 5,68 2,19

Febrero 3,59 5,13 5,60 3,93 5,99 2,08
Marzo 4,01 5,11 5,59 3,98 6,00 2,22
Abril 4,35 5,33 5,38 3,93 5,88 2,29
Mayo 4,87 5,32 4,98 3,99 5,53 2,21
Junio 4,82 5,35 4,94 4,35 5,55 2,15
Julio 5,15 5,41 4,85 4,31 5,66 2,10
Agosto 5,16 5,88 4,92 4,38 5,72 2,26
Septiembre 5,34 6,12 5,08 4,27 5,80 2,35
Octubre 5,76 6,38 5,18 4,17 5,78 2,39
Noviembre 6,07 6,46 5,15 4,04 5.71 2,38
Diciembre 6,73 6,84 5,38 4,33 6,15 2,38
Enero 95 6,69 6,99 5,24 4,23 6,23 2,28
Febrero 95 6,43 7,04 5,15 4,03 6,02 2,21

FUENTE: Reuters y Bloomberg



GERENCIA DE DIVISIÓN INTERNACIONAL FEBRERO 1994 - FEBRERO 1995
D«D«rt«m«nlQ Control de Invertlone» --------------------------------^ ------------------------------------------------------------  -

94

us$

94 94 94 94 94 94 94 94 94 94 95 95

12 MESES

94

DM

94 94 94 94 94 94 94 94 94 94 95

-----♦ ■ 3 MESES ' 6 MESES 12 MESES

95

Fuente: Reuters
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Duración Modificada dei Portafoiio
F«br«ro 1994 a F»br«ro 1995 

Años (meses)

i i i i ™
i Ì l Ì Ì Ì Ì Ì Ì I ^ Ì Ì ! Ì Ì Ì I ^ Ì : Ì i |

Años 1

I Meses | i i i l i i l Corto Plazo ì Larçio Plazo | ì;ì;ì;ìs| Total f

Febrero Total 0,27 2,59 0,86
US$ 0,19 0,65 0,24

Marzo Total 0,22 2,51 0,80
US$ 0,15 0,55 0,20

Abril Total 0,20 2,52 0,79
US$ 0,14 0,53 0,18

Mayo Total 0,1S 2,60 0,81
US$ 0,15 1,14 0,27

Junio Total 0,27 2.57 0,84
US$ 0,27 1.12 0,36

Julio Total 0,28 2,58 0,85
US$ 0,31 1,11 0,39

Agosto Total 0,24 2,59 0,84
US$ 0,29 1,60 0,45

Septiembre Total 0,23 2,83 0,90
US$ 0,29 2,91 0,67

Octubre Total 0,29 3,12 1,01
US$ 0,33 4,03 0,89

Noviembre Total 0,26 3,19 0,94
US$ 0,27 4,64 0.81

Diciembre Total 0,29 3.13 0,90
US$ 0,31 4.53 0,82

Enero Total 0,29 3,18 0,99
US$ 0,30 5.11 0,95

Febrero Total 0,26 3/42 1,04
US$ 0,26 5.98 1,11

Meses Í
1 Meses ( 1 Corto Plazo 1 Largo Plazo 1 Total

Febrero Total 3,24 31,08 10,29
US$ 2,28 7,80 2,88

Marzo Total 2,64 30,12 9,56
USS 1,80 6,60 2,40

Abril Total 2,45 30,28 9,48
US$ 1,68 6,33 2.16

Mayo Total 2,20 31,16 9,72
US$ 1,84 13,63 3,24

Junio Total 3,22 30,81 10,08
US$ 3,27 13,48 4,32

Julio Total 3,38 31,00 10,21
US$ 3,73 13,33 4,68

Agosto Total 2,88 31,08 10,04
US$ 3,48 19,20 5,40

Septiembre Total 2,76 33,96 10,78
US$ 3,48 34,92 8,04

Octubre Total ÌA * 37,40 12,17
US$ 3,98 48,36 10,68

Noviembre Total 3,06 38,26 11,24
US$ 3,24 55,74 9,72

Diciembre Total 3,50 37,53 10,85
US$ 3,67 54.39 9,84

Enero Total J,43 38,11 11,92
US$ 3,60 61,30 11,40

Febrero Total 3,07 41,06 12,54
US$ 3,17 71,79 13,32

Nota : Duración ca lcu lada a fines de cada mes.



DEPTO. ADMINISTRACIÓN DE INVERSIONES

PORTAFOLIO DE DIVISAS

ii iC U E N T -A  CORRIENTE
1 .-Riesgo Bancario
2.- Riesgo no Bancario

2 DEPÓSITOS A PLAZO 

S 'A C E P T  B A N C A R IA S Y C D

4 DEPÓSITOS Y F IX .B IS -B IS

5 PAPELES DE CORTO PLAZO
Papeles Comerciales 
Euroi olas 
Letraí. del Tesoro

|Í | |F L 0 /» T IN G  RATE NOTES

r  • BONOS

01 -  27 

09 -  43

02 -  16 

08 -  34

MONTO
(mill.US$)

% DEL 
TOTAL

779,5 6,52
-36.0 -0,24
815,5 5,53

389,0 ¿ jé

162,3 1,08

1.493,9 iQ ,m

27,0 0,18
958,9 6,50
503,0 3,44

1264,1 a,9$

25,61

TO TAL PORTAFOLIO DE DIVISAS i4 iig .e

n

ÍQftiO

PORTAFOLIO DE ORO

8 ’ d e p ó s it o s  a  p l a z o  EN ORO 430,0 2,91
1 Riesgo Bancario 419,1 2,84
2 - Riesgo no Bancario 10,9 0,07

9 ORO BANCO CENTRAL 206,0 1,40

TOTAL PORTAFOLIO DE ORO i i i i i i á É É i l i

O T I I .............................................. : g l U : n i

MARGENES

RIESGO

RIESGO SOBERANO 46,65
r ie ; ; g o  B a n c a r io  (1.1+2+3+8.1) 00 -  52 48,76
RIESGO s u p r a n a c io n a l 3,19
o r o  b a n c o  c e n t r a l 1.40

TO TAL 100,00

MONEDAS

PÍ!

j-;C

US$
DM
Yen

tÓ T A L

42 -  52 
29 -  35 
1 9 - 2 3

46,67
93,79
1&.60

100,00

DURACION
AL 13/04/95

............... 9,40 -  12,40 i i l i i i l i i i s i

) Inc luyg reba jas de com pra^ con lochas ds  Váldf p jo |i|r i^pS ^



PORTAFOLIO POR CARTERAS 
, , (miII.US$)

CARTERA DOLARES OTRAS M/E TOTAL %

1 CUENTA CORRIENTE 
R iesgo Bancario

B .Japan
Swiss Bank Corp. 
Morgan Guaranty Trust 

Deutsche
Compras fecha posterior 
Repo

Reverse; Repo

Riesgo no Bancario
Federal Reserve 

Bank of England 
B. France 
BIS
Compras fecha posterior 
Repo

Reverse Repo

674,3 i05,a 773,S
-42,6 6,6 -36,0

0.0 6,6 6,6
148,5 0,0 148,5
241,9 0,0 241,9
118,0 0,0 118,0

-151,0 0,0 -151,0
200,0 0,0 200,0

-600,0 0,0 -600,0

716,9 98,6 815,5
316,9 0,0 316,9

0,0 0,2 0,2
0,0 0,0 0,0
0,0 98,4 98,4
0,0 0,0 0,0

-200,0 0,0 -200,0
600,0 0,0 600,0

S,28
-0,24

5,53

i. ' ' '
2 DEPÓSITOS 2.107,0 I m È È t S lm i l i W l i i 4 3 ^

A PLAZO
• •• 'i: :•• • • ■

3 DEPOSITOS EN ORO 0.0 430,0 430,0 2,91
-Riesgo bancario 0,0 419,1 4Í9,1 2,84
- Riesgo no bancario 0,0 10,9 10.9 0  0 7

4 ACEI’ TACtONES 309.0 0,0 389,0 2,154
BANCARIAS Y CD

S i DEPÓSITOS 152,6 0,0 i i i i i i i g i i i i 1,03
Y CD'S - BIS

. tís ir.

6 PAPELES 1.452,5 41,4 1.493*a 10,13
CORTO PLAZO

P. Comerciales(Custodio FED) 27,0 0,0 27,0
EuronDtas(Custodio BIS) 917,5 41,4 958,9
Letras del Tesoro 508,0 0,0 508,0

7 FLOATING RATE $52.0 312,1 1 264.1 8,57
NOTES (C us lod io  BIS)

: :8 i BONOS (C ustod ios) 860,0 2.754,3 3.614.3 24,50;
Bank of England 0,0 41,6 41,6
Swiss 0,0 0,0 0,0
Deutsche Bank 170,0 0,0 170,0
BIS 0,0 1,183,2 1.183,2
Bank of Japan 0,0 1.022,6 1.022,6
Banque de France 0,0 506,9 506,9
Morgan Guaranty Trust 690,0 0,0 690,0

■ i!-':-; ::■■■! ^

III ORO BANCO 0,0 206,0 206,0
CENTRAL

T ( I T A L  E S s.164.3 - m M



CUSTODIA DE INSTRUMENTOS 
(mill.ÜS$)

BANCOS BONOS FRN E.NOT. L.TES. P.COM. AB/CD FIX-BIS TOTAL

BIS LU 1.183,2 1.061,5 943,9 190,0 152 ,5 | 3^31,1

BIS 0,0 202,6 0,0 1■ i i i l

FEDERA!. 0.0 0,0 27,0 194,0 0,0 221,0

MORGAN 690,0 15,0 0 0 0.0 5,0 - rio,ol

B. ENGLAND 41,6 41,6

B. JAF’ AN 1.022,6 0,0 1 1-022!,6

SWISS 0.0 0,0 0,0̂

B. FRANCF. 506,9 506,0̂

DEUTSCHE 170,0 508,0 678,0

TOT/»LES 3.614,3 1 264,1 958,9 508,0 27,0 309,0 152,5 6.913,8
n  ..........

(*) BONOS  ̂ 3,614,3
Hasta 1 año 525,6
Entre 1 y 3 años 1.062,7
Entre 3 y 5 años 1.070,2
Mas de 5 años 955,8

Plazo desde es ta  fecha al vencim iento



iNSTRUMCrfTOS POR TIPO Y EMISOR 
ímiHUSS)

A B A N fìA n iA S Y C D
US$ 389.0

B arc lays (cd) 15,0

B nal Paris 25,0

C o m m erzbank (CD) 10.0

D resdner(C D ) 99,0
L loyds (cd) 70.0
M organ  (cd) 45,0

N a l W esl Bk (cd) 25.0
R a b o b a n k (C D ) 25.0
B ank 01 A m erica  (cd) 20.0 1
U B S  (CD) 25,0

Toron lo  (cd) 15,0

W estdeu lscho  (cd) 15,0

ru-m& 142^
......... us$ 152,5

BIS 152,5

#»,€«HlÄERCtALE& i  0
us$ 27,0

O KB 27.-'

N  Zealand 0,0

C o m m o n w b , Auslraüa 0.0

................. u s i 9 U ,5

FodBdPvBk 100.0
S ue c ia * '* 50,0
Belgica 114,0

Council o l Europa**** 63,0
A sian  Dev 8 20,0 •*

Cepm e 20,0

Com  B auslra lia 173,0

ENEL 10,0
D inam arca 55.0
E U R O FIM A 130,5
EOF 97.0

N Ze land ia 05.0

DM 41,4

D inam arca 41,4
•: ... .  ̂ s., i .i,.;.,.. •

u s $ 508,0

EE u u : 500,0
Yen 0,0

Japón 0,0

............... u s i 952,0
B elg ium 30.0
F in la n d ia ......... 265,0
AVASA 2,0
S W E D E N 224,0
N Zealand 66,0
Irlanda 30.0

FI Unido 50,0
lla lia ......... 235,0
D inam arca GO.n

Yen 1 U
EIB r  2

DM 300,9

E U R O FIM A 1 ',9
B und Republik 44.3
S laa lbank 12,7
KFW 20,3
Cred .Foncio r 21.3
Bundesbahn 101.0
B undes Posi 46,0

O KB 21,2

A sian  Dev.B. 142
■■ 1 ih m : ■ .■ . : >■. , , , ■ • • ; ■

iáQ »jná
................u s i ' 860,0

K FW 0,0
Japan Dev B. 0.0
OKB 0.0
EE U U  ** 660.0

FrF 506,9
Francia 506.9

LE 41.6
n  Unido 41.6

DM 1.121,7
B IR F 6.4
Suecia 7.1
A le irtan ia 1,106,2

Yen 1.084,1
Japón 1 022,9
B IR F 61,2

INCLUYE * 40 V/27.04 •* 20 v/20.04 *“  15 v/26.04 “ “  3 t v/26.04 * 
10 V /28.04

*20v 2B.04 * M5V/28.04



'.1 'i .:Í!Í‘iÍ-;iÍM. ' HOJA 5 , it :!'■ M''--
ir I ’’i ì‘ 24 /04 /95 ;

niFSQO BANCARIO
BANCOS ACTIVOS

(m ill US)
1MARGEN BANCOS DPZ 0 M/E AB/CD STO TA L ORO C.CTE. t o t a l I pis

;•-rsi i , . ‘ ■
6 50 A llied  Irish  Benks pie 0.0 0.Ù 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0
6 50 A ustra lia  & N.Zealand Banking  G roup 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0,0

*’S V  i 50 Banca Cassa di R isparm io  di To rino  spa 0.0 34 0 ' 0.0 34,0 0.0 0.0 34,0
..p.. g 50 Banca C om m erc ia le  Ita liana spa 26.0 2<J.O 0.0 50,8 0.0 0.0 50.8 •é

6 fían o s  Nar)onal<» d«il Lavoro  epd 1 00 'Jfl 7 0 0  i AA7 0,0 0 0 44,7 5
‘ 'S V ',3 50 B anco A m bros iano  Veneto spa 0.0 ^9.6 0,0 49,6 0.0 0,0 49,6

6 50 Bank of Now York 0.0 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 0,0
6 50 Banque Indosuez 10.0 0.0 0.0 10.0 0.0 0,0 10,0 ■ e:
0 50 Banque Pariba» 0.0 31.2 0,0 31,2 0.0 0.0 . 31,2 ::G"'

.6 «0 Uorhnar Mandata und  l^ ra n k lu ila r A O Ì i 0 0 48 ? 0 0 JO  : 4a,¿ 6
6 50 C red itans ta lt B ankvere in 12.5 34,4 0.0 46,9 0.0 0.0 46,9 3#
6 50 C red ito  Ita liano  spa 25.0 22.0 0.0 47,0 0.0 0.0 47,0 ii|6
6 50 F irs t N ational Bank o f C hica flo 20.0 0.0 0.0 20.0 0,0 0.0 20.0 6
3 50 M ellon B a n kN A 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0 ,
6 m m m M onta  d a l PaBohl dì $ lana ü J .17 f 0 0 47.6 0,0 Ö0 47 C 8
6 50 N ationa l Bank of Canada 0.0 0.0 0.0 0.0 0,0 0.0 0.0 8
3 50 N ordbanken 0.0 49.6 0.0 49,6 0,0 0.0 49,6 0
6 50 N orinchuk in  Bank 0.0 43.6 0.0 13,6 0.0 0,0 43,6 3
6 50 S kand inav iska  E nsk ilda  Banken 40,0 0.0 0,0 40,0 0.0 0,0 40,0 6
3 U ^ ' S tandard  C h fltle rod  UanV r n 0 ,0  : 0 0 0 0 ■J J 0,0 i
6 5(t Svenska H andeisbanken ■10.0 9.6 0,0 49.6 0.0 0.0 49.6 5
6 50 U nibank 0.0 33,4 0.0 33.4 c.o 0.0 33,4 4
6 100 B anco Centra l H ispanoam ericano 22.5 75.0 0.0 97,5 0,0 0.0 97,5 5

• n r *  6 100 Cassa di R ispa rm io  delle  P rov ince Lom bardo sj 139,5 21,2 160,7 0,0 160,7
6 m CUibnnk NA Oü Ù fi  ■ 0 0 : ^1,9 0 0  : ¿1,9

’■ 6 100 Chase M anhattan Bank 0.0 0,0 0.0 0,0 10,9 0.0 10,9
•i 6 100 C hem ical Bank 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0,0

6 100 D ai-lch i K angyo Bank Ltd 0.0 94.6 0.0 !J4,6 0.0 0.0 94,6 ij6
6 100 Fu)i Bank Ltd 0.0 94.6 0.0 U4.6 0.0 0.0 94,6 9
6 10Ö »nduslrla ! tíonK  o f Japan L id 0^0 : 0 0 89,Z 0 0 0 ) OU.? 0
6 100 h t i t i i to  B ancario  San Paolo di Tormo 10.0 88,5 0.0 98,5 0,0 0,0 98,5 3
6 100 *: nkura Bank Ltd 0.0 90.0 0.0 90.0 0.0 0.0 90,0 5
6 100 !!u m ilo m o  Bank Ltd 00.0 90.7 0.0 90,7 0,0 0,0 90,7 5
6 100 W estpac Banking  Co, 0.0* 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0 0,0 0

‘ P" 6 Öanoo E x tt f rb rd «  Papnña JO 0 0  i ib o y 0 0 160,9
6 150 Banco S antnnder 0.0 108,4 0.0 108,4 0.0 0.0 108,4 G
6 150 Bank B russe ls  Lam bert 0.0 93,1 0,0 93.1 0.0 0.0 93,1 3
6 150 Bank of Scotland 0.0 28.0 0.0 28.0 0.0 0.0 28.0 6

12 150 Bankers Trust Com pany 0.0 0,0 0.0 0.0 0,0 0,0 0,0
12 n o Caja do  M adrid i 0Ö  : T42 8 : 0 0 0,0 1 V . f l ' 6
12 150 C om m onwealth  Bank of Austra lia 0.0 C 0 0.0 0.0 0.0 0.0 0,0
6 150 C redit C om m ercia l de Franco 65.0 39,9 0.0 104,9 o.n 0.0 104,9 3

"P " 6 150 Den Danske Bank A ktiese lskab 0.0 157.4 0.0 157.4 0.0 u.o 157,4 5
12 150 G enerale  Bank 150.0 0.0 0.0 150,0 0.0 0,0 150,0 6
12 ino  1 K rod iftthank NV a o 14 i 117 6 oO i 0 0 14 M, ,3
12 1^0 NBD Bank NA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 ;0
12 150 N orddeutsche  Landesbank G irozentra le 46.5 38.7 0,0 135,2 0,0 0.0 135,2 6
6 i r ò Roya! Bank o f S cotland pic 40.0 60.6 0.0 120,6 0.0 0,0 120,6

12 1 Í0 R epub lic  N ational Bank 0.0 0.0 0.0 0.0 21.7 0.0 21,7
12 1 fo io n lo  D om in ion  Bank Ltd m m i: 42.7 i i p i ü i ; ! 0,0 i 4*.7 6
Í2 200 ABN AMRO Bank 100.0 70.6 0.0 178,6 0.0 0,0 178,6 5

“ P" 12 200 Banco B ilbao  Vizcaya 92,5 100,2 0.0 192,7 0.0 0.0 192,7 3
12 ?oo Bank of A m erica 40.0 0.0 20.0 60.0 0.0 0.0 60,0
12 200 Bank of M ontreal 0.0 0.0 0.0 0,0 0.0 0,3 0,0 0
12 ZÚÚ ot Nova S co tia 0,0 ^ 0 ,0  ; 153 0 24  7 n - i 177 ’ 4
12 200 Bank oí Tokyo L id 0.0 192.4 0.0 192.4 0,0 o.ó 192,4 9
12 200 Banque N ationale de Paris 0,0 170.2 25,0 195,2 0.0 0.0 195,2 2
12 200 B arc lays B ank p ic 0.0 0.0 15,0 15.0 32,7 0.0 47.7 3
12 200 B ayerische  M ypotheken-und V/echsel Bank AG 0.0 0.0 0.0 0,0 0.0 0.0 0,0 3
12 d ayo rinoha  V erotnsbank AG 0 0 0 0 l" i7  5 0 0 0,0 IQ^ -i 5
12 ;oo C aisso Nationale de C redit Agrico lo ö.o 136.8 0.0 136.6 0.0 0.0 136,8 3
12 roo C anadian Im peria l Bank of Com m erce 25.0 0.0 0.0 25,0 0.0 0.0 2ri.o 3
12 :oo C om m erzbank AG 53,0 29,6 10,0 92,6 0 0 0,0 91;,6 5
12 200 C red it S uisse 0.0 0.0 0.0 0,0 97.4 0,0 97,4 3
12 io t ì  :: :>0ne»dr\er Ö^ink AO l iP i i iÖ i i i i l n.p BÜÜ «9 0  i r.n  : P.n : íi9 (i 3
12 200 In te rna tiona le  N ederland Bank NV 0.0 0,0 0.0 0.0 0,0 0.0 0,0 6
12 200 L loyds Bank 0.0 0.0 70.0 70,0 0.0 0.0 70,0 6
12 200 M idland Bank p ic 10.0 94.3 0.0 104,3 0.0 0.0 104,3 6,
12 200 M itsu b ish i Bank Ltd 0.0 103.5 0,0 183.5 0.0 0.0 183,5 13

” P*' Í2 200 Matronal AudtraHa U d or» ? \ & 7  \ 0 n ZT5,Í 0.0 Z107
12 200 N ational W estm inster Bank pic 45.0 0.0 25.0 70,0 0,0 0.0 70,0i 20
1¿ 200 Royal Bank of Canadá 125.0 35.4 0.0 160,4 33,1 0.0 193.5 . i O^

.12 200 Sanwa Bank Ltd 0.0 197.7 0.0 197.7 0,0 0.0 197,7■ 8
15 200 S ocio te  Generale 10.0 175.7 0.0 185,7 0.0 0.0 185,7' 13
12 2Ú0 f ia n k ú o rp o ta l lo n 0 0 n 0 0 'i»  7 Í4B,5 101.2 3
12 200 W estdeu tsche  Landesbank G irozentra le 55.0 109.0 15.0 179,0 0,0 0,0 179.S : 2

250 B ayerische  Landesbank G irozentra le 198.0 18.4 0.0 216.4 0,0 0.0 216,-1 : 6;
12 250 Landesbank Hessen Thüringen 65.0 157.0 0.0 222.8 0.0 0.0 222.E1 3!.
12 250 S uedw estdeu tsche  Landesbank 53,0 0,0 159.7 0.0 0.0 159,7 : Ö-
12 :• DapolB et :<>onBlanatiana 6oo o n 83 ,0 ; 0;0: Ou : 81,<1
12 300 D eutsche Bank AG 45,0 '0.8 0,0 115,8 0.0 i 10,0 233.E1 0
12 300 M organ Guaranty Trust Co. 65.0 0,0 45,0 110,0 76.9 90 ,9 277.6• 0.
12 300 Rabobank Nederland NV 0,0 0.0 25,0 25.0 0,0 0,0 2 5 ,C) 0
12 300 Union Bank of Sw itzerland 0.0 136.9 25,0 161,9 e? 1 0,0 229.C) 9

FED-BIS-BOE-RR 0,0 0.0 0..) 0.0 10,9 422,1 4 3 - .Í )
;

¿ .lo r.o ^69.0 5 8 n , i 430.0 7 ;a .5 8 020.9! 5.1

” lí1":Buspondido b u  observación desde el 7/3/95. "P ' inoigt.-' Bxccdido por variación paridades 
"R1" rebajado 21/02/95, proceso hasla 10/5/95
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12 
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12 

3 
12 
6 
A

Í2
12
6

12
12

200 ABN AMRO Bank
50 A llied  Irish  Banks p ic
50 A ustra lin  & N.Zoaland Bnnking G roup
50 Banca Cassa di R isparm io  di Tonno spa
50 ñarid« C^mtttarciBle llàliand 6pti *
50 Banca Nazionale del Lavoro  spa
50 Banco A m brosiano  Veneto spa

200 Banco B ilbao  Vizcaya
100 Banco Centra l H ispanoam ericano
150 Banco FTMtanor dM Fftp'iñft
. 50 Banco S an lnndor
150 Bank B russe ls  Lnm berl
2 0 ”) Bank of Am erica
200 Bank of M ontreal

Ùftfikof N«fw(̂Yotk 
20C Bank of Nova Scotia
150 Bunk o f S cotland
200 Bank o f Tokyo Ltd
150 B ankers TrusI Com pany
bO Indosukty

200 Banque N ationale de Paris
50 Banque Paribas

200 B arc lays Bank pic
200 B ayerische Hyp W echsol-Bnnk AG

v::250:>::i ::::0«yarbiotiB Qlrovflnfrd lA
200 B ayerische  V ere insbank AG 
50 B e rline r Handels und F rankfu rte r

300 C alsse des Depots et C onsigna tions
200 C aisse Nationale de C redit Agrico le
200 Gtúnddían Iftipa tlrtI ñ t in k  o f Cam ineros
100 Cassa di R isparm io  delle  P rovince l-om barde s 
100 Chase M anhattan Bank
100 C hem ica l Bank
150 Caja de M adrid
100 C M lb o nkh A
200 C om m erzbank AG
150 C om m onw ealth  Bank of Austra lia
150 C red it C om m ercia l de France
200 C red it S uisse
so CrAdlUn>(dll 6ankv«reii>
50 C red ito  Ita liano  spa
100 D ai-lchi K angyo Bank Ltd
150 Den Danske Bank Aktiese iskab
300 D eutsche Bank AG
?nn D rundh^r Bunk AC1
50 F irst N ational Bank o f Chicago
100 Fuji Bank Ltd
150 G enerale Bank
100 Industn  Bank of Japan Ltd
SOa liüom atltiitiils  N«d«r{«tid Bank NV
100 Is titu to  Bancario  San Paolo di Tonno
150 K red ie tbankN V
250 Landesbank Hessen T h iiringen
?0Q L loyds  Bank
>n Mnllon ñ a iik t lA

200 M idland BanK pie
2C0 M itsub ish i Bank Ltd
50 M onte dei Paschi di Siena

300 M organ G uaranty T rust Co.
ts a  N B U n n n IcN A
200 N ational A ustra lia  Bank L id
50 N ational Bank of Canada

200 N ational W estm inster Bank pie
50 N ordbanken

150 NocddauUotta LandOibànk Q lre iénlrn le
50 N onnchuk in  Bank

300 Rabobank Nederland NV
150 R epub lic  N ational Bank
200 .^oya l Bank of Canadá

- 1 5 0  ptC
100 Sakura Bank Ltd
200 Sanwa Bank Ltd
50 S kand inav iska  E nsk ilde  Banken

200 S ocie te  Generale
6 la tid a id  C lid iia ru d  Bank 

250 S uedv/estdeutsche Landosbnnk
100 Sum itom o Bank Ltd
50 Svenska Handeisbanken

200 Sw iss Bank C orpora tion
150 T o ro n to  d o m in io n  B ank L td
50 Unibank

300 U nion Bank of Sw itzerland
200 W estdeutsche Landesbank G iiozentra le
100 W estpac Banking Co.

____________FED-BIS-BOE-RR

DPZ O. M/E AB/CD S TOTAL ORO C.CTE. TOTALI pts

100.0 78.6 0.0 178,6 178,6 5
0.0 0,0 0.0 0,0 0,0

0.0 0.0 0,0 0,0
34,0 34,0 34,0 4

?fi.O ■>4B ! 0 0 50 8 SO^’ ■ 6-.;
10,0 34.7 44.7 44,7 5

49,6 49,6 49,6 6
92.5 100.2 0.0 192,7 192,7 3 '
22.5 75.0 97.5 97,5 5 .

: 150 9 160.*» ■è"
0,0 108.4 108,4 108,4
0.0 93.1 93,1 93,1 3

40.0 20.0 60,0 60,0 iiO:
0.0 0,0 0,0

0 0 0.0 0,0
153.0 0.0 153,0 ' 24.7" ' " 0.0 177,7 4

0.0 28.0 28,0 28,0 6,if
0.0 192.4 0.0 192,4 0.0 192.4 : 9  ̂i;

0,0 ......p .o ..... 0,0
IQ.Q i n o 1 0 0 10,0

0.0 170.2 25.0 195,2 195,2 2
0.0 31.2 31,2 31,2
0.0 0.0 15.0 15,0 32.7 47,7 3,1
0.0 0,0 0,0 ............0 ,0 ... 0,0 3^

10S,0 i f i4  : 2 :6 .4 Í 1 M 6
157.5 0.0 157,5 157,5 5

7.5 40.7 48,2 48,2 6
50,0 33,0 83,0 83,0 0

0.0 136,8 136,8 136,8 3
25.0 : 0 Ü o n 25.0 i 0 .0  i 7 *i0 3 ;

139 i. 21.2 160,7 160,7 G
0.0 0.0 0.0 0.0 10.9 0.0 10.9

0,0 0.0 0,0
90.5 52.3 142,8 142,8 6

üCi 0 0  1 21,0 : Ä I 9
53.0 29.6 10,0 92,6 92,6 5

0.0 0.0 0.0 0,0
65.0 39.9 104,9 104,9 Í3 "

0,0 0,0 0.0 0.0 97,4 97,4 7
1 U A 0.0 4G9 i 46 0 3

25.0 22.0 0.0 47,0 47,0 6
0.0 94.6 0.0 94,6 94,6 6
0.0 157.4 0.0 157,4 157,4 5

45.0 70,8 0.0 115,8 0,0 118,0 233,8 0
^ 0 99 0 0,0 99 0 3

20.0 0.0 0.0 20,0 20,0 6
0,0 94.6 0.0 94,6 94,6 "9

150.0 150,0 150,0 6
0.0 86.2 0,0 86,2 86,2 3
0 0 1 0 0 ' 0,0  ■ 0 0 0 0 6

10.0 88.5 98,5 98,5 3
0.0 147.8 147,8 147,8 ä V

65.0 157.8 0.0 222,8 222,8 3
0.0 0,0 .......70,0 _ 70,0 70,0 6 /
<3,0 DO : 0.0 0,0

10.0 94.3 104,3 104,3 6
0.0 183.5 183,5 183,5 13
0.0 47.6 47,6 47,6 8

65,0 45.0 110,0 76,9 90,9. 277,8 0
i i l i i l i 0 ,0 0,0 0,0

216.7 0.0 216,7 216,7 3
0.0 ■1.0 0.0 0,0 8

45.0 0.0 25.C 70.0 70.0 20
0.0 49.6 49,6 49,6 0

Aß.5 CiO - 0 .0 135,2 i 135,2 6
0,0 43,6 43,6 43,6 3

25.0 25,0 25,0 : 0
0.0 0,0 21.7 0,0 21,7

125,0 35.4 160,4 33,1 193,5 ‘ 0
8o,e 120,0 120,6 ;:3

0,0 90.0 0.0 90,0 0.0 * 0.0 90,0 ’ 5 -
O.'J 197.7 0.0 197,7 197,7 e

■li;,C 0.0 0.0 40,0 40,0 ; 6:
10,0 175,7 ........ 0,0 185,7 0,0 185,7 :13
0 0  i 0 0 0.0 i 0 0 M ■

53.0 106,7 0.0 159,7 159,7 f  0
0.0 90.7 0.0 90,7 90,7 ■- 5-

40.0 9.6 49,5 49,6
0.0 0,0 .,,32 ,7 _ 148.5 181,2

lO tì \T 7  i 1S 0  i 42.7 42,7 6
0.0 33.4 33,4 33,4 4

136.9 25.0 161,9 67.1 229.0 9
55.0 109.8 15.0 179,8 179,8 i

0.0 0.0 0.0 0,0 0,0

0.0 0,0 10.9 422,1 433,0

ssmsiiiÄ 1 ! 2 1D7.D 4.315.8 6.811.3 430.0 77a.S 8.(>2C>i8Ì 5.1

"S1 ":B U 8p e nd ld o  en ob sa rvac íón  desde  b I 7/3/95. "P "  m argon e xcw lldo  p or v a r in jiò n  paridades 
"ñ 1 "  rebajado 21/02/95, p rocnso  haala 10/5/95
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RIESGO BANCARIOH-,;. !:•:■• : " Z:’!!
BANCOS INACTIVOS

MARGEN BANCOS ÿfelH'ó; ä i;;;::;;: 1Î  3;, : ■ ' ' ' -i-:..: ' „¡i ■ • ■ ■■ ■, ' ; .■’ 'r;  ̂ 'i

BANCOS SUSPENDIDOS EN OBSERVACION

50 ASLK CGER Bank (7/3/95) 3 Bélgica
100 Asahi Bank Ltd (21/12/94) 3 Japón
50 Bank o f Ireland (7/3/95) 6 irlanda
100 Bank o f Yokofiam a Ltd (4/1/94) Japón
50 Chiba Bank Ltd (21/12/94) 3 Japón
100 C redit Lyonna is (25/7/94) 6 Francia
50 C réd ito  Rom agnolo (7/3/95) 3 Italia

100 Daiwa Bank Ltd (4/1/94) Japón
50 DG Bank (21/12/94) 3 Alemania
50 F-’rst National Bank o f Boston (21/12/94) 3 USA
50 G iroC red it Bank (7/3/95) 3 Austria
50 Kansallis-O sake-Pankki (21/12/94) 3 Finlandia
100 Long Term C redit Bank of Japan Ltd (6/1/94) Japón
50 Marine M idland Bank NA (21/12/94) 3 USA
50 Shawm ut Bank C onnecticu t NA (21/12/94) 3 USA
150 Stale Street BAnk & Trust Co (7/3/95) 12 USA
100 Tokai Bank Ltd (4/1/94) Japón
50 Union Bank o f F in land Ltd (21/12/94) 3 Finlandia

: '̂•itili-'
■í -j H' .4 .

BANCOS SIN DEALING REUTERS ("SD")

150 Bank A ustria  AG 12 Austria
50 Com erica Bank, Detroit 6 USA
50 C om pagnie Bancaire 3 Francia
50 C om pagnie F inancière CIC 3 Francia
150 C orestates Bank NA 6 USA
150 C redit Com m unal de Belgique 12 Bélgica ■íi't'
250 C redit Local de France 12 Francia i 'i‘ .
50 F irst Bank NA 6 USA
50 F irs t In tersta te  Bank of Californ ia 6 USA
50 F irst Union National Bank North Carolina 6 USA ••

50 F irs t Union National Bank of F lorida 6 USA
50 Gunma Bank Ltd 6 Japón
50 Joyo Bank 6 Japón

250 LandesKred it Bank Baden W ürttem berg 12 Alemania
50 N ationsB ank o f F lorida 6 USA
50 N ationsBank of North Carolina NA 6 USA
50 K ationsbank o f Texas NA 6 USA
150 Norwest Bank M innesota NA 12 USA
250 n \ Bank Nederlandse Gemeenten 12 Holanda
150 PNC Bank NA 6 USA
150 Seattle F irst National Bank 6 USA
200 Shizuoka Bank Ltd 6 Japón
50 S ocie ty National Bank 6 USA
150 Trust Com pany Bank 6 USA
150 W achovia Bank o f N .Carolina NA 12 USA
100 W ells Fargo Bank NA 6 USA

"S /I" í bancos s iri in terés en tornar depósitos J-H Mi;'. '  ̂0-
"S D ”  i s in  dea ling  Reuters (sistem a que se usa piafa neqociar estas operaciones)



i VENCIMIENTO«

PORTAFOLIO POR VENCIMIENTOS 
(mlll.US$)

DÓLARES O.M/E TOTAL TOT.MES/ANO %
& 1.148,3 7,8%
ijí CAJA 674,3 105,2 779,5
i,V 5/04/95 0,0 0,0 0,0

6/04/95 0,0 0,0 '.',0
7/04/95 0,0 0,0 C,0

N> 10/04/95 0,0 0,0 0,0
P'i ■ 11/04/95 0.0 0,0 0.0

12/04/95 0,0 0,0 0,0
13/04/95 0,0 0,0 0,0
17/94/95 0.0 0,0 0,0
18/04/95 0.0 0,0 0,0
21/04/95 0,0 0,0 0,0
24/04/95 0,0 0,0 0.0
25'04/95 0.0 0,0 0,0
26/04/95 0,0 42,5 42,5
27/04/95 0,0 164,4 164.4
28/04/95 4,5 157,4 161,9

MAYO 1.171,1 7,9%
2/05/95 5.0 45,1 50,1
3/05/95 25,0 0,0 25,0
4/05/95 0,0 10,8 10,8
5-05/95 50,0 10,7 60,7
ir05/95 20.0 112,3 132,3
'»,•05/95 0,0 101,1 101,1

10/05/95 27,0 0,0 27,0
11/05/95 22,0 56,0 78,0
12/05/95 5,0 0,0 5,0
15'05/95 12,5 21,2 33,7
16/05/95 0,0 24,6 24,6
17/0.'/95 5,0 0,0 5,0
18/05''?5 0,0 61,6 61,6
22/05/.'.5 30.0 28,3 58,3
23/05/93 0,0 49,6 49,6
24/05/95 31,0 56,0 87,0
25/05/95 10,0 0,0 10,0
26/05/95 16,0 0,0 16.0
29/05/95 0,0 21,4 21,4
30/05/95 144,0 33,9 1/7,9
31/05/95 50,5 85,5 136,0

^  Vi,:.: ,  ̂ f..'
RESTO 95 ’ 3.290,0 3.957,5 7.247,5 7.247,5 49,1%
AÑO 1996 455,5 931,2 1.386,7 1.386,7 9,4%
AÑO 1997 120,0 272,8 392,8 392,8 2,7%
AÑO 1998 379,0 708,8 1.087,8 1.087,8 7,4%
AÑO 1999 321.0 357,4 678,4 678,4 4,6%
AÑO 2000 80,0 330,7 410,7 410,7 2,8%
AÑO 2001 40,0 0,0 40,0 40,0 0,3%
AÑO 2002 0,0 85,0 85,0 85,0 0,6%
AÑO 2003 60,0 116,2 176,2 176,2 1,2%
AÑO ü004 710.0 0,0 710,0 710,0 4,8%
AÑO 2008 0,0 11,2 ■1,2............ 11,2 0,1%

SUBTOTALES 
ORO B.CENTRAL 
TOTALES

6.587,3

6.587,3

7.958,4
205,9

8.164,3

14 545,7 
205,9 

14.751,6

14.545,7
205,9

14.751,6

98,6%
1,4%

100 ,0%
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1ÊNT0

MAYO

JUNIO

JULIO

AGOSTO

SEPTIEMBRE

OCTUBRE

DICIEMBRE

MARZO

ABRIL

ÍÍ»Í!Íli

2/05/95
4/05/95
5/05/95

30/05/95
31/05/95

5/06/95
6/06/95
8/06/95

14/06/95
20/06/95

3/07/95
14/07/95
26/07/95
27/07/95
28/07/95
31/07/95

1/08/95 
14/08/95 
15/08/95 
21/08/95 
22/08/95 
24/08/95 
29/08/95

5/09/95
8/09/95

27/09/95
29/09/95

2/10/95
4/10/95
6/10/95

24/10/95

21/12/95

8/03/96 
12/03/96 
16/03/96 
19/03/96

12/04/96 
24/04/96 
25/04/96

ubs
ubs

republic
citi

royal

credit s 
swiss 

england 
ubs 

republic

credit s 
credit s 

ubs 
Chase 

credit s 
barclays

morgan 
credit s 
credit s 
credit s 
credit s 

ubs 
morgan

swiss
morgan

royal
morgan

morgan 
n Scotia 
n Scotia 

citi

barclays

morgan
swiss

ubs
morgan

barclays 
royal 

credit s

lO tAL tOT.MÊS

11,1
10,8
10.7
10.9 
11,1

11.0
10.8
10.9 
10,8 
11,0

11,0
11.0
10.9
10.9 
9,8

11,1

11,1
11,0
10.9 
11,0 
11,0 
12,5 
11,1

10,8
10,8
10.9
10.9

11,1
11,0
13,7
10.9

10.9

11,0
11,0
10,9
11,1

10,8
10.9
10.9

430.0

54,6

54.5

64,7

78,6

ill ii lif

iilsiïiii;
« fï t illI l i i iÎ !
l:i rh- ; sXiiiliÜ!::

,1'!

'J’V

IIP
f M
" • m

43,4

46,7

10,9

44,0

32,6

43tl.fa

. 1; ’ -t'Ili, il 

i

'Mfi

S'íCHCOS ' ' ' Mtit.US$ onzâ6 < < i ''1 1 ! 
1 '' iP  1

citibank 21,9 64.145
Chase 10,9 32.080 ,, H |i

England 10,9 31.833
. Ü :

Bank of Nova Scotia 24.7 72,398 '.V'li'liv!
Swiss Bank Corporation 32.7 95.565 j ! Í i i | | | | i i í i | | g !

Barclays Bank 32,7 96.058
Morgan Guaranty Trust 76,9 225.376
Republic 21,7 63.665
Credit Suisse 97,4 285.592
Royal Bank of Canadá 33,1 96.858 ■ IjÏÏ. Í
Deutsche Bank 0,0 0
Union Bank of Switzerland 67,1 196.581

1 M t'

Dresdner Bank 0,0 0

to tA t,e & 430.0 1 <260.1^1 -

1' u ..... 1il'iiiJiirii i l l
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: INVERSION^ PAÍS ,  ̂ ^
lESGO .SOBERANO Y SUPRANAClONAL
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■iSl
.... .... ...... ............ ¡-»»i

I ‘I I  ■'Ir I ' ' l l i l i  I ....................................................................... ...... li

iP !'| '"i"'.Ni'íl'-: 
:| lil'-f

ííí’l
.......  :¡¡'|'rá fcí'í'‘‘ 'i ...' ; !,I,, ¡HÍ;Í,:,I|, ',,

i ü ^
2600 Alemania 
1300 Austria 
325 Bélgica 
325 Dinamarca 
650 España 
325 Finlandia 

2600 Francia 
1300 Holanda 
325 Irlanda 
325 Italia 
325 Noruega 

2600 Reino Unido 
325 Suecia 

1300 Suiza

506,9

0,0
41,6

7,1

I , 1 1 (,iii 11 1 ' , ij ,i.‘ 1' ,¡i ¡ 1\ ' “.i’, ¡j !‘| ‘

3 .249^
232,3 1.340,5

21,2 27,0 0,0 48,2
30,0 114,0 144,0
50,0 96,4 146,4

2,0 0,0 0,0 2,0
265,0 265,0

21,3 0,0 117,0 645,2
0,0

30,0 30,0
235,0 0,0 10,0 245,0

0,0
50,0 10,9 102,5

224,0 0,0 50,0 281,1
0,0

a B í I g a "
650 Canadá 

5200 EE.UU.
100,0

860,0 508,0

1.468.0
100,0

1.368.0

M í a T o t . l i Í Í Í 3 i ! l i !
325 Australia 0.0 173,0 173,0

5200 Japón 1.022,9 0,0 1.022,9
325 N.Zelandia 66,0 0,0 85,0 151,0

■tiiiíiiii'jililiiiiiÜiÜi’?!
TOTAU^-ftmSGO SOBERANO MMW.

Wfi • '/ "i;„iiSr|. '«.I,.....

lili s « *
í Í ! i | Í 3 | Í i l ! Í l i i | i i l Í ! ! |  

...

fífif'jilllíiijjí'iSíliíiii
ii'iViilsiiilMiSíirt

illllii 
' " ' " 1 ,  I ,!II|,'

Íii:¡fÍÍ||ÍÍ!!Í‘Í
I , I

SUPftAKACIONAlES 470^
1200 Asian Dev.Bank 14,2 20.0 34,2

BID 0,0
BIRF 67,6 67,6
BIS 152,5 152,5
CEE 0,0
Council Europe 63,0 63,0
EUROFIMA 11.9 130,5 142,4
Europ. Inv.Bank 11,2 11,2
Nordic Inv.Bank 0,0

i|S

.....................................  ̂ ^

. V ' á m .  : - S M á d a ' a a a a i ..^ . í . . í í -

l,;i'l,¡ .ji i',i.i ' .ili,'"i'i",.’ IJinlSiii'ilrì i';Jili'î 'l'l"H'''i! ' "l" i !''lWl’4liilK'li>!l ',
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•i I»      '. l’-ií.'! '•, "If .  ...   N ,1'',, n M". I - ?'»1,4 I i',' ¡, I "
Vi':..■■ . |V'

,■ ; I', j 'll

;::v ' "  ....... .. :■ (mili.üŝ )\,i:::,;;?;/ .v,„ >
S/I,i;i!,;" V?"'!! • .. .■ ; .:t:v ■"!' -.....
' i &  1 '" I f ñ  li, -1 IH  ■ i ' I ' ,  i'J'íi, 1| ,V| ■ ¡■'■ti jj';. 11. ',}.!■!V ,1:,

I P Í S | | ! Í | i l i | ' ;  ili!?; ■' I ¡ i,l|, i'i!¡ J  i ' i ' l ; 1'' 11.11 i i,. , ■. i..'iilir,., >, ,,‘jk

riSíiÍi:íi:'':iV;SSíí;'í';v/i;..........

[■ ,„r

1 MONEDA , . C.CTE DPZ CUSTD. TOTAL % MARGEN 1
, '.' . í 1 1 l.'ií j'lii i.}' ¡ 1 li, . ! i , ' ’i*-i ¡1 i;. ' f , .. • ' i

jl 1 * Mi 1 1 1 ¡  ̂H *1 í M t'• 'i| ' "" il-:: v :'j:j 'iMj...
tíf'i! ''ví .S iv'l'ií

! ‘'Ijij;'"'" ’. f. 1 1 ^
!. J i I . ! i

DOLARES 674,3 2.107,0 3 806,0 6.587,3 467 4 2 -  52

PTAS 0.0 0,0 0,0

MARCOS 80,2 2,318,3 1 464,0 3.$62,5! 33,7 29 -  35

LIBRAS 4,0 300,1 41,6 345,7

F.SUIZOS 0,0 17,9 17,9

F.FRANCESES 20,9 7,4 506,9 535,2

YENES 0,1 1,671,6 1 095,3 Z7B7fi 19,e 19 -  23

TOTAL MONEDAS 779,6 9,4223 6.0133 14,11$,6 100.0

' ‘ I * ' ’ I ' I i ' ‘ I ’ ' l|ii r “ ‘ * i! ii i ' t ji ' ¡ I  i ’ ’ i i i '111. ¡ f,11,1 ||,, I .;, .jj|!! |b‘i n 11 |f!i iji“,..,’|,!'¡ jíii|, í I i,i| ,i,̂i 1,1 ¡;, , | w <;; II,‘ i,,¡ II ;; |||,,. („ pn,,,,

i
iL'.... ,1. . i 1 i lll«  i'iii 1 11 ' ' ' 11

i j i f i ' l S j  i f iV 'i í’i - i
v , ,v , , . , , in . i . ; i . , - ,  , , , , !  I iM  y  ,: vil I I I

tfJi.!; !<k ;v;Í
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i.ii'üi'i't'Mi
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Klelnwort Benson Londre 3,20 0,07% 3,20 0,00%

í Bank o( America NT & SA San Fr 20,00 0,41% 20,00 0,03%
ë Bank oí Tokyo Capital Markets Londres 0,00% 0,00 0,00%
ì Barclays de Zoele Wedd Ltd. Londre 8,00 0,16% 8,00 0,01%
6 Barclays de Zoete Wedd SecuiN.York 0,00% 0,00 0,00%
ë BA Securities San Francisco 0,00% 0,00 0,00%
f BIS Basile; 175,00 3,58% 175,00 0,26%
8 Ciiem lcal Securities Inc. N.York 0,00% 0,00 0,00%
9 Citibank International pic Londrf 84,00 1,72% 84,00 0,13%
0 Citicorp Securities Markets inc. N.York 0,00% 0,00 0,00%
\ Credit Su!sse First Boston Ltd Londre 36,00 0,74% 36,00 0,05%
2 CS First Boston N.York 14,20 0,29% 14,20 0,02%
3 Daiwa Securities America Inc. N.York 230,00 4,71% 230,00 0,35%
4 Dean W itter Reynolds Inc. Ciiicag 35,00 0,72% 35,00 0,05%
5 Deutsche Bank AG Londres 0,00% 0,00 0,00%
è Deutsctie Bank Govermenl Sei N.York 115,00 2,35% 18.220,00 18.335,00 27,69%
7 Donaldson , Lufkin & Jenrette i N.York 330,00 6,76% 330,00 0,50%
3 DO Bank AG Frankfurt 0,00% 0,00 0,00%
3 First Nat. Chicago Londor 40,00 0,82% 40,00 0,06%
) Goldman Sachs & Co. N.York 0,00% 0,00 0,00%
1 industrial Bank o( Japan Intern Londres 0,00% 0,00 0,00%
) JP Morgan Securities inc. N.York 559,00 11.45% 18.510,00 19.069,00 28,80%
) JP Morgan Securities Ltd. Londre 3,20 0,07% 3,20 0,00%
l Kidder, Peabody & Co. inc. N.York 0,00% 0,00 0,00%
) Lehman Brothers International Londre 309,70 6,34% 309,70 0,47%
5 Lehman Commercial Paper Inc N.York 245,00 5,02% 245,00 0,37%
r Lehman Goverment Securities N.York 0,00% 0,00 0,00%
î Merrill Lynch Goverment Inc. N.York 81,00 1,66% 81,00 0,12%
1 Merrill Lynch Money Market Inc N.York 0,00% 0,00 0,00%

Merrill Lynch Pierce, Fenner & N.York 0,00% 0,00 0,00%
Morgan Stanley & Co. Inc. N.York 0,00% 0,00 0,00%
Morgan Stanley international L Londre 4,50 0,09% 4,50 0,01%
Nikko Securities N.York 245,00 5,02% 245,00 0,37%
Nomura Securities Co. Ltd. N.York 204,50 4,19% 204,50 0,31%
Salomon Brothers Internationa Londre 9,80 0,20% 9,80 0,01 %
SBC Govermenl Securities Inc N.York 220,00 4,50% 24.590,00 24.810,00 37,48%
Scotia Me Leod Toronto 0,00% 0,00 0,00%
Sumitomo Finance internalion? Londres 0,00% 0,00 0,00%
Swiiss Bank Corporation Londre 1.559,50 31,93% 1.559,50 2,36%
UBS Ltd. Londre 101,90 2,09% 101,90 0,15%
UBS Securities Inc. N.York1 250,00 5,12% 250,00 0,38%
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