BANCO CENTRAL DE CHILE
SANTILAG'O

T

ACTA CORRESPONDIENTE A LA SESION N° 132 DEL CONSEJO DEL BANCO CENTRAL DE CHILE

CELEBRADA EL MIERCOLES 5 DE JUNIO DE 1991.

Asistieron a la Sesidén los miembros del Consejo, sefores:

Presidente, don Andrés Bianchi Larre;
Vicepresidente, don Roberto Zahler Mayanz;
Consejero, don Juan Eduardo Herrera Correa;
Consejero, don Enrique Seguel Morel;
Consejero, don Alfonso Serrano Spoerer.

Asistid, también, el sefior Ministro de Hacienda,
don Alejandro Foxley Rioseco.

Asistieron, ademas, los senores:

Gerente General, don Enrique Marshall Rivera;

Fiscal, don José Antonio Rodriguez Velasco;

Director de Politica Financiera, don Mario Barbé Ilic;

Director de Operaciones, don Camilo Carrasco Alfonso;

Director Internacional, don Francisco Garcés Garrido;

Director de Comercio Exterior y Cambios Internacionales
Subrogante, don Ambrosio Andonaegui Onfray;

Abogado Jefe y Secretario General, don Victor Vial del Rio.

132-01-910605 - Establece restriccidén cambiaria que indica Modifica Capi
III del Titulo I del Compendio de Normas de Cambios Internacionales.

El Consejo acorddé, considerando:

El marcado descenso experimentado por las tasas de interés internaciona-
les, particularmente en los Estados Unidos de América;

La inconveniencia de reducir la tasa de interés interna, por cuanto ello
compromete seriamente el objetivo antiinflacionario;

El impacto ejercido sobre el tipo de cambio por la afluencia de divisas
derivada del menor costo del endeudamiento en moneda extranjera;

La decision de evitar un deterioro de la posicidn competitiva de nuestras
exportaciones, requisito fundamental para la estabilidad de la posiciodn
externa del pais a mediano y largo plazo; y

La necesidad de continuar contando con recursos externos de mediano y

largo plazo que complementen el ahorro interno en el financiamiento de 1la
inversion.

Agregar el siguiente numero 6 a la letra A) del Capitulo III

"Restricciones a las Operaciones de Cambios que se realicen o deben realizarse
en el Mercado Cambiario Formal" del Titulo I del Compendio de Normas de
Cambios Internacionales:
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"6.- Establécese, por el plazo de un afio, la obligacion de mantener un encaje
para los créditos en moneda extranjera que provengan del exterior y para
los créditos en moneda extranjera que proviniendo, asimismo, del exterior
se destinen al financiamiento de las exportaciones, regulados, respecti-
vamente, en los Capitulos XIV del Titulo I y VI del Titulo II de este
Compendio.

Dicho encaje debera constituirse en la misma moneda ingresada al pais y
ascendera al 20% del monto ingresado.

La forma de constitucidon del encaje y el periodo de mantencidn del mismo
se regiran por lo dispuesto en el Capitulo XIV del Titulo I del Compendio
de Normas de Cambios Internacionales."

El presente Acuerdo se adopta con el voto en contra del Consejero
Sr. Enrique Seguel, quien fundamenta su posicidon sefialando que el estableci-
miento del encaje encarecera los créditos externos dificultando con ello 1la
inversion extranjera y nacional, a la vez que resulta incompatible con el
proceso de apertura economica que ha venido siguiendo el pais con sus conse-
cuentes beneficios.

Sefiala, ademas, que la administracién de este tipo de restricciones
es en extremo dificil y se corre el riesgo de no lograr la efectividad que se
persigue si se accede a exceptuar casos particulares.

El presente Acuerdo se adopta con el voto en contra del Consejero
don Alfonso Serrano, por las mismas razones que hizo presente en Memorandum
enviado a los Consejeros en marzo de este ano, cuando se discutia la posibili-
dad de establecer un encaje para los créditos de corto plazo.

Agrega que, a su juicio, el Acuerdo adoptado envia una senal
sumamente confusa y alarmante a los agentes econdmicos, ya que para evitar la
discriminacidn y la evasidon se ha decidido gravar con encaje el financiamiento
del comercio exterior y los créditos de largo plazo. Finaliza su intervencidn
sefialando que estima dificil convencer a los agentes economicos que esta
medida es coherente con una estrategia de desarrollo, que contempla una mayor
apertura hacia el exterior y estimulos adicionales a la inversidn extranjera.

A peticidon del Consejero sefior Serrano se inserta en el Acta de la
presente Sesion el Memorandum a que hacia mencidén, el cual es del siguiente
tenor:

""MEMORANDUM

Se ha propuesto restringir el flujo de "créditos financieros de
corto plazo", ya sea estableciendo un encaje o exigiendo un plazo minimo de
permanencia, de manera de desincentivar la entrada de estos capitales al pais.

1. Los argumentos en favor de limitar el influjo de estos capitales de corto
plazo desde el exterior, se basan principalmente en que serian especulati-
vos y volatiles, y, ademas, pro-ciclicos, vale decir, entran en momentos
mas favorables de balanza de pagos, y se fugan cuando la situacién empeo-
ra, haciendo mas pronunciados los ciclos. Asimismo, se argumenta que un
flujo excesivo de capitales de corto plazo complica el manejo de 1la
politica monetaria y cambiaria. En consecuencia, seria conveniente
desincentivar su entrada ya sea estableciendo un encaje o exigiendo un
plazo minimo de permanencia en el pais (90 dias). Al respecto cabe hacer
los siguientes comentarios:

- los capitales de corto plazo no son perjudiciales "per se", sino que
son parte de la amplia gama de instrumentos financieros que debe
existir en un mercado de capitales desarrollado,

- respecto de su volatilidad, en general ésta depende de la estabilidad
de las politicas, ademas que de la rentabilidad relativa de los instru-
mentos, condiciones que se espera no cambien abruptamente. En otras
palabras, es poco probable prever una crisis de balanza de pagos
inminente que genere una fuga masiva de estos capitales,
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por otra parte, las complicaciones en el manejo de la politica moneta-

ria se han generado por una acumulacién de reservas internacionales
sustancialmente mayor que la prevista, donde el influjo de capitales de
corto plazo no ha sido el unico elemento ni tampoco el mas importante.
Por el contrario, la informacion de balanza de pagos disponible al

momento pareciera indicar que el flujo de estos capitales de "corto
plazo" en 1990 no ha sido exagerado. (El1 flujo "neto" de créditos de

corto plazo Articulo 14 pasé de US$ 252 millones en 1989 a US$ 279
millones en 1990, y el flujo neto total de 1lineas de corto plazo
financieras del sector privado y bancario aumentd de US$ 287 millones
en 1989 a US$ 446 millones en 1990, de acuerdo a las ultimas cifras de
Balanza de Pagos del 11.3.91). 1/

Adicionalmente, existen una serie de argumentos en contra de establecer un
encaje o limitar la entrada de capitales de corto plazo, cuyos costos es
necesario tener presente al evaluar la proposicidon de esta medida. Al
respecto cabe agregar los siguientes comentarios:

la existencia de instrumentos financieros de las mas variadas caracte-
risticas es una condicidn necesaria para el adecuado desarrollo de las
actividades financieras domésticas y su integracién en el mercado
financiero internacional. Esta medida va en el sentido contrario a la

tendencia de flexibilizar las operaciones financieras con el exterior,

es necesario tener presente que los proyectos de inversion extranjera,

en general, tienen asociados capitales de trabajo de corto plazo. Es
indudable que al restringir su entrada, se puede complicar el manejo de

P

estos proyectos de inversion, y afectar finalmente 1la entrada de
capitales de largo plazo,

encarecer el costo de los capitales externos de corto plazo, a través
de establecer un encaje, no necesariamente significa que se va a
reducir el diferencial de tasas de interés externas versus internas,
sino que puede provocar un incremento de las tasas de interés internas,

el encaje puede ser facil de evadir al contratar créditos de mas largo
plazo que son prepagados anticipadamente, o ingresando créditos
externos via el mercado informal de divisas,

ademas hay un argumento de discriminacidn, si se restringe la entrada
de créditos financieros a través de un encaje o limitando el plazo,
respecto a todas las otras formas de entradas de capitales de corto
plazo que pueden wusarse - especialmente asociados a operaciones
comerciales - Los que tienen acceso a estos ultimos, pueden benefi-
ciarse con rentas de un mercado regulado.

En sintesis, dado los argumentos presentados, parece bastante

dudosa la efectividad que tendria una medida como la propuesta en cuanto a
frenar el proceso de acumulacidén de reservas. Esto es especialmente cierto si
se analizan los montos involucrados en las diferentes alternativas de movi-
mientos de capitales de corto plazo que se pueden realizar. En este sentido,

1/

Se debe tener presente que si bien es cierto que un encaje afectaria el
flujo "bruto", lo que importa para medir su impacto sobre operaciones de
cambio que afectan la emisidén, es el flujo "neto".
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se parte de la base que la medida s6lo afectaria los capitales financieros, y
no aquellos asociados al financiamiento del comercio exterior. Adicionalmen-
te, es necesario enfatizar que una medida como ésta, podria causar bastante
polémica, en el sentido de provocar incertidumbre en cuanto a la tendencia en
las politicas hacia una mayor integracién a la comunidad financiera interna-
cional.

Anexo: Balanza de Pagos 1989-1990 (11.3.91), Stock de Deuda Externa."

132-02-910605 - Modifica Capitulo XIV del Titulo I del Compendio de Normas de
Cambios Internacionales.

El Consejo acordd introducir las siguientes modificaciones al
Capitulo XIV “Normas generales relativas a inversiones, aportes de capital o
créditos provenientes del exterior"” del Titulo I del Compendio de Normas de
Cambios Internacionales:

A. Reemplazanse los parrafos introductorios de la letra A.- por los siguien-
tes:

“"Las divisas que se ingresen al pais y que correspondan a inversiones,
aportes de capital o créditos provenientes del exterior, deberan liquidar-
se en el Mercado Cambiario Formal. Asimismo, los pagos y remesas que
correspondan a estas operaciones deberan necesariamente efectuarse en
dicho Mercado.

La obligacidn de pago al exterior o a personas que no tengan residencia en
Chile que emane de créditos ingresados al pais o desembolsados directamen-
te en el exterior requeriran autorizacién previa del Banco Central de
Chile.

Dicha autorizacidon quedarda sujeta a la condicidon de que se constituya el
encaje a que se refiere el Anexo N° 4 o el depdsito establecido en el N°
1, del punto I de la letra C.- y se cumplan los demas requisitos vy
disposiciones de este Capitulo."

B. Introdicense las siguientes modificaciones al N° I "Créditos Externos" de
la letra A. "Normas generales relativas a inversiones, aportes de capital
o créditos provenientes del exterior":

I.- Reemplazase el numero 1 por el siguiente:

"1) Los créditos que ingresen al pais deberan autorizarse y registrar-
se en el Banco Central de Chile antes de su contratacion en el
exterior, lo que debera hacerse a través de alguna empresa
bancaria o casa de cambio M.C.F. (Ver Anexo N° 2, Capitulo IV del
Titulo I de este Compendio).

Dichos créditos deberan liquidarse en la misma fecha en que se
verifique el ingreso al pais de las correspondientes divisas."
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II.- Reemplazase el numero 3 por el siguiente:

"3)

La adquisiciéon en el Mercado Cambiario Formal de 1las divisas
necesarias para efectuar el pago del capital, intereses o comisio-
nes de los créditos sdélo podra realizarse dentro de un plazo no
anterior ni posterior a los diez dias, contado desde la fecha de
vencimiento que conste en el respectivo Plan de Pago registrado en
el Banco Central de Chile, no obstante cualquier clausula o
condicidon de aceleracién que pueda haberse convenido entre las
partes, salvo que:

a) Las clausulas o condiciones de aceleracidon hubieren sido
expresamente autorizadas por el Banco, en cuyo caso la adquisi-
cién de las divisas se efectuara previa solicitud a la Gerencia
de Financiamiento Externo del Banco; o

b) Que dentro del plazo senalado anteriormente se solicite al
Banco Central de Chile, a través de la aludida Gerencia, el
registro de una proérroga por un plazo promedio ponderado igual
o superior a un ano.

El registro de la prorroga debera ser presentado a través de
una empresa bancaria o casa de cambio M.C.F. y a la solicitud
correspondiente debera acompanarse, necesariamente, la confor-
midad escrita del acreedor, y de los garantes registrados en el
Banco Central de Chile si consintieren en ella. Estas solici-
tudes podran ser aceptadas o rechazadas sin expresion de
causa. En el evento que la aludida Gerencia no se pronunciare
sobre las solicitudes de prorroga dentro del plazo de 10 dias
habiles bancarios contado desde la fecha de su recepcidn, tales
solicitudes se entenderdn aprobadas previa certificacion del
Secretario General del Banco, emitida dentro del tercer dia
habil bancario siquiente al correspondiente requerimiento del
solicitante, sobre la circunstancia de no haberse formulado un
pronunciamiento al respecto dentro del plazo indicado."

III.- Agrégase, en el numero 4, el siguiente inciso final:

an

forma previa a la adquisicion de divisas que corresponda remesar a

cualquier titulo, debera acreditarse ante el Banco, y a su satisfac-
cidén, que se ha dado cumplimiento a todos los requisitos y condiciones
contemplados en este Capitulo."

IV.- Reemplazase el numero 5 por el siguiente:

105)

En el evento que no se adquirieren las divisas para el pago del
capital, intereses o comisiones del crédito dentro del plazo que
sea procedente en conformidad con lo dispuesto en el N° 3 anterior
se entendera que se ha renunciado a la adquisicidn de la respecti-
va moneda extranjera en el Mercado Cambiario Formal y, por
consiguiente, se eliminara el registro respectivo en el Banco
Central y el pago del capital, intereses o comisiones del crédito,
o de la cuota vencida del mismo que correspondiere, sélo podra ser
efectuado con divisas no adquiridas en dicho Mercado.
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Se exceptuaran de lo senalado en el inciso anterior y siempre que
estén previstas en el contrato de crédito o instrumento respectivo
y registradas, cuando corresponda, en el Banco Central de Chile,
las situaciones de hecho producidas durante la vigencia del
crédito que se indican en los N°s. 7, 8 y, en su caso, N° 9
siguientes."

V.- Reemplazase el numero 6, por el siguiente:

"6)

El monto que corresponda remesar por concepto de intereses, se
determinara sobre la base de la tasa de interés que se hubiere
registrado en el Banco Central al momento de autorizarse el
crédito o su prérroga.

Los intereses podran ser remesados trimestral, semestral o
anualmente, a menos que el plazo promedio de amortizacidn del
crédito sea inferior a tres meses, en cuyo caso los intereses
podran remesarse mensualmente segun se establezca en la Solicitud
de Inscripcién registrada, y se devengaran desde la fecha de
desembolso por el acreedor. Para estos efectos, el deudor
registrado podra adquirir en el M.C.F., previa verificacidn del
Banco Central de Chile de que cumple con los requisitos exigidos
para la pertinente remesa, las divisas necesarias en las oportuni-
dades que corresponda, debiendo enviar la respectiva empresa
bancaria o casa de cambio M.C.F., a la Seccidén Aportes de Capital
del Banco, una copia de la Planilla de Operacion de Cambios
Comercio Invisible (Egreso) al dia siguiente de efectuada la
venta. Para efectos de la aludida verificacion, el deudor debera
presentar la Nota de Débito del acreedor.

Los interesados podran adquirir en el M.C.F. divisas para pagar

comisiones u otros gastos autorizados en la Solicitud de Inscrip-
cion.

Las empresas bancarias y casas de cambio M.C.F. deberan informar
al Banco Central de Chile, en igual forma a la establecida en el
parrafo ante precedente, la remesa de intereses.

No se autorizara la remesa de ninguna otra cantidad que no haya
sido registrada.

Debera comprobarse el pago del impuesto adicional a la renta en
los casos que proceda."

VI. Reemplazase el numero 7 por el siguiente:

u7)

En caso de incumplimiento del deudor en el pago del capital,
intereses o comisiones del crédito, las divisas respectivas podran
ser adquiridas, en la misma oportunidad indicada en el N° 3
precedente, por los avalistas o garantes que se hubieren registra-
do como tales en el Banco Central de Chile al momento de la
inscripcién del crédito. Para registrar garantias constituidas
con posterioridad al desembolso y liquidacidn del crédito, o para
reemplazar cauciones ya constituidas por otras, deberan acompanar-
se a la Gerencia de Financiamiento Externo del Banco los antece-
dentes que den cuenta de estos convenios. Estas garantias podran
aceptarse o rechazarse sin expresion de causa. En el evento que
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ellas sean aprobadas, su registro quedara establecido desde la
fecha de la correspondiente autorizacion.

En el evento que el pago aludido se deba efectuar por los garantes
registrados, una vez transcurrido un plazo de 30 dias contado
desde el término de aquel que se indica en el N° 3 precedente,
tales terceros podran proceder a la adquisicidon de las divisas
respectivas previa solicitud formulada a la Gerencia de Financia-
miento Externo del Banco, a través de una empresa bancaria o casa
de cambio M.C.F., la que, una vez autorizada, habilitara el
correspondiente acceso debiendo el garante obtener, del acreedor
del crédito, carta de pago suficiente en que conste que ha
procedido al pago en tal calidad y enviarla a la Gerencia aludida
dentro del plazo de 10 dias habiles bancarios contado desde 1la
fecha del pago.

En caso que las divisas correspondientes no fueren adquiridas en
la oportunidad que corresponda y en conformidad con lo dispuesto
en este numero, sera aplicable a estos garantes lo previsto en el
N°® 5 anterior."

VII.- Reemplazase el N° 8 por el siguiente:

ns)

En caso de incumplimiento del deudor, el acreedor registrado en el
Banco Central de Chile podra adquirir en el Mercado Cambiario
Formal 1las divisas necesarias para el pago del capital del
crédito, sus intereses o comisiones y, en su caso, las costas del
proceso si ha liquidado divisas para ello en el aludido Mercado,
cuando acredite que la moneda corriente nacional que destine al
pago provenga exclusivamente de:

a) La enajenacion, a través de un procedimiento contencioso, de
bienes del deudor o de 1los terceros garantes del crédito
registrados en el Banco Central de Chile.

b) Repartos en quiebras o convenios, judiciales o extrajudiciales,
del deudor o de los garantes registrados.

c) La enajenacion de bienes recibidos en pago por parte del deudor
o de los garantes registrados, siempre que con anterioridad a
la dacion en pago se solicite la pertinente autorizacidn del
Banco el que calificara, a su juicio exclusivo, la procedencia
de la dacion en pago y el valor de los bienes correspondientes
para los efectos de cuantificar el monto por el cual se
otorgara la autorizacién para adquirir las divisas en el
Mercado Cambiario Formal.

Comprobadas las circunstancias senaladas en las letras anteriores,
el Banco Central de Chile, a través de su Gerencia de Financia-
miento Externo, autorizara la correspondiente Solicitud de Acceso
de Divisas al Mercado Cambiario Formal, y fijara el plazo dentro
del cual ellas podran ser adquiridas. En estos casos el acreedor,
al adquirir las divisas, debera entregar a la empresa bancaria o
casa de cambio M.C.F. interviniente, carta de pago suficiente por
las cantidades que remese con cargo a su crédito, la que sera
enviada a la Gerencia aludida por la entidad interviniente al dia
siguiente habil bancario a la pertinente operacién entendiéndose
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ademas que, por el s6lo hecho de haberse autorizado la respectiva
Solicitud de Acceso, se ha pagado el capital, intereses o comisio-
nes que correspondan.

En el evento de que al registrarse el correspondiente crédito el
Banco Central de Chile hubiere autorizado clausulas o condiciones
de aceleracion del mismo, la solicitud antes mencionada debera
senalar tal circunstancia e indicar si la aprobacidn de la misma
comprendera o no el pago de los saldos que fueren pertinentes.

No sera necesaria la comprobacion de las circunstancias senaladas
en las letras a) y b) precedentes o 1la autorizacidén previa
indicada en el inciso primero de la letra c) cuando el acreedor
registrado en el Banco sea una entidad bancaria extranjera,
organismo de crédito internacional o una institucion financiera
que figure inscrita en conformidad con las normas del Capitulo XV
del Titulo I de este Compendio. En este evento, sera suficiente
para otorgar la autorizacidon respectiva la declaracidn que tales
entidades formulen en la solicitud en el sentido que han exigido y
obtenido los pagos correspondientes por haber incurrido el deudor
en mora."

VIII.- Reemplazase, en el numero 9, las palabras "La reexportacion" por "el

pago".
IX.- Reemplazanse los incisos tercero y cuarto del N° 11 por los siguientes:

"Si el crédito correspondiente ingresé al pais sometido a la obliga-
cion de constituir el encaje regulado en el Anexo N° 4 y éste se
encontrare vigente, el primitivo y el nuevo deudor podran solicitar,
asimismo, que se autorice la cesidén de dicho encaje por parte del
primero al segundo.

La autorizacidn que otorgue la Gerencia de Financiamiento Externo sdlo
producira sus efectos una vez que el acreedor y el nuevo deudor
comuniquen, para su registro, a la aludida Gerencia, que se encuentra
formalizada legalmente la sustitucion de deudor, habiéndose procedido
a la cancelacidén o modificacidén legal, segin corresponda, del instru-
mento del que consta la obligacién del deudor que ha sido sustituido,
y que se ha dado cuenta de ello a este ultimo."

Reemplazase, en el punto III.- de la letra A.- "Otras Disposiciones"”, el
numero 2, por el siguiente:

“2) Las normas que seran aplicables al momento de la remesa de los
capitales, intereses o utilidades, segun el caso, seran las que se
encontraban vigentes a la fecha de la liquidacién del respectivo
aporte."

Introdicense las siguientes modificaciones al punto I.- de la letra C.-
"Reglas Especiales Relativas a Créditos Externos y Aportes de Capital":
I.- Reemplazase el numero 1 por el siguiente:

"1) Las personas que deseen contratar créditos externos para destinar-
los, total o parcialmente, al pago directo en el exterior de



BANCO CENTRAL DE CHILE

SANTIAGDO

Sesion N° 132
5.6.91 9.~

operaciones de importacidén y los gastos inherentes a ellas, o al
pago de servicios directos contratados en el exterior, deberan
solicitar autorizacidon y registrarlos en el Banco Central de
Chile, antes de su contratacién en el exterior, a través de una
empresa bancaria o casa de cambio M.C.F.

Para estos efectos, deberdn remitir el formulario numero 1 de
inscripcion a que se refiere el Anexo N° 1 de este Capitulo,
conjuntamente con el detalle de la parte que sera utilizada para
los fines previstos en el parrafo precedente y de la parte que
corresponda a gastos locales y que debera liquidarse en el pais.

Las personas a que se refieren estas normas deberan constituir, a
través de una entidad del Mercado Cambiario Formal, un depdsito en
el Banco Central de Chile o en una empresa bancaria establecida en
el pais, en la misma moneda del crédito contratado.

Para los efectos de constituir el depdsito, el beneficiario del
crédito debera ingresar al pais divisas por el equivalente al
porcentaje que se indica en el inciso siguiente. Dicho ingreso
debera efectuarse dentro de los dos dias habiles bancarios
siguientes al desembolso del crédito.

El aludido depdésito, que ascendera a un 20% del monto de cada
desembolso del crédito, debera mantenerse por un plazo de 90 dias
si el plazo promedio del crédito es inferior a 90 dias; por un
plazo igual al plazo promedio del crédito si este ultimo es
superior a 90 dias e inferior a 1 afio; y por un plazo de 1 afo si
el plazo promedio del crédito es superior a 1 afno. Transcurrido
dicho término, el titular del depésito podra solicitar, a través
de una entidad del Mercado Cambiario Formal, la restitucion del
depodsito.

Correspondera a la Gerencia de Financiamiento Externo dictar vy
modificar las normas operativas relativas al depésito de que
tratan estas disposiciones.

Las personas naturales o juridicas que registren estos créditos,
deberan liquidarlos por intermedio de una empresa bancaria o casa
de cambio autorizada, al tipo de cambio que convengan libremente
las partes a la fecha de la respectiva liquidacidén, con excepcién
de aquellos fondos que se utilicen para los efectos senalados en
los parrafos anteriores.

La utilizacién de los fondos en el exterior debera contar previa-
mente con la visacidn del Programa de Desembolso o Utilizacidén del
Crédito (Form. "A" del Anexo N° 2 de este Capitulo), acompanado,
segun sea el caso, de los siguientes documentos:

a) Original del Informe de Importacidn autorizado y del o los
Informes de Importacion Complementarios, si los hubiere.

b) Factura Pro-Forma, Contrato de Suministro de mercaderia, o,
documento requerido por el proveedor de la mercaderia.

c) Copia del contrato de servicio, debidamente autorizado por este
organismo.
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Habra un plazo de 45 dias contado desde la fecha del registro,
dentro del cual el beneficiario del crédito debera presentar, a
través de la empresa bancaria o casa de cambio interviniente,
copias del respectivo contrato de crédito y pagaré o instrumento
requerido por el acreedor.

La recepcion de estos documentos no significara aprobacion de
clausulas o condiciones que alteren en cualquier forma las normas
generales vigentes para este tipo de operaciones.

El Informe de Importacidon, referente a las operaciones de importa-
cion que se paguen directamente en el exterior con cargo a
créditos autorizados por este Banco Central en conformidad con lo
dispuesto en estas normas, debera senalar, como forma de pago y
origen de las divisas, el nombre de la entidad financiera que
otorgé el crédito y el hecho de tratarse de un crédito acogido a
estas normas."

II.- Sustituyese, en el primer parrafo del nimero 3 la expresién "reexpor-
tacién" por la palabra "remesa".

Reemplazase el inciso segundo del N° 1 del punto II.- de la letra D.-
"Aportes de Capital y Créditos Externos ingresados en conformidad al
D.F.L. N° 258 de 1960 y D.L. N° 600 de 1974", por el siguiente:

"Seran aplicables a estos créditos asociados las normas contenidas,
respecto de los créditos externos, en las demas disposiciones pertinentes
de este Capitulo."

Reemplazase el Anexo N° 4, por el siguiente:
" e EEXQ no !

NORMAS RELATIVAS AL EN E INGRESAD AL
PAIS

1.- Los créditos que ingresen al pais estaran afectos a la obligacidén de
mantener un encaje en el Banco Central de Chile.

2.- E1 referido encaje debera constituirse en la misma moneda del
crédito y, ascendera a un 20% del monto ingresado y no devengara
intereses.

3.- Para los efectos de constituir el encaje, del monto afecto a la
obligacion de liquidacion debera deducirse un 20% por concepto de
encaje, procediéndose a liquidar el 80% restante. Dicha deduccidn
debera efectuarse al mismo tiempo que se verifique la respectiva
liquidacion.

La deduccién a que alude este numero debera ser efectuada por la
entidad del Mercado Cambiario Formal que proceda a la liquidacidn de
las correspondientes divisas. Asimismo, dicha entidad enviara al
Banco Central de Chile, al dia siguiente habil bancario contado
desde la pertinente liquidacidon, el monto deducido a fin de que se
constituya el encaje.
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4.- E1 encaje debera mantenerse por un plazo de 90 dias si el plazo
promedio del crédito es inferior a 90 dias; por un plazo igual al
plazo promedio del crédito si este ultimo es superior a 90 dias e
inferior a un afio; y por un plazo de un ano si el plazo promedio del
crédito es superior a un afo. Transcurrido dicho término, el
titular del encaje podra solicitar a la Gerencia de Financiamiento
Externo, a través de una entidad del Mercado Cambiario Formal, la
restitucidon del encaje.

5.- Correspondera a la Gerencia de Financiamiento Externo dictar vy
modificar las normas operativas de este Anexo."

El Consejo acordé introducir las siguientes modificaciones al
Capitulo VI "“Financiamiento a las Exportaciones" del Titulo II del Compendio
de Normas de Cambios Internacionales:

A. Reemplazase el numero 2 por el siguiente:

"2.- Anticipos de comprador son aquellos financiamientos recibidos de compra-
dores del exterior, con anterioridad al embarque de la mercancia. Para
que estos financiamientos sean considerados como anticipos de comprador,
debera realizarse el embarque de la mercancia dentro del plazo de 180
dias, contado desde la fecha de liquidacién de las correspondientes
divisas en el Mercado Cambiario Formal.

2.1 Efectuado el embarque de la mercancia, los exportadores deberan
aplicar como retorno de la exportacion el todo o parte del anticipo
de comprador correspondiente. Esta aplicacién debera realizarse
dentro de los 90 dias contados desde la fecha de aceptacidn a
tramite de la respectiva Declaracion de Exportacidn.

2.2 La devolucidn de los financiamientos de las exportaciones liquidados
como anticipos de comprador, con cargo a los cuales no se realicen
embarques, podra efectuarse con divisas adquiridas en el Mercado
Cambiario Formal.

2.3 El Banco Central de Chile podra aplicar una multa a las personas que
hubieren liquidado financiamiento a las exportaciones en calidad de
anticipos de comprador, sobre la parte del financiamiento que no
cuente con exportaciones, o bien, sobre aquella parte del mismo con
cargo a la cual se hubieran efectuado embarques, fuera del plazo
establecido para estos efectos.

2.4 Las empresas bancarias al liquidar divisas provenientes de anticipos
de comprador deberan proceder conforme con lo establecido en el
Anexo N° 1 de este Capitulo."

B. Agrégase al numeral 3.1 el siguiente inciso:

“"Seran aplicables a estos créditos las normas sobre encaje contenidas en
el Capitulo XIV del Titulo I de este Compendio."
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C. Reemplazase el numeral 3.4 por el siguiente:

"3.4 Los exportadores podran efectuar el pago de los créditos externos o
internos para financiar exportaciones, con cargo a los cuales no se
realicen embarques, con divisas adquiridas en el Mercado Cambiario
Formal. Para estos efectos, las empresas bancarias deberan proceder
conforme con lo establecido en el Anexo N° 1 de este Capitulo."

D. Agréganse los siguientes incisos a la Disposicidn Transitoria:

"Las normas relativas a los financiamientos a las exportaciones conteni-
das en el Acuerdo N° 132-03-910605, seran aplicables a todos aquellos
financiamientos que se liquiden a contar desde la fecha de publicacidn
del mencionado Acuerdo en el Diario Oficial.

Los anticipos de comprador 1liquidados con anterioridad a la fecha de
publicacion del Acuerdo N° 132-03-910605 deberan ser aplicados, total o
parcialmente, como retornos de operaciones de exportacidn dentro del
plazo de 180 dias, contado desde la fecha de publicacién del Acuerdo
antes mencionado."

E. Reemplazase el Anexo N° 1 por el que se acompafia a la presente Acta y
forma parte integrante de este Acuerdo.

132-04-910605 - Modifica Normas de Encaje contenidas en el Compendio de Normas
i i - Modifi 1tul i rmas Financier

El Consejo acordé agregar, después del nimero 3 de la letra A.4 del
Capitulo III.A.1 "Normas de Encaje para las Empresas Bancarias, Sociedades
Financieras y Cooperativas de Ahorro y Crédito" del Compendio de Normas
Financieras, los siguientes numeros 4 y 5:

"4.- Otros Depdsitos

Los depdsitos a que se refiere el Punto I de la letra C del Capitulo
XIV, Titulo I, del Compendio de Normas de Cambios Internacionales,
estaran sujetos a una tasa de encaje del 20%."

"5 .= 1i ion n el Ex ior

Las obligaciones registradas a contar del 17 de junio de 1991 en las
Partidas que se indican: 3505 "Adeudado a Bancos del Exterior por
financiamiento de exportaciones e importaciones"; 3510 "Adeudado a Banco
del Exterior por otras obligaciones'"; 3515 y 3560 "Adeudado a oficinas
del mismo banco"; 3520 y 3565 "Corresponsales ALADI-BANCO CENTRAL DE
CHILE"; 3525 y 3570 "Otros préstamos y obligaciones"; y 3555 "Adeudado a
Bancos del Exterior", definidas en el modelo de balance (MBl) de 1la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, exceptuados los
importes correspondientes a las obligaciones con el exterior ingresadas
al amparo del Capitulo XIV del Titulo I y del Capitulo VI del Titulo II
del Compendio de Cambios Internacionales del Banco Central de Chile
estaran sujetas a una tasa de encaje de 20%.
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No quedaran afectas a este encaje las obligaciones provenientes de
operaciones cursadas con anterioridad al 17 de junio de 1991."

132-05-910605 - Manufacturers Hanover Trust Company - Honorarios profesionales
de la firma Simpson Thacher & Bartlett - Memorandum N° 041 de la Direccidn

Internaci

El Director Internacional informé que por carta de fecha 1° de mayo
de 1991, nuestro Banco Agente Manufacturers Hanover Trust Company de Nueva
York, ha anexado estados de cuenta con la firma Simpson Thacher & Bartlett,
asesores legales especiales en Nueva York del Comité Asesor de Bancos para
Chile y del Manufacturers Hanover Trust Company como Agente, Servicing Bank y
Closing Agent en los Acuerdos de Reestructuracion.

Conforme a lo estipulado en los diferentes Contratos del Proceso de
Reestructuracién de la Deuda Externa Chilena, corresponde al Banco Central de
Chile cancelar honorarios a Simpson Thacher & Bartlett por servicios profesio-
nales prestados al Manufacturers Hanover Trust Company como Agente y Closing
Agent y por servicios de asesoria juridica al Comité de Bancos en la renego-
ciacién de la Deuda Externa Chilena, en los periodos comprendidos entre el 2
de diciembre de 1988 y el 4 de diciembre de 1989, entre el 5 de diciembre de

1989 y el 31 de agosto de 1990 y entre el 1° de septiembre de 1990 y el 6 de
marzo de 1991.

I. n 2 ici r 1 4 iciem

Las labores profesionales desarrolladas por 1la firma Simpson
Thacher & Bartlett y sus honorarios correspondientes al periodo indicado se
pueden resumir de la siguiente manera:

1. Asesoria Juridica en la administracidon de contra-
tos modificatorios de New Money, Cofinanciamiento
y de Reestructuracion de fecha 4 de agosto de
1988.

2. Asesoria Juridica en la extensién de la facilidad
de corto plazo comercial hasta el 31 de diciembre
de 1990.

3. Asuntos varios relacionados con 1los Contratos
Modificatorios de New Money y de Reestructuracidn. Uss$ 65.000,00

- Distribuciéon de gastos: procesamiento de
informacidn, comunicaciones y varios Uss 23.302,00

TOTAL Uss 88.302,00

4. Asesoria Juridica al Manufacturers Hanover Trust
Company, en su calidad de Banco Agente, en rela-
cién con la operacion de rescate anticipado de
deuda efectuada por el Banco Central de Chile
el 12 de octubre de 1989 (Cash-buy-back) Us$ 12.000,00
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- Distribucidon de Gastos: Procesamiento de
informacién, comunicaciones y varios Uss$ 1,861,00
TOTAL Us$ 13.861,00
II. Entr 1 ici r 1 1

1. Asesoria Juridica en la administracién de contra-
tos modificatorios de New Money, Cofinanciamiento

y de Reestructuracidén de fecha 4 de agosto de 1988. Uss$ 30.000,00
2. Distribucion de  Gastos: Procesamiento  de
informacidn, comunicaciones y varios. Us$ 3,052,00
TOTAL Uss 33.052,00
III. Entr 1 :° i 1 marz 1991

1. Asesoria Juridica en la negociacidn, preparacion,
formalizacién y ejecucién de los Contratos Modi-
ficatorios de New Money, Cofinanciamiento y de
Reestructuracion celebrados el 12 de diciembre
de 1990. Us$ 400.000,00

2. Asesoria Juridica en la extensidn de la facilidad
de corto plazo comercial hasta el 31 de diciembre

de 1991. US$  49,923,00
TOTAL Uss$ 449.923,00

RESUMEN:
1. Honorarios Profesionales Uss$ 556.923,00
2. Gastos varios Us$  28.215,00
GRAN TOTAL Us$ 585.138,00

El sefior Garcés senalé que la Direccidén Internacional ha procedido
a la revision de los antecedentes presentados y no tiene reparos que formular
a las citadas prestaciones.

El Consejo acorddé instruir al Director Administrativo para que
pague al Manufacturers Hanover Trust Company de Nueva York, en su calidad de
Banco Agente, la suma de US$ 556.923,00 (quinientos cincuenta y seis mil
novecientos veinte y tres dolares de los Estados Unidos de América) correspon-
diente a honorarios profesionales y US$ 28.215,00 (veintiocho mil doscientos
quince dolares de los Estados Unidos de América) por concepto de gastos
varios; cantidades que se adeudan con motivo de los servicios legales presta-
dos durante los periodos comprendidos entre el 2 de diciembre de 1988 y el 6
de marzo de 1991 con ocasion de las enmiendas a los Contratos de New Money,
Cofinanciamiento, Reestructuracion 1983 y 1984, Reestructuracién 1985-1991,
Operacion de Rescate Anticipado (Cash-buy-back) efectuado por el Banco Central
de Chile en 1989 y extension facilidad Corto Plazo Comercial para 1990 y 1991.
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Las cifras senaladas precedentemente no consideran impuestos y
seran canceladas por la Direcciéon Administrativa al Manufacturers Hanover
Trust Company, Sovereign Risk Operations Account N° 544 772 460, Attention:
Helena Lenac.

Asimismo, el Consejo acordd suplementar el presupuesto de gastos en
moneda extranjera por el monto que corresponde.

132-06-910605 - Cleary, Gottlieb Steen & Hamilton - Honorarios profesionales -
Memorandum N° 042 de la Direccion Internacional,

El Director Internacional informé que por carta de 18 de abril de
1991, los sefiores Cleary, Gottlieb Steen & Hamilton, abogados del Banco
Central en Nueva York, han anexado estados de cuenta por honorarios profesio-
nales en relacion con el Proceso de Reestructuracién de la Deuda Externa
chilena por el periodo comprendido entre el 1° de diciembre de 1989 y el 15 de
abril de 1991.

1. Asesoria Juridica y resoluciones sobre varias
materias relacionadas con los Contratos Modifica-
torios de New Money y Reestructuracion firmados
en agosto de 1988, asesoria de la confeccidn vy
entrega de los '"documentos de cierre" de estos
Contratos Us$ 58.500,00

2. Asesoria en la preparacion y presentacion al
"U.S. Securities and Exchange Commission" para
evitar que el Banco Central de Chile sea clasifi-
cado como una "Sociedad de Inversiones" para
los efectos de la "Securities law". Us$ 14.500,00

3. Asesoria Juridica en la aplicaciéon de algunas
clausulas de los Contratos de Reestructuracidén y
New Money (Sec. 5.11; 5.12 etc.) a algunas opera-
ciones propuestas por inversionistas extranjeros
o deudores chilenos. Uss 22.500,00

4. Asesoria Juridica en la extensidén de la facilidad
de corto plazo comercial 1989-1991 Us$ 15.500,00

5. Asesoria Juridica y preparacién de Memorandum
sobre términos y condiciones "overnight" a la 1luz
de la ley de Quiebras de Estados Unidos (solicita
do por el Sr. Carrasco) Uss 8.500,00

6. Asesoria Juridica en la negociacidn y preparacion
del "Programa Financiero de 1990", asi como en la
redaccion de los Contratos Modificatorios de los
New Money y Reestructuracién firmados el 12 de
diciembre de 1990 y en la preparaciéon de los
"Documentos de Cierre'" de estos Contratos. Uss 425,000,00

TOTAL US$ 544.500,00



BANCO CENTRAL DE CHILE ;

Sesion N° 132
SANTIAGO 5.6.91 16. -
u- ! -l s’ 1 G !
Procesamiento de informacién, comunicaciones vy
varios Uss 59.354,10
GRAN TOTAL uss 603.854,10

El sefor Garcés senald que la Direccidén Internacional ha procedido
a la revision de los antecedentes presentados y no tiene reparos que formular
a las citadas prestaciones.

En virtud a lo expuesto, y considerando las obligaciones contrac-
tuales que sobre el particular ha contraido el Banco Central, se propone
autorizar el referido pago a los senores Cleary, Gottlieb Steen & Hamilton.

El Consejo acorddé instruir al Director Administrativo para que
pague a CLEARY, GOTTLIEB, STEEN & HAMILTON, de Nueva York, la suma de US$
544.500,00 (quinientos cuarenta y cuatro mil quinientos ddlares de los Estados
Unidos de América) correspondientes a honorarios profesionales y US$ 59.354,10
(cincuenta y nueve mil trescientos cincuenta y cuatro ddlares con diez
centavos, de los Estados Unidos de América) por concepto de gastos varios;
cantidades que se adeudan con motivo de los servicios legales prestados entre
el 1° de diciembre der 1989 y el 15 de abril de 1991 con ocasion de las
enmiendas de los Contratos de New Money, Cofinanciamiento, Reestructuraciodn
1983-1985 y 1985-1991, extensidén facilidad Corto Plazo Comercial y otras
materias.

Las cifras sefialadas precedentemente no consideran impuestos.

Asimismo, el Consejo acordd suplementar el presupuesto de gastos en
moneda extranjera por el monto que corresponde.

/LAJ{A e

ANDRES BIANCHI LARRE

Presidente
//’ -
/
— T % ~
ot =3 \\ 7 / e -
— . ) ; o =
ENRIQUE SEGUEL MOREL JUAN EBUARDO HERRERA CORREA
Consejero . Consejero

4. La' I Bl7292; %/w/

VICTOR VIAL DEL RIO ALFONSO SERRANO SPOERER
Secretario General Consejero

Incl.: Anexo Acuerdo N°® 132-01-910605
Anexo Acuerdo N°® 132-03-910605

mip.-
8196P





