
ACTA CORRESPONDIENTE A LA SESION ORDINARIA N° 410 DEL CONSEJO 
DEL BANCO CENTRAL DE CHILE. CELEBRADA EL JUEVES 16 DE MARZO DE 1995.

En Santiago de Chile, a 16 de marzo de 1995, siendo las 12,00 horas, se celebra 
la Sesión Ordinaria N° 410 del Consejo del Banco Central de Chile, bajo la presidencia del titular 
don Roberto Zahler Mayanz, con la asistencia del Vicepresidente, don Jorge Marshall Rivera y de 
los consejeros señores Pablo Piñera Echenique 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 Gestión y Desarrollo, doña Verónica Montellano Cantuarias; 
Gerente de División de Estudios, don Nicolás Eyzaguirre Guzmán;
Gerente de División Internacional, don Juan Foxiey Rioseco;
Gerente de División de Comercio Exterior y Cambios Internacionales Subrogante 
y Presidente de la Comisión Fiscalizadora de Normas de Cambios Internaciona­
les, don Jorge Rosenthal Oyarzún;

Revisor General, doña Susana León Millán;
Abogado Jefe, don Jorge Carrasco Vásquez;
Jefe de Prosecretaría, doña María Isabel Palacios Lillo.

I. Pronunciamiento sobre Proyectos de Acta correspondientes a las Sesiones N°s 407E y 408. 
celebradas el 23 de febrero y 2 de marzo de 1995. respectivamente.

El Presidente abre la sesión presentando a los señores miembros del Consejo los 
proyectos de acta correspondientes a las Sesiones N°s 407E y 408, celebradas el 23 de 
febrero y 2 de marzo de 1995, respectivamente, cuya versión final se aprueba sin 
observaciones.

II. Acuerdos adoptados durante el mes de febrero de 1995.

Se deja constancia que se ha hecho entrega al señor Ministro de Hacienda y a los 
señores Consejeros, de una relación de los acuerdos adoptados durante el mes de febrero 
de 1995, con mención de los acuerdos cumplidos y por cumplir, conforme lo dispone el 
número 3.- del Artículo 22 del ARTICULO PRIMERO de la Ley N° 18.840.

III. Se toma conocimiento de lo siguiente:

Gerencia de División Internacional

Memorándum N° 21 que contiene resolución DIVINTER relativa a operación del 
Capítulo XIX del Título I del Compendio de Normas de Cambios Internacionales adoptada 
durante el mes de febrero de 1995.
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Memorándum N° 22 - Informa que durante el mes de febrero de 1995 se autorizó 
una operación al amparo del Anexo N° 5 del Capítulo XIX, Título I del Compendio de 
Normas de Cambios Internacionales.

Memorándum N° 23 que contiene autorizaciones de operaciones efectuadas al 
amparo de la letra A del Capítulo XII, Título I del Compendio de Normas de Cambios 
Internacionales, otorgadas durante el mes de febrero de 1995, de acuerdo a la facultad 
delegada por Acuerdo N° 396-12-941229.

Memorándum N° 24 que contiene las autorizaciones de prepagos voluntarios de 
créditos externos registrados al amparo del Capítulo XIV, Título I del Compendio de Normas 
de Cambios Internacionales, cuando así se hubiere acordado entre el deudor y el acreedor, 
otorgadas por el Gerente de División Internacional durante el mes de febrero de 1995, en 
mérito de la facultad otorgada por Acuerdo N° 387-07-941124.

IV. Temas tratados:

- Proposición de sanciones y reconsideraciones acordadas por la Comisión Fiscalizadora 
de Normas de Cambios Internacionales en la Sesión N° 0221 de fecha 7 de marzo de 
1995.

- Reemplazo del Capítulo III.F.3 del Compendio de Normas Financieras.

- Derogación del Capítulo III.F.2 que se refiere a inversión del encaje de las 
Administradoras de Fondos de Pensiones y modificación de capítulos relacionados.

- Solicitudes para adquirir divisas en el Mercado Cambiarlo Formal no afectas a la 
obligación de liquidación.

- Modificación de los Capítulos II y XXVIII del Título I del Compendio de Normas de 
Cambios Internacionales.

- Cálculo del dólar observado - Exclusión de operaciones efectuadas a precio atípico por 
bancos que se indican.

410-01-950316 - Comisión Fiscalizadora de Normas de Cambios Internacionales - Proposición de 
sanciones y reconsideraciones - Memorándum N° 0172.

El Presidente de la Comisión Fiscalizadora de Normas de Cambios Internacionales 
da cuenta de las proposiciones de sanciones y reconsideraciones formuladas por dicha Comisión.

El Consejo tomó nota de las proposiciones de que se trata y acordó lo siguiente:

1° Aplicar las multas cuyos números y montos se indican, a las firmas que se señalan, por haber 
infringido las normas vigentes sobre exportaciones, en las operaciones amparadas por las 
Declaraciones de Exportación que se mencionan:
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R.U.T. Declaración
Exportación

Nombre Multa N° Monto US$

68206-K, 
69119-0, 
69700-8, 
69702-4, 
69704-0, 
66523-8, 
67019-3, 
67021-5, 
67933-6.

69021-6, 
69533-1, 
69701-6, 
69703-2, 
66522-K, 
66524-6, 
67020-7, 
67174-2,

220856-8, 221764-8, 
221766-4, 223630-8.

48701-0

224466-1

260212-6

256151-9, 261447-7, 
261467-1, 261681-K

248895-1

1-14608 86.161.-

1-14609

1-14610

1-14611

1-14612

258438-1, 259397-6 

258098-K, 259487-5

4.685.

5.076.

6.336.

389.

1-14613 72.580.-

1-14614 6.636.-

1-14615 82.210.-

1-14616 9.995.-

2° Aplicar las multas cuyos números y montos se indican, a las firmas que se señalan, por haber 
infringido las normas vigentes del Capítulo VI, Título II del Compendio de Normas de 
Cambios Internacionales, en las operaciones amparadas por las Planillas que se mencionan:

R.U.T. Planilla Nombre

3771-1, 3839-5 

42846-2 

Multa N° Monto US$ 

1-14617 2.229.-

1-14618 656.-

El valor de las multas aplicadas deberá ser pagado en pesos, moneda corriente 
nacional, al tipo de cambio dado a conocer por este Organismo, en conformidad con lo dispuesto 
en el N° 6 del Capítulo I del Título I del Compendio de Normas de Cambios Internacionales.

3° Dejar sin efecto, en atención a los nuevos antecedentes proporcionados, las multas cuyos 
números y montos se indican, que les fueran aplicadas anteriormente a las firmas que se 
señalan, por haber infringido las normas vigentes sobre exportaciones, en las operaciones



amparadas por las Declaraciones de Exportación que se mencionan, considerando que 
retornaron y liquidaron el 100% de las divisas:

R.U.T. Declaración
Exportación

Nombre Multa N° Monto US$ 
sin efecto

255042-8

259612-6

220500-3

1-14487

1-14583

1-14582

2.462.-

6.373.-

683.-

009231 -K, 009232-8 
1-14511 10.979.-

4° Rechazar la reconsideración N° 3-02495 solicitada por 
de la multa N° 1-14520 por US$ 1.888.- aplicada por liquidación 

extemporánea de divisas en la operación amparada por las Declaraciones de Exportación 
N°s 012966-1, 013329-4, 013656-1, 013331-6, 013333-2, 013651-K, 013873-3, 013593-9, 
014069-K, 014951-4, 014977-8, 013734-6, 014107-6.

410-02-950316 - Reemplaza Capítulo III.F.3 del Compendio de Normas Financieras
Memorándum N° 179 de la Gerencia General.

El Gerente General informa que el Decreto Ley 3.500 en su artículo 48, inciso 5° 
dispone que el Banco Central debe establecer la definición de Mercado Secundario Formal para 
las transacciones de los instrumentos que representan las inversiones de los fondos de 
pensiones. Siguiendo este mandato legal, el Banco Central dictó el Capítulo III.F.3 del 
Compendio de Normas Financieras que especifica qué entidades forman parte del Mercado 
Secundario Formal, tanto en el país como en el extranjero, para las inversiones de los citados 
inversionistas institucionales.

Señala el señor Carrasco que la vigencia de la norma ha evidenciado la necesidad 
de introducirle modificaciones consistentes con las disposiciones de la Ley de Valores, las 
facultades propias de las Superintendencias que fiscalizan las entidades del sector financiero y 
las prácticas y usos de los mercados externos en que se efectúan las inversiones de los fondos 
de pensiones, razón por la cual propone reemplazar el citado Capítulo.

El Consejo acordó reemplazar el Capítulo III.F.3 del Compendio de Normas 
Financieras, por el que se acompaña como anexo a la presente Acta y forma parte integrante de 
ella.

410-03-950316 - Deroga Capítulo III.F.2 y modifica Capítulos III.F.1 y III.F.5 del Compendio de 
Normas Financieras - Memorándum N° 180 de la Gerencia General.

El Gerente General se refiere al artículo 40 del D .L 3.500, de 1980, modificado por 
la Ley 19.301, de 19 de marzo de 1994 que establece que las Administradoras de Fondos de 
Pensiones deberán mantener su activo denominado Encaje, en cuotas del fondo que administre.



En atención a ello, el Superintendente de Administradoras de Fondos de 
Pensiones ha comunicado al Presidente del Banco Central de Chile que la Superintendencia a su 
cargo ha emitido la Circular N° 853 de 23 de diciembre de 1994, vigente a contar del 1° de enero 
de 1995. En ella se dispone la enajenación paulatina de los instrumentos de la cartera del encaje 
de las Administradoras de Fondos de Pensiones para adquirir, con los recursos obtenidos, las 
cuotas del respectivo fondo; así, en un período de seis meses a partir de la fecha de vigencia de 
la circular, el encaje de las AFP quedará íntegramente invertido en cuotas.

Agrega el señor Carrasco que la citada circular va acompañada del Oficio N° F- 
15467, de 30 de diciembre de 1994, del Superintendente a los Gerentes Generales de las AFP, 
informándoles que a la referida cartera del encaje no le será aplicable límite de inversión alguno a 
partir del 1° de enero de 1995; y que las AFP no estarán obligadas a mantener en custodia en el 
Banco Central los instrumentos que aún permanezcan en la cartera del encaje. Posteriormente, 
con fecha 2 de febrero de 1995 la Superintendencia aludida instruye a las Administradoras de 
Fondos de Pensiones para que una vez al mes remitan al Banco Central de Chile un certificado 
que acredite la inversión efectuada, con recursos del encaje, en cuotas del Fondo de Pensiones 
respectivo, de forma que tanto las AFP como el Banco Central cumplan con lo dispuesto por la 
Ley en materia de custodiar las inversiones del encaje.

Por último, señala el señor Carrasco que las nuevas disposiciones legales y las 
instrucciones que de ellas han emanado, hacen oportuno derogar el Capítulo III.F.2 del 
Compendio de Normas Financieras, relativo a la inversión del encaje de las AFP y modificar, en 
consecuencia, donde corresponda, los Capítulos III.F.1 y III.F.5 del Compendio ya citado.

El Consejo acordó efectuar las siguientes modificaciones en los Capítulos que se 
señalan del Compendio de Normas Financieras:

I. Derogar el Capítulo III.F.2 "Normas para la inversión del encaje de las Administradoras de 
Fondos de Pensiones".

II. Modificar el Capítulo III.F.1 "Normas generales de custodia de títulos de fondos de 
pensiones" de la siguiente forma:

1. En el N° 10 de la letra A, eliminar el inciso segundo.

2. En el cuadro del N° 1 de la letra B, reemplazar la categoría "D I" de la clasificadora Duff 
& Phelps por la de "D1-".

3. En el N° 3 de la letra B, reemplazar la expresión "refieren la letra I) del artículo 45 del 
D.L. 3.500, de 1980, y la letra k) del N° 1 del Capítulo III.F.2 del Compendio de Normas 
Financieras," por la siguiente: "refiere la letra I) del artículo 45 del D.L. 3.500, de 1980,".

III. Modificar el Capítulo III.F.5 "Publicación de antecedentes relacionados con la inversión de 
fondos de pensiones en el exterior", eliminando en el N° 1, la expresión final "y de recursos 
constitutivos de encaje".

410-04-950316 - Solicitudes para adquirir divisas en el Mercado Cambiario Formal no afectas a la 
obligación de liquidar, presentadas por la Gerencia de División de Comercio Exterior y Cambios 
Internacionales.

El Gerente de División de Comercio Exterior y Cambios Internacionales 
Subrogante somete a consideración del Consejo solicitudes presentadas por entidades en las 
que piden se les libere de la obligación de liquidar las divisas que adquieran en el Mercado
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Cambiario Formal, por los motivos que en cada caso se indican, peticiones que han sido 
analizadas por la Gerencia de División de Comercio Exterior y Cambios Internacionales y cuentan 
con su conformidad.

El Consejo analizó las referidas peticiones y acordó autorizar las solicitudes de 
adquisición de divisas en el Mercado Cambiario Formal no afectas a la obligación de liquidación, 
que se detallan en Anexo que se acompaña a la presente Acta y forma parte integrante de este 
Acuerdo.

410-05-950316 - Modifica Capítulos II y XXVIII del Título I del Compendio de Normas de Cambios 
Internacionales.

El Fiscal se refiere a algunos ajustes de carácter técnico que habría que efectuar 
en los Capítulos II y XXVIII del Título I del Compendio de Normas de Cambios Internacionales.

El Consejo acordó efectuar las siguientes modificaciones en los Capítulos que se 
indican del Título I del Compendio de Normas de Cambios Internacionales:

Capítulo II "Operaciones del Mercado Cambiario Formal"

En el N° 3 de la letra B "Excepciones a la Obligación de pagar exclusivamente en el Mercado 
Cambiario Formal", sustituir: "Capítulos XII y XIV" por "Capítulos XII, XIV y XXVIII".

Capítulo XXVIII "Inversiones en el Exterior de Fondos de Pensiones, Compañías de Seguros y 
Fondos Mutuos"

- Agregar como segundo inciso del N° 5, lo siguiente:

"Los Fondos Mutuos no tendrán acceso a dicho Mercado, con lo cual los pagos o recursos 
respectivos deberán efectuarse con divisas no adquiridas en el Mercado Cambiario Formal. 
Sin perjuicio de lo anterior, dichos pagos o remesas deberán hacerse exclusivamente en el 
Mercado Cambiario Formal.".

410-06-950316 - Cálculo del dólar observado - Exclusión de operaciones efectuadas a precio 
atipico por bancos que se indican - Memorándum N° 181 de la Gerencia General.

El Consejo ratificó lo realizado por el Gerente General quien, teniendo presente 
que los bancos que se indican, efectuaron operaciones que se señalan, a precios atípicos, 
resolvió excluir dichas operaciones para la determinación del valor del dólar observado calculado 
en los días que se mencionan:

Banco Operación efectuada Día del Día que
cálculo rige

Venta por coberturas de importación 6.3.95 7.3.95

Venta por comercio invisible no finan­
ciero. 6.3.95 7.3.95

Venta por comercio invisible financiero. 6.3.95 7.3.95



ompra y venta por comercio invisible
financiero. 6.3.95 7.3.95

Compra y venta por comercio invisible
financiero. 6.3.95 7.3.95

enta por comercio invisible financiero. 6.3.95 7.3.95

ompra y venta por comercio invisible
financiero. 7.3.95 8.3.95

ompra por comercio invisible financiero. 7.3.95 8.3.95

ompra y venta por comercio invisible
financiero. 7.3.95 8.3.95

Venta por comercio invisible financiero. 7.3.95 8.3.95

ompras por retornos de exportación. 8.3.95 9.3.95

ompra y venta por comercio invisible
financiero. 8.3.95 9.3.95

ompra y venta por comercio invisible
financiero. 8.3.95 9.3.95

Compra y venta por comercio invisible
financiero. 9.3.95 10.3.95

Compra y venta por comercio invisible
no financiero. 9.3.95 10.3.95

Venta por comercio invisible financiero. 9.3.95 10.3.95

Venta por comercio invisible financiero. 9.3.95 10.3.95

Compra por comercio invisible financiero. 9.3.95 10.3.95

Compra por retornos de exportación
y venta por comercio invisible no finan­
ciero. 9.3.95 10.3.95

Compra por comercio invisible no finan­
ciero. 9.3.95 10.3.95

Venta por comercio invisible financiero. 10.3.95 13.3.95

Compra por comercio invisible financiero. 10.3.95 13.3.95



Venta por comercio invisible financiero. 10.3.95 13.3.95

Venta por comercio invisible financiero. 10.3.95 13.3.95

Compra y venta por comercio invisible
financiero. 10.3.95 13.3.95

No habiendo más temas que tratar, se levanta la Sesión a las 12,25 horas.

J®RGE MARSHALL RIVERA 
Vicepresidente

ALTONSO SERRANO SPOERER 
Consejero Consejero

VICTOR VIAL DEL RIO 
Ministro de Fe

Ind.: Anexo Acuerdo N° 410-02-950316 
Anexo Acuerdo N° 410-04-950316
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