
ACTA CORRESPONDIENTE A LA SESION ORDINARIA N° 411 DEL CONSEJO 
DEL BANCO CENTRAL DE CHILE. CELEBRADA EL JUEVES 23 DE MARZO DE 1995.

En Santiago de Chile, a 23 de marzo de 1995, siendo las 12,35 horas, se celebra 
la Sesión Ordinaria N° 411 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 Riñera Echenique, Enrique Seguel Morel 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.

Pronunciamiento sobre Proyecto de Acta correspondiente a la Sesión N° 409. celebrada el 
9 de marzo de 1995.

El Presidente abre la sesión presentando a los señores miembros del Consejo el 
proyecto de Acta correspondiente a la Sesión N° 409, celebrada el 9 de marzo de 1995, 
cuya versión final se aprueba sin observaciones.

II. Se toma conocimiento de lo siguiente:

Memorándum N° 8 de la Gerencia de División de Comercio Exterior y Cambios 
Internacionales que contiene las autorizaciones concedidas durante el mes de febrero de 
1995, por el Gerente de División de Comercio Exterior y Cambios Internacionales a diversas 
empresas bancarias, para la emisión de garantías en moneda extranjera, sin acceso al 
Mercado Cambiario Formal, destinadas a caucionar el cumplimiento de contratos y/u 
operaciones internacionales.
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T emas tratados:

- Proposición de sanciones y reconsideraciones acordadas por la Comisión Fiscalizadora 
de Normas de Cambios Internacionales en la Sesión N° 0222 de fecha 14 de marzo de 
1995.

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

- Tesorería General de la República - Prepagos Cláusula 5.12 de los Contratos de 
Reestructuración de la Deuda Externa - Solicitud de nueva prórroga de autorización 
anterior.

- Cláusula 5.12 de los Contratos de Reestructuración de la Deuda Externa - Modificación 
del Acuerdo N° 294-08-930701.

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

411-01-950323 - Comisión Fiscalizadora de Normas de Cambios Internacionales - Proposición de 
sanciones y reconsideraciones - Memorándum N° 0173.

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:

Declaración
R.U.T. Exportación Nombre Multa N° Monto US$

226634-7 1-14618 737.-

69887-K 1-14619 5.653.-

261258-K 1-14620 4.032.-

70413-6 
1-14621 6.080.-

228678-K 1-14622 591.-

k



R.U.T.
Declaración 

Die Nombre Multa N°

228721-2

214908-1, 215669-K, 
215811-0,215824-2

63351-4

258231-1, 258355-5

68529-8, 253203-9

256484-4

248-0

52826-4

228776-K

220095-8, 222901-8

52389-0 

250023-4 

 218803-6

1-14623

-14624

-14625

 -14626

-14627

 
1-14628

1-14629

1-14630

1-14631

1-14632

1-14633

1-14634

1-14635

12.513.-

28.264.-

7.053.-

77.750.-

4.470.-

1.520.-

889.-

33.640.-

1.231.-

3.978.-

77.485.-

11.844.-

476.-

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 del Título II del Compendio de Normas de 
Cambios Internacionales, en las operaciones amparadas por las Planillas que se mencionan:

Declaración 
R.U-T. Exportación

45275-6

Nombre Multa N° 

1-14636 175.-

19907-5,284521-4 1-14500 1.510.-

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:

Declaración 
R.U.T. Exportación

258425-K

260060-3, 260102-2, 
260189-8, 260200-2, 
260383-1

93437-7

64911-9

70097-1

51780-7

258871-9 

250408-6

Nombre

1-14597

1-14578

1-14515

1-14510

1-14544

1-14580

1 -14572

1 -14508

82.928.-

5.494.-

1.920.-

19.528.-

3.209.-

4.354.-

12.756.-

4° Rechazar las reconsideraciones solicitadas, de las multas cuyos números y montos se 
indican, que les fueran aplicadas anteriormente a las firmas que se señalan, por haber 
infringido las normas establecidas en el Capítulo VI del Título II del Compendio de Normas de 
Cambios Internacionales, amparadas por las Planillas y/o Declaraciones que se mencionan:

R.U.T.
Planilla y/o 
Declaración Nombre

196-6, 203-2,
856131-0, 856300-7, 
856444-7, 858571-8, 
859537-8, 859819-3, 
860663-9, 862056-2

112821-9, 112897-5 
113252-8, 113725-3 
114340-8

39354-7, 40083-7,
40680-5

Multa N^

1-14531
3-02496

1-14560
3-02497

1-14527
3-02498

2.261.-

2.587.-

627.-
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411-02-950323 - 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 v 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 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.

411-03-950323 - Tesorería General de la República - Prepaqos cláusula 5.12 de los Contratos de 
Reestructuración de la Deuda Externa - Nueva prórroga de autorización anterior - Memorándum 
N° 25 de la Gerencia de División Internacional.

El Gerente de División Internacional se refiere al Acuerdo N° 217-07-920520 y sus 
modificaciones, mediante el cual se autorizó a la República de Chile para operar por la cláusula 
5.12 de los Contratos de Reestructuración de la Deuda Externa enmendados el 12 de diciembre 
de 1990, hasta por un monto máximo de US$ 200 millones. Dicha autorización tuvo 
originalmente un plazo de validez de un año, sucesivamente prorrogado, hasta el 31 de diciembre 
de 1994.

Informa el señor Foxley que al amparo de la citada autorización, la República de 
Chile sólo ha materializado al cierre del año 1994, operaciones por US$ 45,7 millones.

Por su parte, la Tesorería General de la República ha solicitado una nueva 
prórroga de la autorización anterior, de modo tal que le permita la materialización de nuevas 
operaciones de prepago haciendo uso de la citada cláusula 5.12, hasta la total extinción de los 
US$ 200 millones, autorizados originalmente.

En atención a lo anterior, el Gerente de División Internacional sugiere modificar al 
31 de diciembre de 1995, el plazo de vigencia de dicha autorización.

El Consejo acordó modificar el Acuerdo N° 217-07-920520 y sus modificaciones, 
reemplazando en el texto del N° 2 la expresión "31 de diciembre de 1994" por la expresión "31 de 
diciembre de 1995", quedando el texto actualizado del Acuerdo citado, como sigue:

"1. Autorizar a la República de Chile, para operar por la Sección 5.12 de los contratos de 
reestructuración de la deuda externa, enmendados el 12 de diciembre de 1990 hasta por un 
monto máximo de US$ 200 millones.

2. Esta autorización tendrá un plazo de validez que vencerá el 31 de diciembre de 1995."



411-04-950323 - Cláusula 5.12 de los Contratos de Reestructuración de la Deuda Externa - 
Modifica Acuerdo N° 294-08-930701 - Memorándum N° 26 de la Gerencia de División 
Internacional.

El Gerente de División Internacional hace mención al Acuerdo N° 294-08-930701 
mediante el cual se le facultó para prepagar, en pesos moneda corriente nacional, deuda del 
Banco Central de Chile afecta a los contratos de renegociación y de dinero nuevo, al amparo de 
la sección 5.12 de dichos contratos.

Los citados prepagos no podían superar los US$ 400 millones; deberían realizarse 
dentro de un plazo de 360 días, contados desde la fecha del Acuerdo y a un precio que no podía 
ser superior al 93,5% del valor nominal de los créditos adeudados.

Informa el señor Foxley que hasta la fecha se han materializado operaciones por 
un total nominal de US$ 55,066 millones y con el objeto de acoger eventuales propuestas de 
rescate de deuda externa que significaren un beneficio efectivo para el Banco Central, dados los 
parámetros de tasas de interés pertinentes, propone actualizar el Acuerdo N° 294-08-930701.

El Gerente de División Internacional explica que la referencia específica para el 
precio propuesto de 95,5% es la última transacción en la compra de rescate efectuada por 
CODELCO de un Papel de la República, el día 20 de enero del presente año.

El Vicepresidente pregunta si esta es una aprobación en general o es para una 
operación, en ese caso desea saber cuál es. El Gerente de División Internacional señala que la 
operación está establecida como el uso de una cláusula contenida en los contratos de deuda 
externa y que permite rescatar en pesos, títulos de deuda externa. Añade que, ciertamente, él no 
puede garantizar qué operaciones puedan ocurrir al precio que se está señalando, lo que la 
División propone es estar absolutamente habilitada y sin ninguna restricción formal o legal, para 
el evento de que dichas oportunidades de recompra existan.

Luego de un intercambio de opiniones acerca del valor del prepago, el Consejero 
señor Seguel indica que le llama la atención la oportunidad en que se ha presentado este 
proyecto de acuerdo, puesto que ya han trascendido públicamente las autorizaciones que el 
Fisco ha dado a la Tesorería General de la República para que pueda empezar a operar 
eventuales modificaciones a los contratos de deuda externa y por tanto, sin perjuicio de aprobar 
este Acuerdo, estima que sería conveniente no actuar en el mercado hasta no clarificar en qué 
términos se reestructurarán los contratos y si conviene hacer uso de la cláusula 5.12 u otra 
fórmula de rescate.

El Consejero señor Serrano junto con aprobar este Acuerdo es de opinión que se 
opere todas las veces que se pueda y al máximo posible. Dice que ojalá se rescaten US$ 400 
millones en el mes.

El Consejero señor Piñera considera conveniente antes que haya un rescate 
masivo de deuda, comprar bajo el 100%. Es partidario inclusive de subir el margen con el objeto 
de asegurar las compras, porque todo lo que se compre ahora será a menos del 100%. Dice que 
el ser conservador va a implicar no hacer ningún negocio, porque si se aprueba el 9 5 ,5 % que se 
está proponiendo y no se compra nada es que se hizo un muy mal negocio y se perdería una 
gran oportunidad. Estima que sería conveniente subir el tope a objeto de comprar efectivamente 
el máximo de papeles.

El Presidente señor Zahler y el Vicepresidente señor Marshall, concuerdan con lo 
expresado por el Consejero señor Serrano.

H
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El Consejero señor Seguel considera que si efectivamente se va a ir a una 
modificación de los contratos, habría que tomar una decisión estratégica acerca del camino a 
seguir, porque hoy día podría liquidarse en absoluta descoordinación con lo que está haciendo la 
Tesorería General de la República, que a lo mejor tiene una estrategia enteramente distinta.

El señor Zahier supone que ese problema no existe, entiende el comentario del 
señor Seguel, por lo que consulta al Gerente de División si está contemplado en el Proyecto de 
Acuerdo. El señor Foxley contesta afirmativamente y dice que está debidamente coordinado con 
la Tesorería General de la República.

El Consejero señor Piñera se suma al voto del señor Serrano y solicita al Gerente 
de División Internacional que informe al Consejo una vez al mes, acerca de estas operaciones. 
Advierte que si el precio se fija en 95,5% y no se hace ninguna operación, en la medida que este 
precio sea inoperante se puede modificar.

El Consejo acordó modificar el Acuerdo N° 294-08-930701 en la siguiente forma:

1. Reemplazar el texto de la letra b), por el siguiente:

"Las operaciones de prepago, que se convengan, podrán materializarse hasta el 30 de 
diciembre de 1995."

2. Reemplazar en el texto de la letra c), la cifra "93,5%" por "95,5%".

Asimismo, el Consejo acordó que el Gerente de División Internacional deberá 
informar al Consejo, en forma mensual, de las operaciones efectuadas.

4 1 1 -0 5 -9 5 0 3 2 3 Cálculo del dólar observado - Exclusión de operaciones efectuadas a precio 
atípico por bancos que se indican - Memorándum N° 182 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

Compra y venta por comercio
invisible financiero. 13.3.95 14.3.95

Venta por comercio invisible
no financiero. 13.3.95 14.3.95

Compra y venta por comercio
invisible financiero. 13.3.95 14.3.95



Banco Operación efectuada Día del Día que 
cálculo rige

Venta por comercio invisible 
financiero. 14.3.95 15.3.95

Venta por comercio invisible 
financiero. 14.3.95 15.3.95

Compra y venta por comercio 
invisible financiero. 14.3.95 15.3.95

Venta por comercio invisible 
financiero. 14.3.95 15.3.95

Compra por comercio invisible 
financiero.

Compra y venta por comercio 
invisible financiero.

14.3.95 15.3.95

14.3.95 15.3.95

Venta por coberturas de importa
ción. 15.3.95 16.3.95

Compra por comercio invisible 
financiero.

Compra y venta por comercio 
invisible financiero.

Venta por comercio invisible 
financiero.

Compra por comercio invisible 
financiero.

Compra y venta por comercio 
invisible financiero.

Compra y venta por comercio 
invisible financiero.

Venta por comercio invisible 
financiero.

Compra por comercio invisible 
financiero.

15.3.95 16.3.95

15.3.95 16.3.95

15.3.95 16.3.95

15.3.95 16.3.95

15.3.95 16.3.95

16.3.95 17.3.95

16.3.95 17.3.95

16.3.95 17.3.95



Banco Operación efectuada Día del Día que 
cálculo rige

Compra por retornos de exporta
ción y venta por comercio invi
sible financiero.

Venta por comercio invisible 
financiero.

Compra por comercio invisible 
financiero.

Venta por comercio invisible 
financiero.

Compra y venta por comercio 
invisible financiero.

Compra por comercio invisible 
financiero.

16.3.95 17.3.95

16.3.95 17.3.95

17.3.95 20.3.95

17.3.95 20.3.95

17.3.95 20.3.95

17.3.95 20.3.95

No habiendo más temas que tratar, se levanta la Sesión a las 13,00 horas.

JQ RG E MARSHALL RIVERA 
Vicepresidente

ENRIQUE SEGUEL MOREL 
Consejero

' v ic t o r  VIAL DEL RIO 
Ministro de Fe

Consejero

ALFONSO SERRANO SPOERER 
Consejero

Ind.; Anexo Acuerdo N° 411-02-950323
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