MINUTA

Acta correspondiente a la Sesién Ordinaria de Consejo N° 1223
celebrada el 20 de octubre de 2005

ASISTENTES

a)

b)

Consejeros, sefiores:

Vittorio Corbo Lioi (Presidente);

José de Gregorio Rebeco (Vicepresidente);
Maria Elena Ovalle Molina (Consejera); y
Manuel Marfan Lewis (Consejero)

Otros participantes, sefiores:

Enrigue Marshall Rivera (Gerente General);

Miguel Angel Nacrur Gazali (Fiscal y Ministro de Fe);

Ricardo Vicufia Poblete (Gerente de Division Estudios Subrogante);

Luis Oscar Herrera Barriga (Gerente de Division Politica Financiera);

Esteban Jadresic Marinovic (Gerente de Division Internacional);

Osvaldo Garay Hidalgo (Gerente de Division Gestion y Desarrollo Subrogante);
Alejandro Zurbuchen Silva (Revisor General);

Cecilia Felia Carrizo (Secretaria Ejecutiva General de la Presidencia; y

Jorge Court Larenas (Secretario General).

ACUERDO : N°1223-01-051020

MATERIA : Modifica Capitulos 111LA.1, III.LA.1.1, lll.LA.2 y lll.LA.4, del Compendio de
Normas Financieras.

GERENCIA : Division Politica Financiera.

POLITICA : Simplificacion de la normativa sobre el encaje monetario del Banco
Central de Chile, para facilitar la planificacion monetaria y la gestién de
liquidez de los bancos.

En Sesion Ordinaria de Consejo N° 1223, celebrada el 20 de octubre del
presente afio, se acordé modificar las normas sobre encaje monetario, con el propdésito
de contribuir a facilitar la planificacion monetaria del Banco Central de Chile, la gestion de
liquidez de los bancos vy, finalmente la reduccién de la volatilidad de la tasa de interés
interbancaria.

Se indica, que en la actualidad a las empresas bancarias se le exige un
encaje que esta fijado en 9 % sobre sus depdsitos y captaciones a la vista y en 3,6 %
sobre sus depésitos y captaciones a plazo, lo que representa una tasa media de encaje
ponderado de aproximadamente 4,1%. Se considera obligaciones a la vista, aquellas de
menos de 30 dias a su vencimiento, y a plazo, aquellas entre 30 dias y 1 afio. Las
captaciones a mas de un afio no estan afectas a encaje.
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Se agrega, que el periodo de medicion del encaje parte el dia 9 del mes
en curso y termina el dia 8 del mes siguiente, situacion que estd explicada por
corresponder al mismo periodo de la UF. La exigencia normativa es contemporanea, es
decir el encaje exigido y su cumplimiento tiene un desfase de 2 dias, ya que es el tiempo
minimo en que los bancos conocen el nivel de sus depdsitos y captaciones. Los
excedentes o sobrantes del encaje, llamados sobreencaje, no se traspasan como crédito
al periodo siguiente. El encaje exigido se remunera sobre las obligaciones a plazo,
devengandose el 50% de la variacién del IPC del mes previo el que se paga con un mes
de desfase.

Igual que la mayoria de los Bancos Centrales, el encaje se exige como
un promedio de saldos durante el periodo de medicién, caracteristica que permite a los
bancos absorber los excesos o déficit diarios de liquidez sin necesidad de acudir al
mercado interbancario, situacion que atenua la volatilidad de la TIB. Sin embargo, entre
el dia 9 y el 23 de cada mes, se exige una meta de encaje promedio igual al 90% del
encaje exigido para el mismo lapso. Esta medida se introdujo en 1998 cuando el Banco
Central de Chile aplicaba una politica distinta en sus operaciones de cambio, con el
objeto de restringir la oferta monetaria.

Entre los objetivos de la nueva normativa se destacan la supresion de la
meta parcial de encaje exigido en la mitad del respectivo periodo, por cuanto introduce
una asimetria en la capacidad de los bancos para compensar los déficit y superavit
diarios de liquidez a través del periodo de encaje por lo que no se justifica; y modificar la
base para constituir el encaje exigido, que corresponde a la obligacién de encaje
determinada en el dia precedente. La modalidad indicada produce que el encaje varie
dia a dia en funcion de los cambios en el volumen de depdsitos y su composicion, entre
obligaciones a la vista y a plazo, tanto en el sistema financiero como en cada empresa
bancaria en particular.

Para evitar lo anterior y al igual que lo hacen otros Bancos Centrales, se
considerara en adelante como encaje exigido, el nivel promedio del periodo precedente
de manera que esta exigencia sea fija y conocida con antelacion tanto por el Banco
Central de Chile como por cada empresa bancaria.

En mérito de lo anterior el Consejo acordé6 modificar las Capitulos
.A.1, 1LA.1.1, IlLA.2 y Ill.A.4, del Compendio de Normas Financieras, de la forma que
se indica en la publicacion efectuada en el Diario Oficial de fecha 22 de octubre de 2005.
Cabe sefalar que dicha normativa entrara en vigencia a partir del periodo de encaje que
se inicia el 9 de noviembre de 2005.



