
I.kION PREVENTIVA CENTPAL 
l:IiTO LEY N" 211, de 1973 
I.l:Y ANTIMONOPOCIOS 
;'l'lNAS N" BS3, PISO 12" 

387/ 5’60 01~11. N” - --1 

DE : 

h: 

l 

Santiago, 3 MO. 1983 
COMISION PREVENTIVh CENTRAL 

SEROR PRESIDENTE DE LA BOLSA DE COMERCIO 
DE SANTIAGO 
DON EUGENIO BLANCO RUIZ 
BAMDERA N" 75 
ShNTLAGO 

1. - Don Eugenio Blanco.RuFz, Presidente de la Bolsa de 

Comercio de Santiago, se ha dirigido a esta Comi - 

sión Preventiva Central denunciando, como contrario a las nor- 

mas sobre libre competencia contenidas en el Decreto Jxy N"21l, 

de 1973, el acuerdo N"1501t-03-.G303;!2 de1 Comitb Ejecutivo del Ban 

co Central de Chile, publicado cn CL Diario OficinL de 23 de mr 

zo dltimo, que modificó el compendio de normas de cambios inter - 
nacionales, en virtud de la Ley N” 1.8.211 de la misma fecha y 

dcclar6 como opcraci6n dc ese car:lctcr las transferencias y/o 

transacciones de uro cn cualesquiera dc sus formas, autorizando 

dichas operaciones sólo n las personas que rcvictieran la cali- 

dad de "usuarios del oro", cxcluycndo a los 1lamados invcrsio - 

Ilistas, quienes no podrían vcndcr ni comprar oro salvo ocasi. - 

nalmente y previa aprobación de una solicitud por el Banco Cen- 

tral. 

Agrega que , cn vi.rI.tL(I clc!l. ~tcucrclo señalado, LOS in- 

vcrslonistns ~61.0 prlcclcn cxporta~' cl. oro 0 vc~iderlo a la Empre- 
sa Nacional dc Minería o al propio l%anco Central, alternativa es - 
ta última que origina dos Onicos poderes compradores dentro del 

merc¿ldo interno, que fijan asl cl l)rccio del oro con nl,solut;l 

prcscindcncia del vcndcdor y sohrc la base de consideraciones a 
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que el Ilanco Central iwncdintnmclllc clcspufs dc publicado el acuer - 
do ya citado fijb el precio comprador y vendedor, para 1.35 monc- 

das de oro, en $ 17.500 y $ 23.000, respectivamente. 

Ex!>resa que la calificacibn de la trnnsacci6n del 

oro, en cualcsquicra dc sun forma:; , como "operacibn de cambio in- 

ternacional", que impone cl Comite Ejecutivo dcl Banco Central en 

el señalado acuerdo, no es suficiente para desvirtuar la calidad 

de mercancla que tiene dicho metal, por lo que no le esta permi- 

tido a esa entidad bancaria, en el mercado interno, excluir la 
transferencia del oro entre particulares. Incluso, en el tibito 

de las operaciones de cambio internacional, tambien se discrimina 

con cl. oro cuando se impide su transferencia no habitual entre par - 
titulares la que sl estA permitida respecto de cualquiera moneda 

extranjera. 

Agrega, la Dolsa dc Comercio, que si bien es cier - 
to se trata en la especie de un bien similar a la moneda extranjc- 

ra cuya transferencia constituye una operacih de cambio interna- 

cional, por lo que podría sostenerse que el Banco Central está au - 
torizado para regular su transaccibn, no es menos efectivo y cier 

t.0 que tal argumentacih es relativa, pues el control que pretcndc 

ejerccrse sobre el oro transado in~eruarncnte se quiere lograr a 

trnves de una "ficcibn lcf;al", en cuya virwd, por una parte, la 

transferencia del oro reviste el cargctcr de "operaci6n de cambio 

internacional" y, por la otIra, su introduccih al pnis, salida o 

fzrAn:;ito internacional SC? cc~nsi.<lc!r;l colllo "IIICl-CaI.ICfa" para los cfcc _- 
tOS iIdll~lllC~OS y I 1~i.l~~il::l~-:i.o::, 

1;s decir, manifi cs (-;I la dcuullciantc , no obs tantc 

la arbitraria calificacian que cl legislador dio al oro como opc- 

racibn de cambio internacional no pudo negar su real naturaleza, o 

sea, la de bien apropiable y negoci.ab1.c; y es justamente esta do- 
1~112 cnlificncibn, 1211 su col~ccpto, lo qII(! ha llcv¿lc~o al Ilnllco ccn- 

tra 1. a illI:r.i.IIg.ir 1;1 lc[;¿:;l;lci6r1 a111 .i11101i~1~~61 j.c;i , 
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Argumenta, c11 cfccto, que el Banco Central puede 

actuar soberanamente en cuanto el oro se utilice como medio de pa - 
go internacional o se Le destine a un uso similar al dc las divi- 

sas o monedas extranjeras ; p-0, en cuanto mercancln -calidad in - 
discutible que se Le ha reconocido al sujet5rsele a las normas ge 

nerales aduaneras y tributarias y a las normas de libre exporta- 

ci6n-, el Banco Central no puede legalmente fijarle precio, pues 

con ello estarla, adcm%s, sustrayendo al oro de su mercado inter- 

no natural en el iue se encuentra regulado genericamente por el De 

creto Ley N” 211, ya citado. 

Desde este punto cle vista, agrega, se estan infrir 

giendo las normas del cuerpo legal seiíalado, pues ninguna disposi- 

ci6u legal faculta al Banco Ccntraï para adoptar tal acuerdo, a tra - 
v&s del cual estarla creando un monopsonio, en cuanto el Banco CC? 

tral y la Empresa Nacional de Mineria obedecen a unas mismas direc 

trices, 

En este sentido, manifiesta la recurrente, el mer 

cado secllndario que constituye la Bolsa de Comercio dc Santiago cum -. 
ple a la perfccci6n su misiGn de reunir oferentes y demandantes ,pc& 

mitiendoles convenir sus precios libremente con caracterlsticas de 

liquidez, transparencia e informacion, razón por la cual fue el pro 

pio Banco Central de Chile quien la requiri6, en 1976, para transar 

monedas de oro. Por lo demas, dice, este car8cter le ha sido reco- 

nocido en el Compendio de Normas Financieras del J3anco Central, en 

el CapLtulo correspondiente a las operaciones de las Administrado- 

ras de Fondos de Pensiones. 

Sefiala que la doctrina unAnime de autores y estu- 

diosos considera que uno de los elementos esenciales del régimen jg 

ridico econ6mico chileno actual, es la protección del sistema de e- 

conomia de mercado, en cl que deben darse la libre concurrencia y 

competencia, las que no se poclrlall limitar salvo cuando la legisla - 
ci6n nntimonoyólica asl lo autorice clara y detcrminnntcmente. 

Expresa que ello cst/l demostrado por el propio De 

creto Ley N” 211, de 1973 en el que, IJOr una parte, la protección 

a la libre competencia es amplísima y, por la otra, las situacio- 

nes de excepcidll cst6n tax;ltivalllcnl 0 moI~cionnclas cn lo:; artf culos 

4” y 5”. 
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Termina solicitando que, en beneficio de los in- 

versionistas tenedores de monedas de oro y para subsanar el perjui 

cio directo que se le ha causado a la Bolsa de Comercio, en su ca 

lidad de poseedora de oro amonedado, se adopten por esta Comisión- 

las medidas preventivas que pongan tbrmino a la barrera que les irgo 

pide a unos y otros el acceso normal al mercado interno a través 

de esa instituci6n bursátil y se eleven los antecedentes a la II. 

Comisión Resolutiva requiriéndole la modificación o derogaci6n del 

Acuerdo N" l.50!+-03-830322 y la aplicaci6n de las sanciones que co 

rrespondan. 

2.- Por Oficio N" 37090, de 13 de mayo del presente 

año, el señor Presidente del Banco Central de Chi 

le emiti6 el informe que le solicitó esta Comisión en relación con 

* 
la denuncia formulada por la Bolsa de Comercio de Santiago y lo com_ 

plementó, posteriormente, con el informe en derecho, sobre la mis- 

ma materia, del abogado don Guillermo Pumpin Bclloni, expresando 

en síntesis, lo siguiente: 

a > El comercio de divisas y oro constituye un monopg 

lio legal que la ley otorga al Banco Central de 

Chile, cl que puede, a su arbil-rio, imponer condiciones de mercado, 

o sea, determinar el precio al que está dispuesto a comprar y/o vep 

der y otorgar la autoriznci6n para que los Bancos comerciales y o- 

t s a s cntidadcs 0 personas puedan clcctunr operaciones de cambio; 

El monopolio lega1. señalado se encuentra protegi- 

do, en primer t6rmin0, por los artfculos 3" y 12" 

de la Ley de Cambios Internacionales, cuyo Lcxt:o refundido, coordL 

nado y sistematizado fuc fijado po1: cl. Decrc~o N” 471, del Ministc - 
rio de Economla, Fomento y l~c!conr,r:~-uccibn, de 1977, disposiciones 

que definen lo que debe cn[:cndcrsc por oper;lciGn dc cambio intcrn- 

cional y que reservan tale:; opcrncioties 21 Ilanc:u Ccntrnl. de Chile; 

c> II1 arL:iculo 1.3" (IC> 12 Ley Orl~,:"iica tlcl I:¿tnco Ccn- 

tra1 de ClIilC, a~)~:ol~;~d;~ por cl. Dccrcf:o I.ey N" 1078, 

de 1975, dispone que correspontlc .I C!!;IT org;lni:;mo propender al Jcsn 

rrollo de la economia nacional mccli:Ir:tc, entre ocras, la polctica 

de comercio exterior y cambios j.,l~.,-,i;tcionalcs que le scan cncomcg 

dados por ley. El nrtfculo 21 dc! In misma ley concreta ese objeti- 

vo I confiri~ndolc diversas atribuc:ioiic:; cn esa misma materia; 
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d) La normativa mencionada en las letra:; preccdcn- 

tes se encuentra complcmcntada por la I.cy N”18.211, 

de 23 de marzo de 1983, que agreg6 dos nuevos incisos al articulo 

3" del Decreto Supremo N" 471, ya citado, el primero de los cuales 

dice que: "Constituyen, asimismo, operaciones de cambios interna- 

cionales, las transferencias o transacciones de oro en cualquiera : 

de sus formas, aun cuando no importen traslado de fondos u oro 

de Chile al exterior, o viceversa, y cualquiera que sea el acto 0 / 

contrato que origine la transferencia 0 la transacción"; 

e> El articulo 4" del Decreto Ley N” 211, de 1973, 

sobre libre competencia, luego de imponer, en su 

inciso l", la prohibici6n de.otorgar a particulares el monopolio 

para el ejercicio de actividades econ6micas, señala, en su inciso 

2”, que en virtud de la ley puede reservarse a instituciones fis- 

cales, semifiscales, públicas, de administraciún autónoma o muni 

cipales el monopolio de determinadas actividades, como las señala 

das en el inciso 1". En concordancia con este precepto la Ley 

N” 18.211 entreg6 al Banco Central el mononopolio en las materias 

relacionadas con las operaciones de transferencia del oro por la 

vla de incluirlas dentro del concepto de operaciones de cambios 

internacionales; 

f> El inciso 2" del articulo 5" del Decreto Ley 

N” 211, ya citado, dejó en vigor las disposici.2 

nes legales y reglamentarias que confieren a las autoridades atri 

buciones relacionadas con el ejercicio de las actividades económi 

cas, calidad que tienen las que regulan las operaciones relativas 

a transferencias y/o transacciones de oro; 

s) En virtud de lo dis 

puesto en el artículo 35" de su Ley OrgAnica, ya 

citada, el único organismo competente para conocer de los recla- 

mos que se interpongan en contra de los acuerdos de su Comité Ej 5 

cutivo, es la Corte de Apelaciones dc Santiago, por lo que no pro 

cede objetar ante una instancia diferente de la setialada, el Acucy 

do N” 1504-03-830322, publicado cn cl Diario Oficial de 23 de ma- 

zo de 1983. 



6.- 

h) En mgrito de las disposiciones legales citadas 

precedentemente, la denuncia en cuestión debe 

declararse improcedente, porque los organismos antimonop6licos 

carecerian de atribuciones para pronunciarse sobre la legalidad 

de un acuerdo adoptado por el Comite Ejecutivo del Banco Central 

de Chile en uso de sus facultades. 

i> Sin perjuicio de lo señalado mfis arriba, y pa 

ra mejor ilustrar a los organismos antimonopó- 

licos,expresa que las transacciones de oro, en cualquiera de sus 

formas, han sido consideradas como operaciones de cambicsinterna 

cionales, en Chile, desde antiguo, pudiendo citarse por la vTa e 

jemplar la Ley No 5.107, de 1932 hasta la actual Ley,N” 18.211, 

con la excepción del periodo regido por el Decreto Ley N” 1.540, 

* 
de 1976. 

La asimilación del oro a las monedas extranje- 

ras y, en consecuencia, la calificación de las transacciones re- 

lativas a 61 como operaciones de cambios internacionales, no con2 

tituye tampoco una peculiariedad de la legislaci6n chilena, ya que 

universalmente se considera al oro como un real sustituto de las 

monedas extranjeras, 

j> La calidad de mercancia que la ley atribuye al 

oro, lo es ~610 para los efectos aduaneros y 

tributarios, calificaci.Gn que no excluye que su transaccibn ten- 

ga siempre el carQcter de operación de cambio internacional. Es- 

ta ficci6n legal resulta explicable atendida la imposibilidad de 

regular la polLti.ca de las operaciones de cambios internacionales, 

si no se controla simultaneamente uno de los niccanismos a través 

de los cuales se pueden realizar transacciones del rnfis importan- 

te de los sustitutos de la moneda Extranjera, esto es, el oro. 

k) Por lo dicho, no tiene base la afirmaci6n de 

que exista un doble tratamiento legal para el 

oro o que este tenga una doble calificaci6n, pues son hechos di 

versos su transferencia 0 transacciGn, por un lado, y su intrg 

ducción, salida o tránsito, por otro, operaciones que la ley ha 

sometido a regirnenes propios pero no excluycntes. 
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En suma, el hecho de que el sistema legal 

vigente conduzca a la existencia delsolo mercado externo -ampa- 

rado en la libertad de exportaci6n- y que el Banco Central no de - 
cida abrir el mercado interno para las transacciones de oro, es 

consecuencia del mandato de la Ley N” 18.211 y de 1.a facultad que 

tiene el propio Banco para dictar las politicas en materia de cc 

mercio exterior y de cambios internacionales, lo que permite a e- 

sa entidad limitar las transacciones de oro en cl. mercado nacional. 

3.- Pronunciandose sobre la denuncia formulada por 

la Bolsa de Comercio de Santiago, esta Comisión 

Preventiva Central cumple con expresar, en primer termino, que a 

su juicio, cabe desechar la excepción de incompetencia alegada por 

el Banco Central de Chile en razôn de las siguientes consideracig 

nes: 

d De acuerdo con las disposiciones que regulan la 

libre competencia, contenidas en el Decreto Ley 

N” 211, de 1973, es posible sostener que todas las conductas, he 

chos o actuaciones que puedan importar infracci6n a sus normas y 

realizados o ejecutados porcualquiera persona natural o .juridica, 

pública o privada, caben, por mandato de ese cuerpo legal, dentro 

del Ámbito de la competencia de los organismos antimonop6licos 

creados por el mismo, 

b) En efecto, al describir el tipo legal del delito 

de monopolio, el articulo 1” del citado Decreto 

Ley No 211 utiliza la m.5~ amplia exprcsi6n que emplean las leyes 

penales para designarlo, esto es, “el que”... Por su parte, el ar 

ticulo 3” de esa misma ley, al referirse a la posibilidad de comi - 
si6n de delitos monopblicos por personas jurfdicas, no distingue 

ninguna clase de ellas. 

cl La competencia exclusiva de los organismos antimo 

nopólicos, para conocer de las situaciones que pue 

dan alterar la libre compctencia,no excluye la posibilidad de que 

al término de una investigación o de un proceso se declare que la 

conducta examinada es legftima, como sucederia en el caso de la 

existencia de un monopolio para determinadas actividades que hubie 

re sido establecido por ley, caso en el cual se pone el inciso 2” 

del articulo 4” del Decreto Ley N” 211. 
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d) Cabe tener en cuenta, además, que siempre de 

acuerdo con las normas contenidas en el Decrg 

to Ley N” 211, adn en el caso de estimarse en una conducta "mo- 

nopólica” está justificada por una disposición legal, la tl. CO- ', 

misiOn Resolutiva estã facultada para solicitar In modificación 

o derogación de esa ley, si la estima perjudicial para el inte- 

res común. 

e> Por todo lo dicho, es posible concluir que los 

organismos antimunop6licos y entre ellos esta 

Comisión Preventiva Central, no exceden sus atribuciones sino que, 

por el contrario, obran en el cumplimiento de éstas y dentro del 

Ambito que les señala la ley, cuando conocen y juzgan una posi- 

ble ilegalidad en materia de normas sobre defensa de la libre 

* 
competencia. Ninguna otra autoridad o Tribunal, ni siquiera la 

1. Corte de Apelaciones de Santiago, juzgando sobre reclamos de 

ilegalidad contra acuerdos o resoluciones del Comité Ejecutivo 

del Banco Central de Chile, podria inmiscuirse en materias que 

digan relaci6n con cl Decreto Ley N” 211, sobre defensa de la li 

bre competencia, 

4 .- Ahora bien, en cuanto al fondo de la denuncia 

formulada por la Bolsa de Comercio de Santiago, 

cabe manifestar que la Ley N” 18,211 sustrajo cl oro dc la libre 

circulaci6n, al calificar las trnnsferencLas o transacciones de 

dicho metal, en cualquiera dc SLIS formas, como operaciones de 

+ 
cambios internacionales. 

Corresponde al. l>,anco Central, en materia de cu- 

bios internacionales, a través de su Comit6 Ejecutivo, realizar 

0 autorizar tales operaciones c! imp:~rI:if las instrucciones C]Uc? 

estime convcnicntc, todo c:llo Cl<! ;1cIIc~1-~1o con las nonll¿l:i Icgul.cs 

vigentes, por lo que al ndopL:nrsc (‘1 i~ct~c~rh rcprochrldo qlIc2 i.ffl- 

pide a los pnrciculnrcs intc~.vc~t~j J: l.il~rcmc~ll:c cn 1.3s I:t.a11:ircrc~ 

cias 0 transacciones Jr? oro, 11~1 aclu;.~tlo ('II cl cjcrcici.0 dc sus 

atribucíonco. 



5 .- Esta Comisidn comparte la opinión del Banco Cec 

tral de Chile cuando expresa que la ley otorgó 

al oro la calidad de mercancia para los ~610s efectos aduaneros 

y tributarios, lo que no excluye que su transacción tenga siem- 

pre el carscter de operaci6n de cambio internacional y que para 

regular una polLtica en esta materia es indispensable comprender ~, 

en ella las transacciones del oro atendida su calidad de real 

sustituto de la moneda extranjera. 

En concepto de esta Comisión, correspondiendo 

al Banco Central de Chile fijar la politica de operaciones de cam - 
bios internacionales, esa entidad ha podido determinar las perso - 
nas naturales o juridicas que podian efectuar talas operaciones. 

6.- Cabe tener presente que la normativa del AcueE 

do N" 1504-03-830322, ya citado, vigente a la 

fecha de la denuncia de la Bolsa de Comercio de Santiago -5 de 4 

bril de 1983- fue regulada, en definitiva, por los acuerdos Nos 

1506-15-8304.06, de 7 de Abril del presente año y 1520-01-830630, 

de 4 de Julio del mismo año, ambos complementarios de los Capi@ 

los VII y XXIX del Compendio de Normas de Cambios Internaciona- 

les, los cuales, en la actualidad, no contienen una prohibición 

absoluta de la comercializaci6n del oro por particulares, sino 

que la han regulado, eliminando, inclusive, la posible discrilnl 

nación que pudo haber observado esta Comisión al primitivo Acucr 

do, ya que ha asimilado su transferencia a la de cualquier mone- 

da extranjera, permitiendo que los particulares puedan realizar 

entre si compras o ventas no habituales de oro. 

Tambidn los acuerdos modificatorios señalados 

en el párrafo precedente, abrieron cl mercado interno del oro al 

autorizar la existencia de agentes compradores distintos de los 

Gnicos dos establecidos en el primer Acuerdo, eliminando de este 

modo otro posible motivo de reproche. 

7.- Por las razones anteriormente expresadas, corres 

ponde desestimar, a juicio de esta Comisión, la 

denuncia presentada por la Bolsa de Comercio de Santiago. 
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El presente acuerdo. fue adoptado en sesión del 

martes 14 de junio de, 1983, por la unanimidad de sus miembros pre- 

sentes señores Gonzalo SepCllveda Campos, Arturo. Yrarrszaval Cova- 
rrubias, Iván YQñez Pkez, Mario Guzmán Ossa y el presidente que 
suscribe. 

Transcribase al Banco Central de Chile, 

&l<da atentamente a Ud., JiN1/1/\ 
4,\ 

CRISTIAN LARROULET VIGNAU 

Comisi6n Preventiva Central 

I"Fs/tyc 


