OF. ORD: 155363
Santiago, 27 de noviembre de 2024

Antecedentes: Su carta de fecha 29 de agosto
de 2024.
Materia: Responde consulta sobre
interpretacion normativa.

De : Comision para el Mercado Financiero

A _ Gerente General
" BANCO BTG PACTUAL CHILE

Se ha recibido su presentacion del Antecedente por medio de la cual formula una consulta
“[...] para efectos de clarificar el sentido y alcance que debe darse a la letra i) de las
presunciones de relacion contempladas en la seccion 1.3 del Titulo | del Capitulo 12-4 de
la Recopilacion Actualizada de Normas [...], en relacion con la hipodtesis y antecedentes de
hecho[...]”que alli se exponen. Luego, en base a los supuestos presentados, manifiesta
su parecer y la duda sobre la extension de la referida presuncién. Al respecto, cumple esta
Comisién con sefalar lo siguiente:

1. En primer término, resulta pertinente explicitar los presupuestos de hecho que se
consideraron para efectuar el analisis que se expondra a continuacion. Estos antecedentes
son los siguientes:

(i) Banco BTG Pactual Chile (en adelante, el “Banco”) se encuentra evaluando el
otorgamiento de un financiamiento para la construccién de una planta generadora de
energia en Colombia constituida como un Trust bajo las leyes de dicho pais, la que tiene
como accionistas a dos entidades no relacionadas al Banco, ni por propiedad ni por
gestion.

(i) Por su parte, un Patrimonio Auténomo, de propiedad integramente del Trust
previamente referido, pactara un contrato de venta de energia (Power Purchase
Agreement, o “PPA”) con la sociedad BTG Pactual Comercializadora de Energia
S.A.S.E.SP como compradora. Los flujos involucrados en dicho contrato corresponderian
a los ingresos mayoritarios del Trust, al menos en una primera etapa de esa entidad.

(i) Tanto el Banco como BTG Pactual Comercializadora de Energia S.A.S.E.SP son
propiedad de la sociedad BTG Pactual Chile SpA en un 99,9%.

2. A continuacion, se plantea la interpretacién en el sentido de que a la situacion descrita
en el numero 1 precedente no aplicaria o extenderia la presuncion de relacién prevista en
el literal i) del numeral 1.3. del Titulo | del Capitulo 12-4 de la Recopilacion Actualizada de
Normas de Bancos (en adelante, la “RAN”), que establece “[p]or otra parte, y sin perjuicio
de otras presunciones que puedan establecerse en el futuro, se presumira que un deudor
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esta relacionado al banco acreedor si se encuentra en una o mas de las siguientes
situaciones: [...] i) Cuando las obligaciones del deudor sean servidas con recursos de una
persona natural o juridica relacionada con el banco acreedor’.

Sustenta dicha posicién a partir de considerar que “[...]quien servira o pagara la deuda
sera el Trust, pero con recursos propios de su operacion de venta de energia y no
directamente con recursos propios de BTG Pactual Comercializadora de Energia
S.A.S.E.SP,, por lo que en este caso no se daria el supuesto que contempla la presuncion
en analisis".

3. Sin perjuicio de lo anterior, sefala que surge la interrogante acerca de si la referida
presuncion puede alcanzar -en este caso- al eventual deudor, en virtud de que en un
principio “[...] al menos, el flujo principal de ingresos que recibira el Trust para efectos de
pagar el financiamiento que contrataria con el Banco provendria del mencionado PPA, a
celebrarse entre el Patrimonio Auténomo, como vendedor, y BTG Pactual
Comercializadora de Energia S.A.S.E.SP, como comprador’.

4. Con objeto de dar respuesta a la consulta, cabe tener presente que el articulo 84 N°2 de
la Ley General de Bancos (en adelante, “LGB”) dispone, en lo pertinente, que “[tjodo banco
estara sujeto a las limitaciones siguientes: [...] la Comision dictara normas para establecer
si determinadas personas naturales o juridicas conforman un mismo grupo de personas
vinculadas, tomando para ello especialmente en cuenta si entre ellas existe una o mas de
las siguientes circunstancias: a) Relaciones de negocios, de capitales o de administracion

que permitan a una o mas de ellas ejercer una influencia significativa y permanente en las
decisiones de las demas; [...] ¢ )Presunciones fundadas de que diversas personas

mantienen relaciones de tal naturaleza que conforman de hecho una unidad de intereses
econdmicos’ (el destacado es nuestro).

5. Por otro lado, el inciso cuarto del numeral referido en el numero precedente prevé,
también, que “[e]/ hecho de que sea deudora de un banco una sociedad constituida en el
extranjero, entre cuyos socios o accionistas figuren otras sociedades o cuyas acciones
sean al portador, hara presumir que se encuentra vinculada para los efectos de este
numero”.

6. Luego, es posible constatar que la consulta, y en particular, la posicién interpretativa que
expresa, considera primer lugar, “quién” efectuaria el pago al banco acreedor, y en
segundo, a la actividad desarrollada para generar los flujos con los que se efectuara el
pago del financiamiento. Sin embargo, la situacién prevista en la presuncion en analisis,
apunta -mas bien- al “origen” de los fondos con el que se efectia el pago de la obligacién
crediticia.

7. En este sentido, lo que resulta ser el aspecto relevante que observar en el caso materia
del requerimiento, es el grado de dependencia del deudor respecto de los flujos que
obtendra del PPA a celebrar con la sociedad relacionada al Banco, para el pago de la
deuda.
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Asi, lo que cabe preguntarse (y sera materia de fiscalizacion) es si el PPA con la sociedad
BTG no surte por cualquier motivo sus efectos y, en consecuencia, el Trust dejase de
recibir los flujos que se derivan de aquél, el deudor ¢ podria seguir pagando la obligacion
crediticia? Si la respuesta es no, entonces se encontraria establecido que la sujecién a los
recursos provenientes del pago del precio en el contexto del PPA es completa, v,
entonces, la hipétesis objeto de la consulta se encuadraria en la presuncion de relacion
prevista en el literal i) del numeral 1.3. del Titulo | del Capitulo 12-4 la RAN.

8. A mayor abundamiento, de conformidad a los antecedentes expuestos en la
presentacion, la configuracion de la propiedad del Trust se circunscribiria en la disposicion
normativa referida en el numero 5 precedente, circunstancia que se estima también lo
sujetaria a la relacién y limitacion prevista en el articulo 84 N°2 de la LGB.

9. Finalmente, en atencién a la complejidad de la consulta, dada por la particularidad de los
antecedentes de hecho y la regulacién normativa que a ellos aplica, debe entenderse que
la interpretacion juridica aqui manifestada se refiere especificamente a aquellos
presupuestos que sirven de fundamento a su presentacién, y cualquier otra situacion
corresponde ser analizada en su propio mérito.

WF 2585696 / DJSup / DGSP

Saluda atentamente a Usted.

JosE Antonio Gaspar Candia
Director General Juridico
Por Orden del Consejo de la
Comision para el Mercado Financiero
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