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REÍGUIACION Y SUPERVISION DE lA BANCA EN lA EXPERIENCIA DE 
UBERALIZACION FINANCIERA EN CHIIE (1974-1988) 

INTRDDJCCION 

La apertura de la econcsnía al exterior, la liberalización del mercado de 
capitales, y el énfasis en la eirpresas privada, son los pilares de la 
nueva estrategia de desarrollo que se puso en marcha en C3iile a fines de 
1973. 

La destacada posición que los bancos ociç»aban en el sector 
financiero, otorgaron al desarrollo de im mercado de crédito más libre y 
a la reorganización de la banca los papeles pr^x>nderantes en la 
liberalización del mercado de capitales durante la década del setenta. 

La politica de liberalización firanciera atribuyó gran significado 
a la libre determinación de tasas reales positivas de interés en el 
mercado y al desraantelamiento de los controles cuantitativos al crédito, 
las tasas reales de interés de captación fomentarian el ahorro financiero 
y "profundizarian" la proporción de depósitos aportados por las personas 
y enpresas a los fondos de la banca; las tasas reales de interés de 
colocación asignarían los recursos crediticios hacia los sectores y las 
actividades productivas más rentables. Estas tasas permitirían si:ç)erar 
el "subdesarrollo" financiero y los subsidios al crédito que habían 
traído consigo tasas reales de interés incluso negativas, ante la 
cirraigada práctica en las décadas previas de fijar tasas ncjminales de 
interés en presencia de persistentes presiones inflacionarias.!/ 

Las medidas de liberalización de la intermediación de fondos al 
crédito cobraron vigor desde 1974. Estas medidas fueron acoirpañadas a 
corto andar por im desmesurado cre::imiento de los fondos de la banca, por 
tasas reales de interés anormalmente altas, y por elevados márgenes de 
intermediación y de resultados. Sin embargo, después de un período de 

1/ J. Gregoire y H. Ovando, "Los mercados de capitales en Chile", 
Estudios Monetarios III, Banco Central de Chile, Santiago, 1974 o 



seis años de franc» apogeo, la banca nacional cayó a partir de 1981 en 
una crisis de solvencia de tal magnitud que llevó a calificar su 
desernpeño camo el "talón de Aquiles" de la estrategia de desarrollo de 
econcania de inercado.2/ 

I J D S estudios que han abordado la crisis financiera de ccsnienzos de 
los ochenta han puesto énfasis en los siguientes factores: 

a) Políticas macroeconômicas inconsistentes, con excesos de gasto 
agregado y precios distorsionados de los recursos productivos básicos 
(capital, trabajo y divisas). Estos desequilibrios prcprocionaron 
señales erradas a las decisiones de gasto y de crédito de los agentes 
económicos, al sc)brediinensionar las perspectivas de crecimiento de la 
econcfmia y distorsionar la rentabilidad de los sectores y actividades 
productivas. 

El efecto riqueza y los excesos de gasto agregado que trajeran 
consigo los crecientes flujos de crédito extemo que ingresaron al pais 
desde 1978, forman parte de este enfoque. 3/ 

b) Introducción de cambios estructurales en le mercado del crédito y 
la banca, en presencia de fuertes presiones inflacionarias y lentos 
proceso de ajuste, y antes que se hubieran logrado un adecuado 
equilibrio entre los agregados macroeconômicos básicos. En esta 
situación, la liberalización financiera promovió problemas de solvencia 

2/ A. Harberger, "La crisis cambiaria chilena de 1982", Cuadernos de 
Economía. Santiago, agosto de 1984. 
3/ Véase en particular: J.S. Fontaine, "Crecimiento, recesión y 
mercado". Estudios Públicos. No. 11, Santiago 1983. 

E. Barandiarán, "La crisis financiera chilena". Centro de Estudios 
Públicos, Santiago, octubre de 1983. 

J.P. Arellano, "De la liberalización a la intervención: el mercado 
de capitales en Chile 1974-1983", Estudios ClEPJLANp Santiago, diciembre 
1983. 

C. Massad y R. Zahler, "El otro ángulo de la crisis 
latinoamericana: la deuda interna", Revista de la CEPAL. Santiago, agosto 
de 1987. 



en la banca al distorsionar las demarKias de carédito y las tasas de 
interés. 4/ 

c) Marco institucional de regulación y si:ç3ervisián de la baiKa 
inadecuado e inconsistente con la liberalización del crédito y de las 
tasas de interés.5/ 

Este último factor ha sido objeto de un análisis menos detenido no 
obstante que el papel que juega el marco de regulación y supervisión en 
el desenpefkj de la banca es ampliamente reconocido.^ Otro tanto ocurre 
con las reformas al sistema de regulación y scçiearvisión de la banca que 
se introdujeron en Qiile en la década del ochenta, con el objeto de 
adecuar el marco institucicaial de la banca a los requerimientos de vsn 
mercado de crédito que ha permanecido esencialmente libre. 

Este trabajo se dirige a los dos planos en los que actuó la 
politica de liberalización de la intermediación de fondos al crédito en 
el periodo 1974-1987: el mercado de crédito y la reestructuración de la 
banca, por \an lado, y los mecanismos de regulación y supervisión de las 

^ Véase en particular: R. Zahler, "las tasas de interés en Chile: 
1975-1982", El desarrollo financiero de América Latina v el Caribe 1985. 
Instituto Interamericano de Mercados de Capital, Caracas, 1985. 

S. Edwards, "Stabilization with Liberalization: An Evaluation of 
Ten Years of Chile's Experimeoit with Free market Policies, 1973-1983", 
Economic Developament and Cultural Chancre|. enero 1985. 

R. Zahler y M. Valdivia, "Asimetrías de la liberalización 
financiera y el problema de las deudas interna y extema", C. Massad y R. 
Zahler (eds), Deuda interna y estabilidad financiera, GEL, Buenos Aires, 
1986. 
^ Véase: D. Hanna, "lhe Chilean Financial System 1974-1982: Ihe 
Regulatory Role in Financial Collapse", Universidad de Harvard, 1986, 
mimeo. 
6/ D.R. Khatkate y K.W. Riechel, "Multipurpose Banking: Its Nature, 
Scope and Relevance for Less Developed Ccuntries", IMF Staff Papers. 
Washington, D.C., sqptiembre de 1980. 

L.D. Wall, "Regulation of Banks Equity Capital", Eooncmic Review. 
Reserve Bank of Atlanta, noviembre de 1985. 

J. Merrick y A. Sanuders, "Bank Regulation and Monetary Policy", 
•Tourmi of Money. Credit and Banking, noviembre de 1985. 



instituciones financieras por el otro. El trabajo tiene a su vez dos 
propósitos principales. Primero, establecer fallas en los mecanismos de 
control de la solvencia de la banca y apreciar la importancia de estas 
fallas en la generación de la crisis financiera de ccxnienzos de Icjs 
odhenta. Segundo, presentar y evalixar las princiales modificaciones que 
se introdujeron al marco institucional de la banca con el cdDjeto de 
preservar la solvencia de las instituciones financieras en el futuro. 

La monografia se divide en cuatro secciones. La primera presenta 
las principciles medidas que establecieron una multibaix» privada y que 
liberalizaran el mercado de crédito, y las consecuencias que trajeron 
consigo en el comportamiento de los fondos activos y pasivos y sus tasas 
de interés, y de los márgenes de intermediación y los resultados de la 
banca. Esta sección concille examinando la relación entre el ritmo de 
ejqjansión de las colocaciones de crédito de las instituciones finaiKjieras 
y sus situaciones de solvencia en el curso de la crisis financiera de 
comienzos de los ochenta. 

La segunda sección contiene un recuento de diversos arreglos o 
marxx)s institucionales para regular o controlar la solvencia de la banca 
y los efectos previsibles cjie se derivan de estos marcos. La tercera 
sección aborcJa las normas y procedimientos que debian limitar y enfrentar 
los riesgos de pérdida de cartera, con el objeto de resguardar la 
solvencia de los bancos y sociedades financieras. Estas normas y 
procedimientos se refieren, por una parte, a las restricciones al 
otorgamiento de créditos, a tqpes a las relaciones deuda-capital y a 
requisitos mínimos de capital de las instituciones financieras, y por la 
otra, al regimen de provisiones sc)bre activos riesgosos y la adecuación 
de las dotaciones de capital. Esta sección muestra severas fallas en los 
mecanismos de control de la calidad de la cartera e ilxastra la 
importancia de estas fallas recurriendo a las fónnulas de crecimiento de 
un banco con cartera "falsa". 

La última sección analiza las substanciales modificaciones que se 
introdujeron al narco institucional de la banca a partir de 1980 y que 



CMlininaron c5on la reforma a l a Ley General de Bancjos a fines de 1986. 
Esta secx:ión enfatiza la información a l públicx» dejxssi tante del riesgo de 
los ac±ivos y de la situación patrimonial de l a s institucioi^ bancarias, 
el pleno aprovisionamiento de los riesgos de pérdida^ y el ircportante 
retiro de la garantia del Estado a l o s d^5(feitos,° en tm sistana que 
prtanueve la autorregulación de l a solvencia y que distribuye las 
eventuales pérdidas entre los propios apartantes de fondos a la actividad 
bancaria. El trabajo termina con irn resurten de sus priiKiipales 
canclvisiones. 

El Ar^o A contiene definiciones de ODrKíeptos, el irriice elegido 
para expresar los fondos en términos reales, el procedimiento para 
coirparar flujos y fondos en cx)ndiciones inflacionariais, las cuentas de 
resultado y saldos selecx:ionadĉ  de los balances y cuentas de orden del 
sistema financiero (bancx)s y sociedades finarK2Íeras), y diversos 
antecedentes que se citan en el texto o El amxo B presenta iin HKDdelo de 
crecimiento de un banco con cartera "falsa" o 

I. IZEERAUZACIOÍ DEL MERCADO DE CREDITO: MEDIDñS 
y CONSECUENCIAS 

1. Establecimiento de una multibanca privada 

El control de la banca por parte del Estado era prácticamente total en 
septiembre de 1973. En el periodo 1970-1973 l a Corporación de Fomento 
(OQRFO) habia adquirido participación mayoritaria en las acciones de 
todos los bancos nacionales, salvo en im banco privado inportante y en 
tres bancos regionales pequeñc^, y había nacionalizado y fusionado todos 
los bancos extranjeros, salvo el Banco do Brasil, por tratarse de una 
institución estatal en su país de origen. En septiembre de 1975 l a OORFO 
inició la licitación de paquetes de acx;iones de los bancos de su 
propiedad. A fines de 1978, había devuelto a l s^:±or privado tcxios los 
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bancos en Icjs que el Estado tenia jm±icipación salvo el BancxD del Estado 
y dos bancxjs privados pequeños sujetos a probloiias leales.7/ 

La politica de privatización de la banca puso limites a la tenencia 
de acciones de barKX)s a personas naturales y juridicas equivalentes al 
1.5% y al 3% de sus capitales pagados y reservas, respectivanente, con el 
objeto de difundir la propiedad y radicar en los propios accionistas el 
control de su gestión. Esta politica también prohibió al sector publico 
invertir en el sector bancario.8/ 

El objetivo de difundir la t̂ ierKiia de acciones de los bancos fue 
sdbr^jasado por el propio proceso de privatización. Este último formó 
parte en 1974-1978 de un vasto proceso de r^rivatización de empresas 
productivas y de devolución al sector privado de ettpresas que el Estado 
habia intervenido en el periodo 1970-1973.9/ La falta de legislación 
adecuada, la práctica de licitar sustanciales paquetes accionarios, y la 
presunción de subsidios a los precios de licitación de las acciones. 10/ 
incentivairon la formación de "grupos", o conjuntos de eaorpresas que están 
interconectadas por la via de tener los mismos accionistas o aportantes 
de capital. La tendencia hacia la concentración accionaria y la 
dificultad práctica de controlar los limites individuales de acciones de 
los bancos, condujeron a su derogación a comienzos de 1978.11/ Esta 
medida facilitó a los grtçx>s el control y/o puesta en marcha de un 
iicportante número de instituciones financieras, y el acceso a sus 

7/ F. Dahse, El mapa de la extrema riqueza^ Editorial Aocaxagua, 
Santiago, 1979, pp. 148-49. 

8/ DL 818 de diciembre de 1974 y DL 3345 de abril de 1980. 
9/ EN 1974-1978 la CORPO vendió participación en 197 eirpresas y 
activos por US$ 585.4 millones y devolvió al sector privado 259 enpresas 
intervenidas. Véase F. Dahse, El mapa de la extrema riqueza^ cp. cit., 
pp. 177-178. 

10/ S. Baeza, "Operaciones bancarias", en Aspectos legales del sector 
financiero. Insituto de Estudios Bancarios, Santiago, 1981, p. 134. 

F. Dahse, El mapa de la extrema riqueza, qp. cit., pp. 179-181. 

11/ DL 2099 de enero de 1978. 



recursos de crédito g®ra extender sus víncuilos a las espresas del sector 
productivo. las ccatplejas r«3es de interoonesdón que establecieron los 
grcpos otorgarian gran iirpDrtancia a las cxjlocacionss "'ralacianadas'® en 
la liberalización del cráiLto„ 

La normativa de uniformización de operaciones finaiKJieras de 
septiembre de 1975 dejó entrever el propósito de extetóer el caiipo de 
acción de los bancos a un aitplio conjxmto de operaciones activas y 
pasivas. 12/ Los bancos aamerciales fueron autorizados a pactar 
operaciones a más de un año plazo y a eanitir letras de cr&Üto. Los 
bancos de fcn^nto pudieron captar recursos a merKJS de un año plazo y 
realizar colocaciones por un monto similar a ese plazo. 13/ Por su parte, 
las sociedades financieras pudieron captar raimsc^ del publico mediante 
la suscripción de pagarés y la aceptación de letras de cambio. 

La excesiva especiaiización «indujo a la disolución de los bancos 
hipotecarios a fines de 1976.14/ las noüficaciones a la Ley Orgánica 
del Banco del Estado de enero de 1978,15/ enfatizaron su función 
comercial al poner término a su papel de fcínentar la actividad agricola e 
industrial mediante lineas de credito sel^jtivas o preferenciales. 16/ 

La normativa de uniformización de odoraciones financieras de abril 
de 1980 17/ consolidó el avance hacia una imltibaiKa al extender gran 

12/ DL 1179 de septiembre de 1975. 
13/ El DL 818 de diciembre de 1974 ya había autorizado a los bancos de 
fomento a prestar no sólo para proyectos, sino que también para 
financiar gastos de ejçilotación. 

14/ Estos bancxjs tuvieron la opciâi de transformarse en baiKos de 
fomento o en sociedades finaiKsieras. 
15/ DL 2079 de enero de 1978. 

16/ A fines de 1978 y en octubre de 1979 se puso término al privilegio 
que tenia el Banco del Estado para operar cuentas de ahorro a la vista y 
a plazo al exterrier esta facultad a Ic^ liancx̂  comerciales. 

17/ DL 3345. 
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paite de las disposiciones aplicables a la banca comercial a lc« demás 
intermediarios financieros. Los bancos de fomento fueron prácticamente 
equiparados con los bancos ooamerciales, salvo en la facultad de estos 
últiinos de operar cuentas corrientes y en sus mayores r^juisitos de 
capital mínimo. Estas últimas diferencias se eliminaran en agosto de 
1981.18/ Por su parte, la sociedades financieras terminaron por 
diferenciarse de los bancos principalmente en no poder recibir depósitos 
en cuenta corriente ni financiar operaciones de comercio exterior. 19/ 

La multibanca que se estableció en Chile valorizó tanto la 
sustituibilidad entre diversas operaciones y servicios financieros y sus 
efectos de alentar la ccatpetencia, como la oomplementareidad que 
presentan diversas operaciones financieras y que posibilitan econcanias de 
escala y ventajas de costo. 20/ Sin embargo, el esquema de multibanca 
tiene sus límites en la detallada reglamentación que la rige ya que sólo 
puede realizar las operaciones que están e>ç>resamente autorizadas. 21/ 
Por esta razón, se la ha calificado como una multibanca restringida. 22/ 

El avance hacia una multibanca también desmanteló las restricciones 
a la entrada del sector bancario con el objeto de promover la 
ccaoopetencia, seilvo el incremento en los requisitos de capital mínimo que 
se comenta en la sección III. 

18/ Ley 18022 de agosto de 1981. La ccaipleta asimilación de los bancos 
de fomento con los barKxs comerciales llevó a borrar el título XIII, que 
versaba sobre bancos de fomento, del cuerpo de la Ley General de Bancos. 

19/ Veáse el título XIV sobre sociedades financieras que el DL 3345 de 
abril de 1980 introdujo a la L ^ General de Bancos. 
20/ R. Lüders, "La regulación finarK:iera: concentración, economías de 
escala y multibanca en Chile", en Institucionalidad económica e 
integración financiera con el exterior. Instituto de Estudios Bancarios, 
Santiago, 1979, pp. 67-105 

21/ El artículo 83 de la L ^ General de Bancos enumera todas las 
cperaciones que pueden efectuar los bancos. 

22/ S. Baeza, "Operaciones bancarias". Aspectos legales del sector 
financiero. Instituto de Estudios Bancarios, Santiago, 1981, jp. 133-135. 



Ia normativa sobre operaciones de crédito de mayo de 1974 abrió las 
puertas a un experimento de banca "libre" al avrtorizar a particulares a 
efectuar, habitualmente, operaciones de crédito en dinero y captaciones 
de d^xâsitos sin sujetarlos a ningún requisito ni supervisión, 23/ El 
consiguiente florecimiento de sociedades financieras "informales" derivó 
en 1975-1976 en vm número de insolvencias. A fines de 1986 se puso 
término a este ejçierimento y se incrementó en siete veces el requisito de 
capital mínimo de las sociedades financieras "formales" o sujetas a la 
siflpervisión de la Siçserintendencia (véase cuadro III-9 de la sección 
III). 

A fines de 1974 se levantó la restricción al establecimiento de 
bancos extranjeros que se derivaba de la adhesión del país al Pacto 
Andino. 24/ Con el retiro de Chile de esta organización en enero de 1977, 
se eliminaron las barreras a la inversión extranjera en la banca. 25/ 
Estas inversiones quedaron sólo sujetas a las normas de constitución de 
bancos o sucursales de bancos extranjeros que contenpla la Ley General 
de Bancos. 

El cuadro I- 1 señala la fuerte expansión en el núicero de 
instituciones financieras que tuvo lugar entre 1974 y 1981. El número de 
bancos más que se diç)lioó y el número de instituciones financieras se 
triplicó, principalmente por la entrada de bancos extranjeros y por la 
creación de sociedades financieras. Sin embargo, la incorporación de 
estas institucior^s al mercado de crédito quedó lejos de representar sus 
participaciones en la intermediación de fondos a raíz de sus menores 
tamaños medios. El caiadro 1-2 muestra que a fines de 1981, las 
sociedades financieras mantenían un poco más del 3% de los activos y de 
las colocaciones del sistema financiero en tanto que los barKX® 
extranjeros se acercaban al 5% de estos fondos. Estas participaciones 

23/ Artículo 3= del DI 455. 
2AJ DL 818 de diciembre de 1974. 

2V DL 1641 y DL 1642 de enero de 1977. 
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Cuadro 1-1 

NUMERO DE INSTITUCIONES FINANCIERAS VIGENTES a/ 

A fines del año que se indica Variación absoluta 

1974b/ 1978 1981 1987 1974-81 1981-87 

Número de bancos 

Estatizadas 
Nacionales 

Privados 

Banco del Estado 

Extranjeros 

21 

19 

0 

1 

1 

26 

0 

21 

1 

4 

45 

0 

26 

1 

18 

37 

0 

15 

1 

21 

24 

-19 

26 

O 

17 

- 8 

O 

-11 

O 

3 

Número de sociedades financieras 
"formales" c/ O 21 17 4 17 -13 

Nacionales O 21 17 3 17 -14 

Extranjeras O 0 0 1 O 1 

Número de instituciones financieras 21 47 62 41 41 -21 

Fuente; Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Información Financiera. 
Santiago, diversos números. 

a/ Excluye el Banco central de Chile y las cooperativas de ahorro y crédito. 

b/ Antes de la reprivatización de bancos. 

Ç/ Sujetas a la supervisión de la Superintendencia de Bancos. 
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Cuadro 1-2 

PARTICIPACION DE BANCOS Y SOCIEDADES FINANCIERAS EN FONDOS DEL SISTEMA FINANCIERO 

(En porcentajes a fines de ios años que se Indican) 

Instituciones 
Colocaciones totales a/ Activos totales b/ 

1974 1978 1981 1987 1974 1978 1981 1987 

1. Bancos nacionales 56.4 73.6 76.0 67.9 58.1 70.2 72.6 64.1 

2. Banco del Estado 43.1 21.4 15.9 17.3 41.4 24.4 19.0 20.1 

3. Bancos extranjeros 0.5 0.7 4.6 13.1 0.5 0.8 5.0 14.7 

4. Sociedades financieras (formales) O 4.3 3.5 1.7 O 4.6 3.3 1.2 

5. Sistema financiero = (1+2+3+4) 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Finarxiieras, Información financiera. Santiago, 
varios números. 

a/ Incluye colocaciones en poder del Banco Central en 1987. 

b/ Incluye letra del Banco Central por venta de cartera de 1987. 
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fueron a eiçiensas del Banco del Estado ya que los barKX® privados 
nacionales habian irKa:ieraentado su participación a casi las tres cuartas 
partes de los fondos del sistema finaiKiiero en esa feciia. 

El mayor niímero de instituciones financieras no trajo consigo un 
regimen oarpetitivo en la determinación de las tasas de interés activas. 
Foxley aportó evidencia sobre discriminación crediticia, al interior de 
las instituciones financieras, en favor de los "grupos".26/ 

2. T.ibP>T-ar!ión de las operaciones de intermediación de fondos 

a) T.íherai ización de las colocaciones de crédito 

Ix3S controles cuantitativos de diversa índole que regían el 
otorgamiento de créditos, se derogaron en diciembre de 1973 al ponerse 
término a toda disposición legal que obligara a los bancos a otorgar 
préstamos en determinadas condiciones. 27/ La capacidad de las 
instituciones financieras para decidir sus asignaciones de crédito se 
reforzó en junio de 1977, con la limitación de las facultades del Banco 
Central para dictar normas relativas a controlar al crédito y la 
captación de fondos.28/ 

b) Reducción del encaje a ctoligaciones en moneda nacionéJ. 

El cuadro 1-3 ilustra la reducción que experimentaron las tasas de 
encaje a los depósitos a la vista en moneda nacional desde 1974, y a los 
depósitos y captaciones a plazo en moneda nacional desde 1976, de los 

26/ Juan Foxley, "Discriminación crediticia bajo libre mercado: el caso 
de la industria chilena en 1980", Documento de trabajo. ICHEH, Santiago, 
1984. 
27/ DL 231 de diciembre de 1973. 
28/ DL 1818 de junio de 1977. Estas limitaciones no afectaron las 
facultades del Banco Central para imponer determinadas restricciones a 
las operaciones activas y pasivas de la banca, de acuerdo con las 
necesidades de la política monetaria y crediticia. 
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Cuadro 1-3 

ENCAJE DE OBLIGACIONES EN HONEDA NACIONAL DE BANCOS Y SOCIEDADES FINANCIERAS a/ 

(Tasas de encale en % en las fechas que se señalen) 

Bancos Sociedades financieras 

Fecha Depósitos 
vista 

Depósitos a plazo Captaciones 
Fecha Depósitos 

vista 30-89 dfas 90 ds.-l año más de un año 30-89 dfas 90 ds.-l año más de un año 

Diciembre 1974 100.0 8.0 8.0 - - - -

Diciembre 1975 80.0 9.2 9.2 8.0 9.2 9.2 

Diciembre 1976 83.0 47.0 8.0 8.0 35.0 8.0 

Diciembre 1977 59.0 20.0 8.0 8.0 20.0 8.0 

Diciembre 1978 42.0 20.0 8.0 8.0 20.0 8.0 

Diciembre 1979 42.0 8.0 8.0 8.0 8.0 8.0 

Desde Die. 1980 
a la fecha 10.0 4.0 4.0 4.0 4.0 4.0 

Fuente: Banco Central de Chile, Evolución de las principales normas que regulen el mercado financiero chileno. Periodo 
septieinbre 1973 • junio 1980. Santiago, 1981, pp. 65-67. 

a/ Excluye los requisitos de reserva técnica. 
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baiKXis y sociedades financieras. Etetas tasas se estabilizaron en 
diciembre de 1980 en un 10% para los depósitos a la vista y en un 4% para 
los depósitos a plazo a distintos términos. 

la reducción en las tasas de encaje liberó fondos disponibles e 
incrementó los multiplicadores de la banca, otorgándole capacidad para 
ejçandir sus colocaciones de crédito más que proporcionalmente que los 
agregados monetarios básicos. 

c) Acceso al crédito extemo 

El endeudamiento extemo de los bancos comerciales para financiar 
créditos liquidables en moneda extranjera, principalmente ligados al 
comercio exterior, no podia exceder de dos veces su capital y reservas 
a fines de 1973.2^ Este limite se levantó enteramente a fines de 
1979.30/ Por su parte, los bancos de fomento, inicialmente ligados al 
financiamento de proyectos de inversión, no estuvieron sujetos a una 
restricción al endeudamiento extemo para otorgar créditos liquidables en 
moneda extranjera. 

Los créditos extemos que jugaron un decisivo papel en el 
endeudconiento de las instituciones financieras, se contrataron bajo las 
disposiciones del Articulo 14 del ccoipendio de normas de canibios 
intemacionciles. Estos créditos se reglamentaron a fines de 1977 y a 
comienzos de 1978 31/ y pentiitieixjn, con el producto de su lic^dación en 

29/ Los <á3ligaciones que se compitaron para los efectos de este límite 
incluían avances en cuenta corriente, en moneda extranjera, avances para 
refinanciamiento de importaciones, anticipos scbre ej^rtaciones, 
préstamos directos contra aĉ Jtación de letras o "prxanissory notes", 
descuento y redescuento de efectos comerciales y determinadas operaciones 
"swaps". 
30/ Los bancos comerciales estuvieron afectos a límites de 1.0 a 2.25 
entre 1975 y 1979, antes que se leventara corrpletamente. 
31/ El Banco C3entral ya había autorizado la contratación de créditos 
extemos de acuerdo con el Art. 14 a mitades de 1976. La 
Sv;ç)erintendencia dio lana reglamentación más definitiva a estas 
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el Banco Central, otorgar préstamos de libre disponibilidad en moneda 
nacional documentados en moneda extranjera, y pagaderos al tipo de 
carribio vigente en sus feciias de vertimiento. 

El endeudamiento extemo de las instituciones firancieras, de 
acuerdo con el Articulo 14, estuvo afecto a restricciones de stock y de 
flujo. El cuadro 1-4 muestra la progresiva reducción de estas 
restricciones a partir de 1978 hasta culminar con su eliminación en abril 
de 1980. A partir de esa fecha, la banca pudo acceder anpliamente al 
crédito extemo. 

Con la eliminación de las restricciones al endeudamiento extemo 
sólo quedaran vigentes los limites globales dados por las relaciones 
deuda-capital. Los bancos conservaron en forma invariable una relación 
de 20. En el caso de las sociedades financieras, esta relación se 
estabilizó en 15 en enero de 1979.32/ 

3. T.ihftTTinión de las tasas de interés 

La normativa sobre operaciones de crédito en dinero de mayo de 1974 abrió 
a todas las instituciones finaiKJieras la alternativa de efectuar 
colocaciones y captaciones de indole reajustable 33/ y definió el interés 
ganado por estas operaciones ccano el importe que excede sus saldos de 
coital debidamente reajustados. En julio de 1976 el plazo mínimo de 
estas operaciones se fijó en 90 días, plazo que ha estado vigente desde 

operaciones con la circular No. 1500 de enero de 1978. 
32/ A fines de 1976 la relación deuda-capital de las sociedades 
financieras se fijó sólo en 6 ccmo reacción de las situaciones de 
insolvencia que las habían afectado. Posteriormente, esta relación se 
incrementó en tres cjportunidades antes de estabilizarse en la relación 
anotada. 
33/ DL 455 de mayo de 1974. Hasta esa fecha, sólo el Banco del Estado, 
los bancos de fcroento y las asociciones de ahorro y préstamo, podían 
emitir determinados instrumentos financieros con cláusulas de reajuste. 



E 
•8 
3 

CO 
s 
UJ 
o § 

u 

^ 

i 
£ 
CO 
UJ 0£ >-

£ 
Si 
UJ 

o h— 
UJ 

9 
UJ 
< 

v> 

u 
s « 

o • j 

o 
3 

I 

i 
'Õ 

a 

<0 

o 

£ 

(B 
O 

2? 

a 
•g 4) 

I 8 

1 1 

O 4-* 
' i 

Ú> 

c 

s 

01 *-» 
"i 

- § 5 

01 4-» 
"i 

» 

ÜÍ 
•o _ _ <0 10 4-< 

§ <o 

K 

!Q 

I 

—• —• (U 

<A 

c 
u 

•o s 

u 

s 

» 

4) 
4-» 
"i 
c 
"(S 

(M 

(A «.i 

0> 4-> 
"i 
c 
cn 

2 
OJ 

c 
M 

0» 4-* 
' i 
c 
v> 

c M 

0) 4-* 
"i 

« 

01 4-> 
"i 
c 
M 

0> 
4-» 
' i 
c 
ú> 

5 2 5 

u-l m —• 

& 

« I 

1Í 4-> CO g 

8 
& 

0) 

•8 « ° 01 
« u E 
J -o 
_ ^ 
U1 u o 

-o o 
Q. (0 
Si 



17 

esa fecha. 34/ En ŝ xtienibre de 1977, el Banc» Central avstorizó a las 
instituciones finarK̂ ieras a pactar operaciones reajustables según la 
variación que experin̂ ntara la "unidad de fomento" (UF), o variación 
rezagada en un roes del irKiice de pr«::ios al consumidor. 35/ Aunque el 
Banco Central también ha autorizado otros indices de reajuste de los 
saldos de capitcil (tal cono la variación del tipo de cambio del dólar), 
la variación de la UF se convirtió en el índice más utilizado. 

En el caso de las captaciones y colocaciones de índole no 
reajustable, se mantuvo por razones prácticas la definición previa de 
interés ganado como toda suma a que tiene derecho el acreedor por sobre 
el saldo de capital (ncanainal). El plazo mínimo para que estas 
operaciones ganaran interés se mantuvo en 30 días, 36/ aunque las 
instituciones financieras pudieron captar fondos del público a plazos 
más cortos vendiendo con pacto de retrocortpra instrumentos financieros. 

la normativa sobre operaciones de crédito en dinero de mayo de 1974 
autorizó el libre pacto de las tasas de interés de las colocaciones 
reajustables y de las operaciones no reajustables, siempre que no 
excedieran en más de un 50% a las tasas de interés "corrientes" que 
hubiera fijado el Banco Central, y cuyo límite definía el interés 
"itáximo convencional". 37/ En abril y junio de 1975 este banco puso 
término a la fijación de tasas de interés corrientes para las 
colocaciones no reajustables y reajiistables respectivamente, y entre 
octubre y diciembre "sugirió" a las instituciones financieras un techo 
equivalente a un 12% real anual para las tasas ccbradas y un 8% real 

DL 1553 de julio de 1976. El DL 455 de mayo de 1974 había 
establecido un plazo mínimo de un año para las operaciones reajxastables. 
35/ La unidad de fomento surgió en el contexto de la L ^ 16253 de 1965 
que creó los bancos de fomento. 
36/ Salvo en octubre de 1974 en que se fijó un plazo de 60 días. 
37/ Hasta mayo de 1974 el interés "máximo convencional" era equivalente 
a 1.2 veces la tasa de interés corriente que hubiera fijada el Banco 
Ceirtial. 
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anual para las tasas pagadas. En diciesnribre de 1975 las tasas de interés 
quedaron enteraroente libres salvo tedies de interés "máximo c»nvencianal" 
para las colocaciones de crédito. Esto limites teminaron por definirse 
como equivalentes a 1.5 veces el interés prcmnedio cobrado por los baiKJos 
y las sociedades financieras.38/ 

Entre 1976 y hasta fines de 1982 todas las tasas de interés se 
determinaron libremente en el mercado aunque sujetas a las operaciones 
de meircado abierto del Banco Central. En esta última fecha, las 
situaciones financieras prcA>lemáticas que habían ĉ parecido en 1981, 
motivaron al Banco Central a reintroducir un regimen de tasa de interés 
"sugerida" para las captaciones no reajustables a 30 días. Esta 
intervención se levantó en el curso de 1987 vena vez que se siçeraron los 
problemas de solvencia de la banca. 

4. Desmesurado ritmo de crecimiento 

El cuadro 1-5 presenta la variación real anual de diversos fondos activos 
y pasivos del sistema financiero y del producto (PGB), y la relaciâi de 
algunos de estos fondos con el PGB, en el período 1975-1987. Después de 
la fuerte contracción eoonâmica y financiera de 1975, el crecimiento real 
de los fondos de la banca se situó por encima del 30% prcmedio al año 
—sobrepasando en alrededor de cuatro veces el crecimiento anual del 
PGB— y continuó en forma acelerada en 1982 cuando el producto cayó 
en 14%. Al cabo de siete años la relación Oolocaciones/PGB se había 
multiplicado en más de ocho veces al enpinarse a 0.71 en 1982, 
señcilizando un severo problema de deuda interna. 

La siguiente fórmula permite determinar el aporte de una particular 
fuente de fondos —̂ admitiendo que las demás permanecen constantes— al 
financiamiento de la variación de los activos del sistema financiero en 
cierto período: 

38/ Ley 18010 sobre cçjeraciones de crédito en dinero de junio de 1981, 
Artículo 6=. 
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Cuadro 1-5 

CRECIMIENTO DEL SISTEMA FINANCIERO a/ 

Tasa real de variación por afSo en % Proporciones 

Años Colocaciones Cartera de Activos Pasivo Producto 
totales b/ activos c/ totales ^ exigible e/ PGB 

Coloc. Totales 
( ) 

PGB 

Act. totales 
( ) 

PGB 

1975 -13.2 -17.7 -15.3 -27.8 -12.9 0.083 0.190 
1976 48.6 17.9 17.7 9.3 3.5 0.104 0.202 
1977 76.0 46.2 50.4 47.8 9.9 0.166 0.265 
1978 53.6 58.4 41.3 51.0 8.2 0.232 0.340 
1979 31.9 30.7 29.6 29.9 8.3 0.282 0.393 
1980 45.9 41.2 40.3 42.8 7.8 0.376 0.510 
1981 17.8 11.2 11.3 11.6 5.5 0.504 0.651 
1982 20.7 17.0 22.6 24.7 -14.1 0.712 0.900 
1983 - 8.5 11.6 12.3 11.8 - 0.7 0.724 1.022 
1984 12.4 22.3 19.0 19.8 6.3 0.745 1.200 
1985 9.4 21.0 20.3 18.2 2.4 0.755 1.311 
1986 0.9 - 1.6 - 0.8 - 3.7 5.7 0.766 1.382 
1987 25.0 - 3.9 • 3.6 - 5.1 5.7 0.642 f / 1.114 f/ 

Promedios: 

1975-1981 34.4 24.4 23.1 20.3 3.8 
1978-1981 36.6 31.2 30.1 32.2 7.4 - - - -

1986-1987 0.1 - 2.8 - 2.2 - 4.5 5.7 

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Información financiera. Santiago, diversos números. 
Banco Central de Chile, Boletin mensual. Santiago, septienbre de 1988 y dicienfcre de 19K). 

a/ Bancos y sociedades financieras. 
b/ Incluye colocaciones en poder del Banco Central a partir de 1982. Por carencia de información en 1982-1983, se tomó la 
letra del Banco Central por venta de cartera como indicativa del monto de colocaciones en poder de este banco. 
Ç/ Concepto anplio de cartera o activo circulante que define la contabilidad bancaria. Inlcuye colocaciones de crédito, 
inversiones (salvo en activo fijo), intereses por cobrar y fondos disponibles. 
d/ Incluye la letra del Banco Central por venta de cartera a partir de 1982. 
e/ Conjunto de obligaciones con terceros. 
f/ Cifras estimadas. 
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A A i 

Ao 

ADepi Depn APrest.Pi Prest.APcest.Exti Prest.Exto 
Depo Aq Prest.Pq Aq 

Provr 

Prest.EbctQ 

Capo Ao PrOVr (1) 

en que: 

zy^i 

A D ^ l 

A P r e s t . P o = 

/\Prest.Ext]̂  = 

A C a P i 

Variación de los activos totales en el pericxio 
"1", siendo Aq saldo de estos activcís en la 
fecha "to". 
Variación de d^)ósitos, captaciones y otras 
obligaciones con el publico en el periodo "1", 
siendo D^q saldo de estxjs fondos en la fecha 
" t o " . 

Variación de préstaioDs obtenidos en el pais en el 
periodo "1", siendo Prest.Pq el saldo de estos 
fondos en la fecha "to". 
Variación de préstamos dbtenidcs en el exterior 
en el periodo "1", siendo Prest.Exto el saldo de 
estos fondos en la fedia "to". 
Variación del capital y reservas inclvQ̂ endo el 
resultado neto del periodo "1", siendo Capo el 
saldo de estos fondos en la fecha "to". 
Variación de las provisiones y otros fondos netos 
en el periodo "1", siendo PtoVq el saldo de estos 
fondos en la fecha "t^". 

El cuadro 1-6 muestra el cambio que habrían registrado los activos 
del sistema financiero en vin determinado año del período 1975-1987, ante 
la variación de una sola de las fuentes de fondos que se señalan en ese 
año. 39/ El cuadro A-3 del anexo contiene las porKieraciones medias de 

39/ Por ejerrplo, la sola variación de los d^Jósitos, captaciones y 
otras obligaciones con el público habría hecho caer los activos totales 
en 19.6% en 1975. 
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Cuadro 1 -6 

FINANCIAMIENTO DE LA VARÍACIC»! DE LOS ACTIVOS DEL SISTEMA FINANCIERO a/ 

Fuentes de fondos 

Variación pasivo exigible Variación Pasivo 
Variación del no exigible Variación provisio-

Año activo total nes y otros netos 
en % Depósitos, Captaciones Préstamos contraí- Préstarmjs con Capital, reservas 

y otras obligaciones dos en el pafs el exterior y resultado neto 

1975 -15.3 -19.6 -4.4 -6.2 4.0 10.9 

1976 17.7 17.1 -0.8 -7.6 1.4 7.7 

1977 50.4 29.2 8.4 3.3 0.5 9.1 

1978 41.3 28.7 3.5 10.8 3.6 -5.3 

1979 29.6 17.5 1.8 7.5 2.2 0.5 

1980 40.3 23.7 3.6 11.3 1.7 - 0.1 

1981 11.3 1.6 -2.3 11.4 0.2 0.5 

1982 22.6 - 0.1 2.3 20.5 0.4 -0.6 

1983 12.3 - 2.2 20.0 - 6.7 -1.8 3.0 

1984 19.0 5.7 4.7 8.1 -0.9 1.4 

1985 20.3 4.7 9.8 2.6 3.6 -0.5 

1986 -0.8 3.3 -4.0 -2.7 1.5 1.1 

1987 -3.6 5.6 -4.0 -5.7 -0.4 0.9 

Fuentes: Cuadro A-3 del anexo. 
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Información financiera. Santiago, diversos mineros. 

a/ Incluye bancos y sociedades financieras. 
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las diversas fuentes de fondos que figuran en la fórmula (1) para ese 
periodo. 

El cuadro 1-6 indica que los depósitos, captaciones y otras 
c±)ligaciones con el público constituyeron la principal fuente de fondos 
del acelerado crecimiento de la banca en los años 1976-1980, corroborando 
una "profundización" financiera en marcha. Con el levantamiento de las 
restricciones a la contratación de créditos extemos, esta fuente de 
fondos asumió creciente importancia a partir de 1978, a tal punto que en 
1981-1982 prácticamente financió por si sola todo el crecimiento de los 
activos. La aparición de situaciones financieras prcdDlemáticas otorgó 
significado a los préstamos del Banco Central (o préstamos contraidos por 
la banca en el pais) en 1977 y en el periodo 1983-1985. En 1983 estos 
préstamos fueron de tal magnitud que estuvieron cerca de duplicar la tasa 
de crecimiento que registraron los activos del sistema financiero en ese 
año. 

5. Tasas anormales de interés 

Los cuados 1-7 y 1-8 muestran el conportamiento de tasas reales anuales 
representativas de interés de fondos activos y pasivos y de flujos de 
colocaciones y captaciones de la banca, desde la ccaipleta liberación de 
las tasas de interés a fines de 1975. El cuadro A-4 del ane5co contiene 
la derivación de las tasas reales anuales equivalentes de interés de las 
csperaciones no reajustables en moneda nacional. 

A partir de 1978 se dispone de información sobre tasas reales 
medias de interés activas y pasivas del sistema financiero, en tanto que 
el año 1981 marca la irrvçjción de severos problemas de solvencia. En el 
periodo 1978-1981 las tasas reales medias de interés ganadas por la 
cartera de activos de la banca, y gastada en la mantención de sus pasivos 
exigibles, se situaron en 19.8% y en 13.4% al año rê êctivametne. Estas 
tasas casi triplicaron y duplicaron el ritmo del crecimiento del PGB en 
ese periodo. Las tasas reales medias del activo fueron bastante más 
altas en 1976-1977, considerando que las tasas reales equivalentes de 
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cuadro 1 - 7 

TASAS REAIES MEDIAS DE INIERES DE PONDOS (STOCK) DE lA BANCA â/ 

(En txjroentaie al año) 

Tasas activas Tasas pasivas 
Año Activo total Cartera de 

activos ^ 
Pasivo total Pasivo 

exigible c/ 

1976 n.d. n.d. n.d. n.d. 
1977 n.d. n.d. n.d. n.d. 
1978 19.2 20.7 12.4 14.2 
1979 18.8 19.8 11.8 13.1 
1980 17.6 18.4 10.7 11.7 
1981 19.3 20.1 13.3 14.5 
1982 21.6 23.0 17.1 18.4 
1983 12.3 13.4 10.5 11.3 
1984 10.0 10.9 9.1 9.7 
1985 10.6 11.3 8.4 9.0 
1986 8.0 8.5 5.7 6.2 
1987 8.3 8.1 5.5 6.2 
Promedios: 
1978-1981 18.7 19.8 12.1 13.4 
1986-1987 8.2 8.7 5.6 6.2 

Fuentes: - Suç)erintendencia de Bancos e Instituciones Financieras 
financiera. Santiacro diversos números. 

. Información 

a / 

- Banco Central de Chile, Boletín mensual. Santiago, diversos números. 
Excli;ve sociedades financieras. 

h/ Concepto aroplio de cartera o activo circulante que define la contabilidad 
bancaria. Incluye colocaciones de crédito, inveisiones (seQvo en activo fijo), 
intereses por a±)rar y fondos disponibles. 
c/ Conjunto de obligaciones con terceros. 
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Cuadro ni-3 

TASAS REPRESENTATIVAS DE INTERES DE FLUJOS DE LA BANCA 8/ 

(En porcentajes al año) 

Tasas reales anuales equivalentes 
Tasa nominal de 

Operac. no reaj. 30-89 dfas Operac. Reaj. 90 dfas-1 año captación = LIBOR + Spread 
Año 

Colocaciones Captaciones Colocaciones Captaciones Préstamos moneda extranjera 
Artículo 14 

1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 

50.9 
46.1 
35.9 
15.8 
11.6 
33.2 
30.6 
14.9 
11.0 
10.6 
7.4 
9.0 

8.6 
17.3 
22.6 
4.7 
5.0 
25.5 
20.5 
3.9 
2.6 
4.1 
1.5 
3.1 

n.d. 
n.d. 
n.d. 
n.d. 
15.3 
14.5 
16.9 
9.8 
9.0 
9.4 
7.7 
7.3 

12.4 
15.5 
17.5 
14.5 
8.4 
13.2 
11.6 
7.8 
8.4 
8.2 
4.1 
4.3 

10.9 
13.3 
15.0 
17.7 
14.6 
11.3 
12.2 
9.6 
6.7 
7.5 

Promedios: 

1978-1981 
1986-1987 

24.1 
8.2 

14.4 
2.3 

14.9 b/ 
7.5 

13.4 
4.2 

14.2 
7.1 

Fuentes; - Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Información financiera. Santiago, 
diversos números. 
Banco Central de Chile, Boletín mensual. Santiago, diversos números. 

a/ Excluye sociedades financieras, 
b/ Promedio 1980-1981. 
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interés de los créditos reajustables alcanzaron al orden del 50% al año y 
la preponderancia que tenía estos créditos»40/ 

La combinación del desusado crecimiento de cartera de la banca, que 
nostró el cuadro 1-5 en presencia de tasas reales de interés activas 
anormalmente elevadas, es sin duda, la característica da::isiva que 
acoirpañó las medidas de liberalización del cráüto. En este contextx), 
los crecientes flujos de préstamos extemos que contrató la banca entre 
1978 y 1982, permitieran sc^tener el desmesurado crecimiento que ya 
estaba en curso (véase cuadro 1-6) y, por ertíe, no tuvieron un inpacto 
reductor perceptible en las tasas reales de interés pasivas y activas.41/ 

6. Elevados márgenes de intermediación 

Las primeras dos columnas del cuadro 1-9 muestran les altos márgenes 
unitarios como porcentaje de los activos totales, con los que la banca 
intermedió fondos durante la liberalización financiera. En parte, estos 
márgenes reflejan el efecto de altos encajes a los depósitos en moneda 
nacional (véase cuadro 1-3), en presencia de elevadas tasas de interés de 
las captaciones a plazo en didia moneda. En términos simples, si "e" es 
la tasa de encaje a los d^xásitos a plazo, e "i" es la tasa de interés de 
estos depósitos, el encaje "mulplica" la tasa de interés de acuerdo con 
[l/(l-e)]if en que l/(l-e) > 1, para lograr una tasa de interés de 
colocaciones de crédito en moneda nacional tal que arroje vin margen 
financiero unitario nulo. 42/ 

40/ La importancia de Ic^ crédidc® no reajustables etrpezó a caer hacia 
1978, cuando tomaran inpulso las operaciones reajustables en UF y las 
colocaciones en moneda extranjera de acuerdo con las disposiciones del 
Art. 14. 

41/ Las elevadas tasas ncminales de interés de los créditos externos en 
el período 1978-1982 también contrarrestaron el efecto nivelador sobre 
las tasas dcanésticas de interés que se esperaba de su influjo. 

42/ Sean "i" la tasa de interés de captación de d^XDsitos a plazo, "r" 
la tasa de interés de colocación de créditos, y "e" la tasa de encaje 
sobre los depósitos. Si el banco capta uno de d^jósitc® su costo 
financiero es la propia tasa de interés de captación "i". A partir de la 
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El desgloce del itargen de operación vmitcurio bruto que muestran las 
siguientes cxiluinnas del cuadro 1-9, señalan el principal elemento de 
costo que contribyó a los amplios márgenes de intermediación de la banca. 
Estos márgenes no cubrian de modo alguno anormales gastos \3nitarios de 
cartera, que podían provenir de la acelerada expansión de sus 
colocaciones de crédito, sino que de onerosos gastos de gestión, o gastos 
qperacionales no financieros, equivalentes en promedio a casi 6% de los 
activos por año en el periodo 1975-1981. Una banca en franco apogeo de 
crecimiento y de resultados, tal como lo indican el cuadro 1-5 y la 
última columna del cuadro 1-8, fue motivada y pudo incurrir en tales 
gastos. 

7. Crisis financiera y crecimiento de las colocaciones 

En 1981 irrutrpió una crisis financiera de insô )echada gravedad que 
condujo a una masiva intervención de la Si:perintendencia de Bancos a 
instituciones financieras nacionales entre 1981 y 1985, inclvyendo en 
1983 los dos principales bancr® privados del pais. Es significativo que 
esta crisis se desatara al cabo de im ciclo eJí)ansivo que registró una 
tasa inedia de crecimiento del producto (PGB) de 7.4% al año entre 1978-
1981, precedienio a la fuerte caída de 14.1% que registró el PGB en 1982 
(véase cuadro 1-5). Esta contracción sólo magnificó una crisis que ya 
había tomado cuerpo varios años antes. 

La Siçierintendencia de Bancos intervino entre 1981 y 1984 14 bancos 
nacionales privados y 8 sociedades financieras nacionales privadas, de 
los 26 bancos nacionales (Kcclvyendo al Banco del Estado) y de las 17 
sociedades financieras nacionales que estaban en operación en 1981. La 
liquidación de ocho de los bancos intervenidos (dos con liquidación 
parcial) y de todas las sociedades financieras intervenidas, y algunas 
fusiones y términos de giro, dan cuenta de la reducción en un tercio en 

unidad de d^)ósito, el banco puede colocar (1 - e) en créditos y detener 
xjn ingreso financiero de (1 - e)r. IM margen financiero nulo iitplica 
(1 - e)r = i. Si se reordena esta igualdad se obtiene la expresión del 
texto: r = [l/l - e]i. 
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Cuadro 1-9 

MARGENES DE IHTERMEDIACIC»! Y RESUTLADOS DEL SISTEMA FINANCIERO a/ 

(En porcentajes salvo la proporción A/C) 

HF MOB GC GG OIN R A R 
( - - ) ( - - - ) ( - • ) ( - - ) (...) ( - ) ( - ) ( - ) 

Año A A A A A A C C 

(1) (2) (3) (4) (5) (6)=(2)-(3) 
-(4)+(5) 

(8)=(6)-(7) 

1975 n.d. 12.3 5.5 7.9 4.0 2.7 fe/ 5.1 14.0 fe/ 

1976 n.d. 12.4 1.2 6.9 -3.8 0.6 fe/ 4.3 2.6 fe/ 

1977 n.d. 10.1 1.4 5.9 -1.3 1.5 fe/ 5.5 8.7 fe/ 

1978 6.7 10.5 1.6 5.7 -0.7 2.5 7.5 18.5 

1979 7.0 10.1 1.8 5.1 -0.6 2.6 8.8 23.0 

1980 6.9 8.9 1.7 4.9 -0.1 2.2 10.5 23.5 

1981 6.0 7.4 1.9 4.3 -0.2 1.0 11.8 11.4 

1982 4.5 6.3 3.4 3.6 1.0 0.3 12.4 4.1 

1983 1.7 4.1 3.3 2.8 0.2 -1.7 13.8 -24.0 

1984 0.9 4.0 4.1 2.3 0.9 -1.5 16.0 -24.7 

1985 2.2 6.5 3.4 2.2 0.5 1.4 17.6 24.5 

1986 2.3 4.4 0.9 2.0 -0.5 1.0 15.7 16.4 

1987 2.8 5.1 1.0 2.2 -0.4 1.5 14.1 21.4 

Promedios 

1975-1981 n.d. 10.2 2.2 5.8 -0.4 1.9 7.6 14.5 

1978-1981 6.7 9.2 1.8 5.0 -0.4 2.1 9.7 19.1 

1986-1987 2.5 4.7 0.9 2.1 -0.4 1.2 14.9 18.9 

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Información finanicera. Santiago, 
diversos números. 

a/ Incluye bancos y sociedades financieras. 

b/ Por falta de información corresponde a los resultados después de inpuesto. 

Definiciones: 
MF = Margen financiero = (Intereses ganados - Intereses gastados). 
MOB = Margen de operación bruto = (Ingresos de operación - Gastos de operación). 
GC = Gastos de cartera = (Flujo tte provisiones + Castigos de cartera). 
GG s Gastos de gestión o gastos operacionaels no financieros. 
OIN = Otros ingresos netos de gastos no operacionales. 
R = Resultado antes de inpuesto. 
A = Activos totales. 
C = Capital y reservas. 
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el número de institucioms financieras y la reducción en dos tercios en 
el número de sociedades financieras, entre 1981 y 1987, que mostró el 
cuadro I-l. 

La crisis financiera de ccanienzos de los ocJienta llevó a un priiter 
plano de la politica económica la ireaçieración de la solvencia de la 
banca nacional y la reducción del sobreendeucaamiento interno. Para estos 
efectos, se llevaran adelante, entre 1982 y 1986, programas de venta de 
cartera mala al Banco Central tanto por parte de instituciones 
financieras intervenidas, pero no liquidadas, como no intervenidas 
(incli:̂ endo a bancos ejctranjeros 43/) ,M/ Y recapitalizaciones de 
instituciones financieras bajo diversas modalidades. 45/ Al mismo tienopo, 
se efectuaron varias reprogramaciones masivas de deudas entre 1983 y 
1985.4V 

las colocaciones en poder del Banco C3entral que originaron los 
programas de venta de cartera, constituyen el mejor indicador de la 

43/ Se realizaron dos programas distintos de venta de cartera al Banco 
Central. El primero consistió en el intercambio de titulos de crédito 
por vma letra del Banco Central (sin involucrar recursos efectivos) y su 
propósito fue diferir en el tieicpo el reconocimiento de las pérdidas de 
cartera. Todos los bancos extranjeros pudieron participar en este 
programa. El segundo programa permitió a las instituciones financieras 
vender cartera "en efectivo" por pagarés emitidos por el Banco Central. 
Este último programa se orientó a apoyar la solvencia de la banca y a 
diferir la absorción de pérdidas. Pudieran participar en él sólo los 
bancos extranjeros organizados como sociedades artónimas en Chile. 

44/ M. Chamorro, "El programa de venta de catera: balance a julio de 
1985", Información financiera. Sv:ç)erintendencia de Bancos e 
Instituciones FinaiKsieras, Santiago, jxalio 1985; 

A. Feller, "Venta de cartera al Banco Central: ¿Saneamiento real?". 
Información financiera. Si:ç)er intendencia de Bancos e 
Instituciones Financieras, Santiago, jialio de 1987. 

45/ G. Ramirez, "El capitalismo popular", Información financiera. 
Siçjerintendencia de Bancos e Institucicaies Financieras, Santiago, marzo 
de 1985. 
46/ P. Olmos, "Evaluación final de proceso de r̂ rogramacirái de 
deudas". Información financiera. Siç)erintendencia de Bancos e 
Instituciones Financieras, Santiago, mairzo de 1985. 
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cartera mala que las instituciones financieras no liquidadas habian 
acumulado en el curso de la liberalización financiera hacia 1981. A 
fines de 1985, las colocaciones de los bancos y sociedades financieras 
nacionales en poder del Baixx> Central alcanzaban a $ 470.1 miles de 
millones y representaban m 98.2% de las colocaciones del sistema 
financiero en poder de ese banco. El referido monto era equivalente al 
27.7% de las colocaciones totales £7/ de la banca nacional, a 2 608 
millones de dólares de esa fecha 48/ y al 18.2% del PGB de 1985. Esto, 
sin contar las colocaciones malas de los bancos y sociedades financieras 
nacionales que se liquidaron. Por su parte, a fines de 1985, las 
obligaciones por venta de cartera que los baragos y sociedades financieras 
nacionales mantenían con el Banco Central ascendían a $ 429.3 miles de 
millones 49/ y eran equivalentes a 3 veces sus capitales y reservas. 

Los cuadros I-IO, I-ll, 1-12 imiestran tasas seleccionadas de 
crecimiento de las colocaciones de crédito en períodos previos a la 
crisis financiera, o antes de su intervención en el curso de la crisis, 
de las instituciones financieras nacionales desglozando las instituciones 
que fueron intervenidas por la Superintedencia, y las correspondientes 
pricporciones de colocaciones en poder del Banco Central y de 
obligaciones de reccaipra de las instituciones que no fueran liquidadas. 

El ritmo de crecimiento que registraran las colocaciones de los 
barKXJs y sociedades financieras nacionales antes de la crisis financiera, 
influyó significativamente en su situación posterior. Las instituciones 
financieras que crecieron a tasas espectaculares tendieron a ser 
intervenidas y una iirportante proporción se scsnetió a liquidación. La 

47/ las colocaciones totales inclvyen las colocaciones en poder del 
Banco Central. 
48/ Se recurrió al tipo de cambio de demostración contable de $ 180.22 
del 31 de diciembre de 1985. 
49/ Las obligaciones de recanpra difieren de las colocaciones en poder 
del Banco Central, aunque ambos saldos prtjvienen de las operacicaies de 
venta de cartera, ya que después de efectuadas se desdolarizaron 
determinados créditos y por otros factores. 
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Sijperinbedencia ya habia inteirvenido un banco nacioml privado en 1976 
cuyas colocaciones habian crecido en forma desuada en lee afk^ previos. 
Por otra parte, cuaiito más alta es la tasa de crecimiento de las 
colocacior^ más proiaable es «ancxjntrar iHia institución intervenida, y 
iiayores tienden a ser Ic^ prcx3entajes de cartera vendida al Bancxí OentiBl 
y sus obligaciones de reoonpra ccesto proporción de sus capitales y 
reservas. 

El iónico banco nacional inportante que no vendió cartera al Baix» 
Central fue el ^ tkx) del Etetado» ítete banco no fue autorizado a vender 
cartera pero tairpocx» necesitó hacerlo. Sus colocaciones de crédito 
crecieron menos que el promedio de las instituciones financieras 
nacionales privadas, aunt^e no dejaron de hacerlo a un 16.5% al año en 
1975-1981 (y al 23% al año en 1978-1981). Al mistto tienpo, márgenes de 
operación anuales prcittóiĉ  de casi 12% scáare Ic^ activen en 1975-1981 y 
de 8.3% en 1982-1985 —bastante más elevadc» que las que itKDstró el 
cuadro 1-9 para la banca— permitieron a este bancx) cubrir mayores gastos 
de cartera, antes y durante la crisis financiera, sin incurrir en 
resultados negativos en ningún año (véase cuadro A-5 del anesoD). 

II. ÍODEIDS DE REGOIACION DE XA SOLVENCIA DE lA BANCA 

La regulación y siçjervisión de la solvencia de la banca emerge de dos de 
sus características más distintivas. Primero, del alto apalaiKamiento de 
la estructura de pasivos de les banocs: su relación dexjda-capital (o 
endeudamiento con terceros) habitualmente excede de diez. Segundo, de la 
toma de riesgos de cartera y de otros riesgos en la intermediación de 
fondos. Dds riesgos de péixüda determinan que el valor de los fordos que 
un banco capta de terceros (o pasivo exigible) se disocie del valor de la 
cartera de créditos e inversiones en los que coloca tales fondea» Por 
estéis razoms, los mecanismc® de control de la ^Iveix^ia de la banca 
juegan un papel central en las arregle® institucionales que pueden 
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regular su funcionainientxj. Ia irrecaçjerabilidad de una fracción de la 

cartera de un banco puede ccmpranfâter una parte irrportante de su capital 

y su solvencia. 

Ij3s mecanismos de regulación o control de la solvencia se refieren 

principalmente a los siguientes aspectos: 

a) Regimen de control de la calidad de la cartera erraminado a 
prevenir que los bancos adopten posiciones de riesgo inoonpatibles 
con sus elevados apalancamientos. 

b) Regimen de provisiones sobre colocaciones y activos riesgosos 
encaminado a constituir provisiones (o reservas de cartera) que 
permiten enfrentar plenamente las pérdidas esperadas que se 
derivan de la toma de riesgos. 

c) Regimen de adecuación de los requisitos de capital. Las 
normas de reposición de capital procuran preservar la solvencia de 
los bancos en el caso que las provisiones sean insuficientes para 
enfrentar las pérdidas efectivas que cxasionan los riesgos de 
cartera. Si estas r^xjsiciones de capital no tuvieran lugar, las 
normas detoerian establecer el procedimiento para una liquidación o 
quiebra ordenada y la distribución de los fondos remanentes. 

El amplio acceso a forKios de terceros y la generalizada 

interdependencia de la banca con enpresas productivas, con personas, y 
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c»n otras instituciones financieras tanto mcionales como extranjeras, 
pueden producir fuertes "extermlidades" en casos de insolvencia. El no 
pago de depósitos y obligaciones por jarte de un banco o de imos pocos 
bancos, cairpron̂ te la "fe püblica'V pu«3e incluir un anplio retiro de 
fondos y generar efectos en cadena que pu®aen propagarse al conjunto de 
la banca y af«:±ar severamente al sector real de la ®xjncaiiía„50/ 

La inestabilidad en los agriado® financierc® y reales que pueden 
ocasionar las situaciones de insolvencia de instituciones finaixjieras, 
puede enfrentarse con un sistema de garantia o de seguro del Efetado a sus 
depósitos y obligaciones» Sin embargo, estos sistemas atentan en contra 
de la lógica de la relación rentabilidad-riesgo» ^ta relación señala 
que los d^xDsitantes deh^rian tener en caienta el rie^o de cartera y 
otros riesgos de los bancos, en relación cx)n sus tasas de interés de 
captación, al elegir el banco en el cual efecutarán sus d^jósitos. En 
cambio, caianto mayor sea la aabertura de la garantía, laanc» influirá el 
riesgo de los bancos y más sus tasas de interés pasivas en las 
decisiones de los depositantes. 

los esquemas de garantia a los depcsitc® no solamente disocian la 
relación rentabilidad-riesgo a nivel de le® depositantes. Sus efectos 
también se extienden al control del riesgo de cartera (y otrc® riesgos) 
de los bancos. la garantia a las obligaciones de los bancos con terceree 

50/ - J. Merrick y A. Saunders, "Bank Regulation and Monetary 
Policy", Journal of Money, Credit and Banking|, novieaiibre de 1985. 

L.D. Wall "Regulation of Bank's Equity Capital", Economic 
Review. Resreve Bank of Atlanta, noviembre de 1985. 
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tiende a relajar su gestión del proceso crediticio. Primero, porque los 
bancos no quaJan ejqjuestcs al riesgo de retiros de foncSos si tonan 
posiciones exageradas de riesgo. Segundo, porque pueden recurrir al 
aumento en lais taséis de interés pasivas para captar fondos del publico a 
fin de financiar créditos riesgosos. 

Los mecanismos de regulación y de siçjervisión de la solvencia de la 
banca, y el régimen de garantia del Estado al pasivo exigible (d^wsitos 
y obligaciones), constituyen los cottponentes básicos de las "reglas del 
juego" que definen el arreglo institucional en el que se desenvuelve la 
banca. Siguiendo a Feller, la combinación de estos componentes 
originales cuatro arreglos institucionales alternativos que se enuncian 
en el cuadro II-l. 

1. Banca libre 

La intermediación financiera se visualiza como una actividad privada más 
que no se distingue de otras actividades que pueden eirprenderse en una 
economia de mercado. La entrada a la intermediación financiera es libre, 
los diversos inteinmedieirios determinan sus propias relaciones deuda-
capital e intentan maximizar sus rentabilidades en función del riesgo 
sistemático de sus carteras. No hay xana garantia del Estado a los 
depósitos ni una institución publica que regule o siçjervise a los 
intermediarios financieros. Los depositantes corren el riesgo de perder 
sus depósitos en casos de insolvencia, razón por la cual tomarían grandes 
precauciones al efectuarlos. 
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Cuadro II-l 

ARRBGIDS INSmUCIONAIES PARA lA BANCA 

Réginoi de \ 
garantías al \ 

Regulación de 
la solvencia 

Sin mecanismos de 
control de la 

C3cm xnecanisraos 
de control de 

pasivo exigible \ 
\ 

1 solvencia 
1 

la solvencia 

Sin garantías del Estado a 
1 1 Banca libre ^ Banca stç)er-

depósitos y obligaciones 1 
1 1 

controlada fe/ 

Con garantías del Estado a 
1 
1 1 Banca sin controles BaiKra con 

depósitxTR y obligacioites i o descontrolada c/ 
1 

ccaitroles d/ 

Fuente; A. Feller, "Fiscalización, regulación y riesgo bancario", 
Svçjerintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Información Financiera, 
Santiago de Chile, mayo de 1985, pp. ix-xi. 

a/ Solvencia siç)ervisada por los depositantes. 
^ Solvencia supervisada tanto por la avrtoridad ccsno por los d^xasitantes. 
c/ Solvencia no siçjervisada ni por la autoridad ni por los depositantes, 
â/ Solvencia stçjervisada por la autoridad. 
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El modelo de banca libre parece no tener vigencia práctica. los 
riesgos de inestabilidad y el ccmpramiso de la fe publica en casos de 
insolvencia, han derivado eil modelo de banca libre en xma alternativa de 
investigación teórica. 

2. Banca con controles 

La garantia del Estado a los depósitos induce a los depositantes a 
desentenderse de los riesgos de los bancos y orienta sus depósitos hacia 
aquéllos que ofrecen las mayores tasas de interés pasivas. En 
consecuencia, la regulación y supervisión de la banca por parte de la 
autoridad asume un papel central en el control de su solverasia. 

En este modelo, la autoridad requiere de un sistema confiable de 
medición del riesgo, de normas que limiten el riesgo de la banca y que 
vinculen dicho riesgo con las provisiones y los requisitos de capital. 
En principio, vn adecuado diseño de las normas relativas a solvencia 
puede inducir a los bancos a localizarse en determinados niveles de 
riesgo considerados satisfactorios. 

3. Banca supercontrolada 

Los d^X3sitantes quedan ejçuesto a los riesgos de la banca ya que r» 
cuentan con una garantia del Estado a los d^Jósitos. Por esta razón, se 
espera que asuman un inportante papel en la siçjervisión y el control de 
la solvencia de la banca. Al mismo tieirpo, la autoridad dicta normas que 
limitan el riesgo, y que establecen los requisitos de provisioi^ y de 
capital. Estas regulaciones se svçjerponen con el control a la solvencia 
que ejercen los depositantes. En consecuencia, las regulaciones de la 
autoridad pueden ser redundantes, o bien, pueden estimular a la banca a 
adcptar decisiones crediticias demasiado conservadoras con posiciones de 
riesgo inferiores a las socieilmente deseables. 
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4. Banca sin controles 

Al igual que en el modelo de banca oon controles, la garantía del Estado 
induce a los d^xDsitantes a desenterderse del riesgo de lee bancsos» La 
preoctçación de éstos estriba priix:ipalirtente en localizar a las 
instituciones financieras qije ofrezcan mayores tasas de interés por 
los montos y plazos a los que desean depositar sus fondos. 

La axitoridad pública a cargo de la banca puede emitir una 
considerable normativa sobre distintos aspectos y si;ç)ervisar su 
curoplimiento formal, en particular, en relación con la contabilidad 
bancaria. Sin embargo, no regula ni siç)ervisa lo esencial: el riesgo en 
los activos de los bancos, y los requisitos de provisior^ y de capital 
que sostengan su solvencia. Por estas razones, este arreglo 
institucional es el que implica la peor asignación de recursos 
crediticios y el que encierra el mayor potencial de pérdidas para la 
sociedad. Tal como señala Feller: 

"En un esquema oorpetitivo (de banca sin controles) los bancos 
tenderán a asumir por consideraciones de rentabilidad los riesgos 
más elevados posibles; el mecanismo es explosivo (ya que los 
activos se van tomando cada vez más riesgosos) y termina cuando la 
autoridad percibe lo insĉ tenible de la situación, debiendo 
entonces adoptar soluciones de fondos que casi necesariamente 
involucran grandes pérdidas para el Estado.. ."51/ 

51/ Alvaro Feller, "Fiscalización, regulación y riesgo bancario". 
Información financiera, Siçierintendencia de Bancos e Instituciones 
Financieras, Santiago, abril de 1985, pp. x - xi. 
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III. REGÜIACICN Y SUPERVISION DE IA SOLVENCIA DE IA BñNCA 
EN EL CURSO DE lA LIBERALIZACIQN FINANCIERA 

1. Rogiioen de cx3ntrol de la calidad de cartera 

El excesivo crecimiento de la cartera de la banca antes de la crisis 
financiera de 1981-1983, es en si mismo evidencia del relajamiento que 
experimentaron las restricciones a las demandas de crédito. Esta 
situación involucró aspectos esenciales del proceso crediticio: los 
requisitos de garantias o colaterales para asegurar el r ^ g o de los 
créditos en caso que falle su fuente priixnipal, los límites relativos a 
créditos individuales a fin de evitar el riesgo de concentraciones 
crediticias, y el manejo de créditos iirpagos de alto riesgo en sus fechas 
de vencimiento tendientes a reconocer oportunamente sus efectos 
patrimoniales. 

a) Garantías o colaterales a los créditos 

Las colocaciones en poder del Banco Central que originaron los 
programas de venta de cartera pueden temarse ccaono vin indicador de las 
colocaciones malas no garantizadas, que las instituciones financieras 
acumularon en los años previos a la carisis financiera de 1981-1983. Por 
su parte, los bienes recibidos en pago o adjudicados por las 
instituciones financieras son una medida de las geuiantias que 
resguardaban a los créditos malos. Estos antecedentes conducen al 
siguiente índice de cartera mala no garantizada: 

Bs.rec.pago 
Cartera meila no garantizada = ( )100 (1) 

Bs.rec.pago + Coloc.p.Bco.Cent. 

El cuadro III-l presenta este indicador para los bancos nacionales 
desglozando los baraxe intervenidos por la Stç)erintendencia de Bancos en 
1981-1983 (pero no sujetos a liquidación) y los bancos no intervenidos, 
la fuerte reducción que experimentó este índice en 1985, en particular, 
en el caso de los baroas intervenidos, sugiere que los bienes que habían 
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Cuadro I I Í - I 

BIENES RECIBIDOS EN PAGO Y COLOCACIONES EM P(»ER DEL BANCO CENTRAL 

(En millones de pesos) 

Bancos Bienes recibidos en F«go 
o adjudicados 

Bienes rec. pago más 
Coloc.p.Bco. Cent. 

Bienes recibidos en pago 
( )100 
Bs.recib.pago Col.p.Bco.Cent. 

Die. 1984 Die. 1985 Die. 1984 Die, . 1985 Die. 1984 Die. 1985 

Chile 11 447.6 6 786.9 38 071.8 178 095.0 30.1 3.8 
Santiago 2 536.4 2 204.6 37 568.4 135 564.9 6.8 1.6 
Internacional 264.3 150.7 1 756.1 12 168.3 15.1 1.2 
Concepción 6 961.2 529.3 15 362.2 55 691.3 45.3 1.0 
Cclocadora 3 065.1 324.9 6 119.9 3 407.8 50.1 9.5 

Total bancos 
intervenidos 24 274.6 9 996.4 98 878.4 384 927.3 24.5 2.6 

BHIF 2 262.0 940.3 8 381.3 10 498.4 27.0 9.0 
Morgan 114.5 53.0 1 580.9 2 693.4 7.2 2.0 
O'Higgins 2 361.1 715.5 9 618.0 9 565.5 24.5 7.5 
Sudamericano 3 591.1 2 416.0 15 357.0 18 200.8 23.4 13.3 
Crédito 2 101.5 951.1 14 106.8 13 040.2 14.9 7.3 
Pacífico 84.9 23.6 2 051.2 2 242.3 4.1 1.1 
Nacional 907.0 964.0 6 193.1 7 384.7 14.6 12.4 
A. Edwards 1 581.5 1 260.1 9 278.9 11 111.2 17.0 11.3 
Desarrollo 405.9 460.2 2 718.0 3 226.7 14.9 14.3 
Trabajo 1 760.2 875.3 7 566.1 10 483.0 23.3 8.3 
Os orno 988.0 560.3 9 212.9 10 579.7 10.7 5.3 
Español 962.7 396.9 7 908.7 8 057.1 12.2 4.9 
Continental 269.9 0 3 692.5 0 7.3 0 

Total bancos no 
intervenidos 17 390.3 9 616.3 97 665.4 107 483.6 17.8 8.9 

Total bancos 
nacionales 41 664.9 19 612.7 196 543.8 492 410.9 21.2 4.0 

Fuente; 
de 1985. 

Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Informacián Financiera. Santiago, dicienbre de 1984 
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recibido vin pago contenían xma substancicil scabrevaloración. 52/ Ctano se 
señaló, el xínicjo banco nacional inportante que no vendió cartera al Banco 
Central fue el Banco del Estado. El tradicioral apego de este baiK» a la 
petición de garantías influyó en este resultado. 

Las reducidas proporciones de cartera mala garantizada de fines de 
1985 son una evidencia del descuido de las instituciones financieras en 
iitplantar sistemas efectivos de garantía y del atraso de la 
Siçjerintendencia en fijar y siçervisar normas apropiadas en esta 
materia.53/ 

b) T.imitpi=; a los créditos individuales 

IDS mcirgenes a los créditos individuales señalaban que, sin 
garantías, un banco no podría conceder, ni directa ni indi.rectainente, 
créditos a una misma persona natural o jurídica, por una suma que 
ejflsediera del 5% de su capital pagado y reservas.54/ Estos créditos 
podrían llegar hasta el 25% del capital pagado y reservas, si el exceso 
del 5% correspondía a créditos cubiertos con garantías reales de im valor 
igual o siç)erior a dicJio exceso. 55/ 

Estos límites se reducían en la mitad, si se trataba de créditos 
relacionados, con el objeto de prevenir los riesgos derivados de su 

52/ La reducción del saldo de los bienes recibidos en pagos también 
puede deberse a su enajenación. 
53/ la Superintendencia de Bancos eliminó las letras de cambio y los 
pagarés de la ncánina de garantías reales recurriendo a las facultades que 
le otorgó el DL 2099 de enero de 1978. 
54/ Este límite llegaba al 20% si el total de créditos concedidos, a 
una misma persona, o los que excedan del 5% antes indicado, se otorgaísan 
en moneda extranjera y su c±>jetivo era facilitar las e:>̂ rtaciones y las 
iirportaciones destinadas a la producción. 
55/ El límite individual podría llegar al 40%, si se trataba de 
créditos en morada extranjera destinados a financiar exportaciones o 
inportaciones destinadas a la prcducción, y si el exceso al 5% se 
encontraba cubierto con garantías reales. 
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<x>ncentración. Por relacionado se entendía a vin beneficiario de crédito 
que era ima sociedad de la cual el baiK» era a<x:ionista, o una persona 
natural dueña de más del 5% del capital del barax), o tana persona jurídica 
poseedora de más del 10% del mismOo Con el mismo prepósito, el monto 
total de créditos a los directores y eiipleados de un banco no podía 
exceder de un 1.5% de su capital pagado y reservas. 

El cuadro III-2 miestira montos de créditos relacionados y su 
concentración como porcentaje de Icis cx)locaciones totales y del capital y 
reservas de los bancos nacionales a fines de 1982 56/ y a fines de 1985, 
desglozando los bancos intervenidos en 1981-1983 (pero no sujetos a 
liquidación) 57/ y los bancos no intervenidos. En esta última fecha, los 
cambios en la propiedad accionaria que habían experimentado varios 
bancos, había disminuido los créditos que anteriormente calificaban como 
relacionadcs. 

Los significativos porcentajes de créditc® relacionados en un 
número de bancos son evidencia de que las normas en esta materia fueron 
aitpliamente sobr̂ )asadas. las prácticas que las instituciones 
financieras utilizaron para sortear los limites a los créditos 
relacionados incli:Qferon las siguientes: i) Creación y multiplicación 
de sociedades de inversión ("enpresas de papel") a las cuales se 
extendieron créditos vena vez que se ccparon los márgenes individuales 
de crédito de las enpresas con patrimonio efectivo ("enopresas con 
chimenea"), ii) Concesión de créditos "cruzados" a las eicpresas y 
sociedades de inversión de otro grvço a cantoio de créditos 
recíprocc» en favor de las enpresas y sociedades del giijpo otorgante y; 
iii) Canalización de créditos a través de instituciones creadas "off 
shore" aprovechando normas del Banco Central de 1980 que autorizare»! a 
los bancos locales a otorgar créditos de libre disponibilidad, con un 

56/ En 1982 se proporcionó por primera vez información pública sdDre 
colocaciones relacionadas. 
57/ No se han publicado antecedentes acerca de las colocaciones 
relacionadas de instituciones intervenidas y liquidadas. 



44 

Cuadro 111-2 

COLOCACIONES RELACIONADAS 

Monto en millones de 
Concentración en porcentajes 

(Coloc.RelBC./Coloc.totales)a/ (Coloc.Relac./Capital y Res.) 

Die. 1982 Die. 1985 Die. 1982 Die. 1985 Die. 1982 Die. 1985 

Bancos intervenidos 1981-83 
pero no liquidados 

Chile 39 369 44 858 18.6 9.3 300.3 109.5 
Santiago 51 360 141 176 y 42.3 50.8 fe/ 413.5 398.6 
Internacional 2 000 1 928 16.9 9.6 164.6 81.7 
Concepción 5 360 1 841 12.2 1.9 146.7 26.3 
Colocadora 4 762 10 360 y 23,8 25.9 fe/ 321.2 365.3 
Hipotec. y Fom, Nacional 6 312 13 305 y 18.5 18.1 fe/ 335.0 369.2 

Promedio bancos intervenidos 109 163 213 738 24.6 21.5 323.3 231.9 

Bancos no intervenidos 
1981-1983 

Osorno 1 354 2 149 5.6 3.7 56.3 46.7 
Morgan Finanzas 1 117 0 7.0 0 104.8 0 
O'Higgins 2 664 5 255 9.1 7.0 94.6 97.6 
Sud Americano 7 400 17 092 14.8 14,9 226.3 273.3 
Crédito e Inversiones 6 685 19 988 11.9 15.5 166.5 260.8 
Pacífico 601 2 250 10.0 11.4 124.9 199.9 
Nacional 4 949 10 522 25.7 18.7 252.6 280.9 
A. Edwards 4 964 10 013 14.9 14,3 232.8 245.5 
Desarrollo 325 Ç/ 289 9.5 Ç/ 1,4 44.8 £/ 19.3 
BICE 494 1 081 4.0 3,7 49.2 52.4 
Del Trabajo 537 2 975 1.6 3.6 22.3 64.3 

Promedio bancos no interv. 31 090 71 614 11.0 10.6 137.9 166.0 

Promedio bancos nacionales 
privados 140 253 285 352 19.3 17.1 249.1 210.9 

Fuente; - A. Tagle, "Control de operaciones bancarias con conglomerados de empresas financieras". Información 
financiera. Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Santiago, julio 1988. 
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Información financiera. Santiago, diciembre de 
1982 y 1985. 

a/ Las colocaciones totales incluyen las colocaciones en poder del Banco Central. En 1982, por falta de información, se 
tomó la Letra del Banco Central por venta de cartera como estimador de la cartera en poder de este banco, 
b/ Se incluyen colocaciones que siendo relacionadas, se habían excluido de esta categoria ante daciones en pago o la 
realización de convenios. 
£/ Suma efe los saldos del Banco Empresarial de Fomento, de la Financiera Latinoamericana de Desarrollo y de la 
Financiera de Interés Social. La fusión de estas instituciones dió origen al Banco del Desarrollo. 
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ticspe globcil equivcilente a su capital y reservas, a personas y empresas 
residentes en el exterior.58/ 

La tercera caalimina del cuadro III-3 deriva las colccaciones 
relaciOTiadas en poder del Banco Central como pDrcentaje de las 
colocaciones en poder de este bancx» a fines de 1985.59/ El prcaitedio de 
30.7% de los baixx^ intervenios en 1981-1983 (pero no sujetos a 
liquidación) subestima la inciderKíia de los créditc® relacionados en sus 
carteras malas a raiz de la reducción que ya habian ejçerimentado sus 
colocaciones relacionadas (véase cuadro III-2). No es aventurado afirmar 
que en el caso de estos bancc», cerca del 50% de sus colocaciones en 
poder del Banco Central se relacionaban con sus anteriores prcjpietarios. 

c) Maneio de créditos impagos de alto riescro 

Las normas relativas al tratamiento de créditos iitpagos y el 
devengo de intereses que estaban vigentes hasta 1976, señalaban que al 
cabo de 30 días desde su fecha de vencimiento tales créditos debían 
incorporarse a cartera vencida, permitiéndose el devengo de intereses aún 
si una colocación calificaba en esta categoría. A partir de 1976, el 
plazo para registrar una colocación como vencida se extendió 90 días y el 
devengo de intereses se suspendió cuando quedaba inpaga en su fecha de 
vencimiento. l&ia vez que una colocación calificaba como vencida, la 
institución financiera d^ía constituir una provisión "iixUvidual" de 
cartera contra el resultado del ejercicio (de acuerdo con las normas de 
provisiones que se ccaanentan más abajo). 

El fuerte iirpacto que el cumplimiento de estas normas producía en 
los resultados de gestión, indujo a las instituciones financieras a 
sortearlas mediante la renovación de lc« saldos de capital de créditc^ de 
baja calidad en sus fechas de vencimiento, y la capitalización de una 

58/ Acuerdo 1331 de 1980 del Bancx» Central. 
59/ En 1985 se proporcionó por primera información pública sobre 
créditos relacionados en poder del Banco Central. 
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Cuadro n i - 3 

COLOCACIONES EH PODER DEL BANCO CENTRAL Y COLOCACIONES RELACIONADAS 

Instituciones 
Coloc.p.Bco.Cent. 

Colocaciones totales 

(1> a/ 

100 
Coloc.Rel.p.Bco.Cent. 

Colocaciones totales 

(2) fe/ 

100 
Coloc.Reí.p.Bco.Cent. 

Coloc.p.Banco Central 

(3) = (2)/(1) £/ 

100 

Bancos intervenidos 1981-83 

Chile 
Concepción 
Internacional 
Santiago 
Colocadora 

Hipotecario de Foro. Nac. 

Promedio bancos Intervenidos 

Bancos no intervenidos 1981-83 

39.0 
55.8 
60.0 
52.5 
10.0 
26.0 

43.2 

Osorno 21.9 
' Morgan-Finanza 11.8 
O'Higgins 14.2 
Sudamericano 14.8 

1 Crédito e Inversiones 12.0 
Pacifico 15.1 
Nacional 16.2 
Trabajo 12.3 
A. Edwards 20.6 
Desarrollo 19.5 

Promedio bancos no intervendios 15.1 

Promedio bancos nacionales 33.2 

4.2 
0.3 
O 
35.4 d/ 
5.6 d/ 
9.7 

13.0 

O 
O 
1.8 
4.7 
2.8 
3.3 
5.9 
0.2 
7.1 
0.6 

3.5 

9.5 

10.8 
0.5 
O 

67.4 
56.0 
37.3 

30.7 

O 
O 
12.7 
31.8 
23.3 
21.9 
36.4 
1.6 

34.5 
3.1 

24.1 

28.6 

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Información financiera, diversos números, Santiago. 

a/ Corresponde al promedio más alto de los años 1984-1986 para cada banco, 
b/ Saldos de diciembre de 1985. 
£/ Se obtiene al dividir las proporciones de la coluima (2) por las de la colunna (1). 
d/ Se incluyen colocaciones que siendo relacionadas, se habían excluido de esta categoria ante dacicnes en pago o la realización 

de convenios. 
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proporción substaiKíial de los intereses devengados por tales caréditos. 
Ante diKJas acerca de la validez legal de la capitalización de intereses, 
esta práctica recibió expreso reconocimiento en la normativa sobre 
c^jeracioms de crédito en dinero de jimio de 1981.60/ 

El cuadro III-4 presenta evidencia ireiLre:±a acerca de la 
renovación de créditos de baja calidad y la capitalización de intereses. 
Las desusadas tasas de crecimiento de las colocaciones de crédito y de la 
cartera de activos que se registraron en 1976--1981 coincidieran 
simultáneamente con elevadas tasas reales de interés activas y con 
reducidas proporciones de colocaciones vencidas. Una vez que se 
produjeron las intervencions de barxxs y sociedades finarKiieras en 
1981-1983, el reconocimiento de los problemas de cartera condujo a un 
fuerte incremento de las colocaciones vencidas. Esto, rra obstante que 
las liquidaciones de instituciones financieras y las ventas de cartera 
mala eil Banco Central que se efecutaron entre 1982~1986 evitaron el 
registro de colocaciones vencidas sobre la masa de créditos que 
involucraron estas operaciones. Una vez que se descargó la mayor parte 
de los activos de baja calidad, el crecimiento de las colocacicxies de 
crédito y de la cartera de activos del sistema financiero cayó en forma 
substancial y, simultáneamente se normalizaron la tasa real de interés 
activa y la proporción de colocaciorfâs vencidas. 

d) Medición e información al público del riesgo de cartera v de la 
solvencia de las instituciones financieras. 

En enero de 1978 se facultó a la Si;ç)erintendencia de Bancos para 
calificar y evaluar el valor real de los activos de los barxsDS y 
sociedades financieras, y para apreciar sus situaciones de solvencia 
contraponiencto estos valores con sus pasivos exigibles. Al mismo tieirpo, 
se facultó a la Siçerintendencia para ordenar el registro ccHitable de 
las inversiones a sus valores reales y para proporcionar información de 

60/ Ley No. 18010, articulo 9. 



48 

Cuadro 111-4 

TASA DE INTERES ACTIVA, CRECIMIENTO Y COLOCACIONES 
VENCIDAS DEL SISTEMA FINANCIERO 

Tasa real de variación por año en % Coloc. vencidas Tasa real media de 
Año interés de la cartera | 

de activos en % a/ Colocaciones totales b/ Cartera de activos jColocaciones c/ 
100 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

1984 

1985 

1986 

1987 

n.d. 

n.d. 

n.d. 

20.7 

19.8 

18.4 

20.1 

23.0 

13.4 

10.9 

11.3 

8.5 

8.9 

-13.2 

48.6 

76.0 

53.6 

31.9 

45.9 

17.8 

20.7 

- 8.5 

12.4 

9.4 

0.9 

2.5 

-17.7 

17.9 

46.2 

58.4 

30.7 

41.2 

11.2 

17.0 

11.6 

22.3 

21.0 

- 1.6 

- 3.9 

n.d. 

n.d. 

n.d. 

O 

1.6 

1 . 1 

2.3 

4.1 

8.4 

8.9 

3.5 

3.5 

2.7 

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Información financiera, diversos números, 
Santiago. 

a/ Concepto anplio de cartera de activos o activo circulante que define la contabilidad bancaria. Incluye 
colocaciones de crédito, inversiones (salvo activo fijo), intereses por cobrar y fondos disponibles. 

^ Incluye colocaciones de crédito en poder del Banco Central. 

Ç/ Incluye sólo colocaciones en poder de los bancos y sociedades financieras. 
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carácter general sobre estas materias al públicx).61/ Efeta normativa 
permitirla a la Svç)erintendencia trascender el papel de verificar 
meramente el curtplimiento "formal" de las normas y regulacior^. 

La Stçjerintendencia de BarKXJS introdujo r̂ rién en 1980 xm método de 
clcisificación de Icis colocaciones según categorias de riesgo. Es 
significativo que se abstuviera de informar sus estimaciones de riesgo de 
cartera al público. No cabe duda que las pérdidas esperadas eran de tal 
magnitud que carrprcsnetian la solvencia de la mayor parte de la banca 
privada nacional inclttyendo las sociedades financieras. 

En consecuencia, en el curso de la liberalización financiera, ni 
la Svçjerintendencia de Bancos, m. macáio menos el público d̂ xjsitante, 
di^juso de información confiable acerca de la calidad de cartera de las 
instituciones financieras, y por ende, de sus resultados y de su 
situacirái patrimcanial. Los cuadros ÍII-5 y III-6 muestran el 
comportamiento de indicadores de calidad de cartera, y los cuadras III-7 
y III-8, el coirportamiento de indicadores de resultado, de bancos 
nacionales antes y después de ser intervenidos por la Stperintenc3encia de 
Bancos. Salvo casos aislados, estos indicadores no permitian anticipar 
los bancos que serian intervenidos ni la generalizada crisis financiera 
que tuvo liigar en 1981-1983. Desde luego, después de las intervenciones, 
la ejq>licitación de severos problemas de cartera condujo al inmediato 
deterioro de los indicadores de céilidad de cartera (no obstante los 
programas de venta de cartera al Banco Central) y de los indicadores de 
resultado, a tal punto, que incluso los márgenes de operaciái de varios 
bancos se volvieron negativos, y/o que las pérdidas resultantes 
ccamproaraetieron rápidamente todos sus capitales y reservas. 

La desinformación que contenían los indicadores de calidad de 
cartera y de resultado no eran un hecho nuevo al advenimiento de la 
crisis financiera de 1981-1983. Eteta situación ya se había hecho patente 
cinco años antes con la intervención del Banco Oson» a fines de 1976. 

61/ DL 2099 de enero de 1978. 
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Cuadro I I I - 5 

COLOCACIONES VENCIDAS COMO PORCENTAJES DE LAS COLOCACIONES DE 
BANCOS INTERVENIDOS EN LOS AROS QUE SE SEHALAN 

Bancos Año de 
intervención 

Penúltimo antes 
de intervención 

Ultimo antes 
de intervención 

Primero después 
de intervención 

Segundo después 
de intervención 

Osorno 1976 n.d. n.d. n.d. n.d. 

Español 1981 1.2 2.2 Sujeto a liqui-
dación parcial 

Sujeto a liqui-
dación parcial 

Talca 1981 1.4 0.7 Idem Idem 

Linares 1981 2.9 1.3 Sujeto a 
liquidación 

Sujeto a 
liquidación 

Fomento de Valparafso 1981 2.6 0.6 Idem Idem 

Austral 1981 0.7 1.0 4.2 Idem 

Fomento del Bfo Bfo 1981 0 0.3 2.6 Idem 

Hipotecario de Chile 1982 0.8 1.8 3.4 Idem 

Unido de Fomento 1982 0.9 1.7 5.0 Idem 

Colocadora Nacional 
de Valores 1983 0.3 2.3 11.3 11.1 

Concepción 1983 2.0 3.6 13.6 18.1 

Chile 1983 3.1 4.4 10.0 14.2 

Santiago 1983 1.3 1.8 30.6 34.1 

Internacional 1983 1.0 5.4 5.0 7.5 

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, información financiera, diversos número, Santiago. 
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Cuadro I I 1 -6 

GASTOS DE CARTERA a/ COHO PORCENTAJE DE LOS ACTIVOS TOTALES DE 
BANCOS INTERVENIDOS EN LOS AftoS QUE SE SEÑALAN 

Bancos Año de Penúltimo antes Ultimo antes Primero después Segundo después 
intervención de intervención de intervención de intervención de intervención 

Osorno 1976 

Español 1981 

Talca 1981 

Linares 1981 

Fomento de Valparaiso 1981 

Austral 1981 

Fomento del Bfo Bfo 1981 

Hipotecario de Chile 1982 

Unido de Fomento 1982 

Colocadora Nacional 
de Valores 1983 

Concepción 1983 

Chile 1983 

Santiago 1983 

Internacional 1983 

0.9 

4.3 

2.0 

1.7 

2.4 

1.2 

1.8 

1.0 

1.2 

1 . 1 

1.7 

1.2 

1.2 

1.9 

0.8 

8.3 

3.8 

9.6 

2.0 

3.9 

2.1 

1.6 

1.3 

2.8 

4.0 

3.2 

3.7 

1.8 

4.0 

Sujeto a liqui-
dación parcial 

Idem 

Sujeto a 
liquidación 

Idem 

1.6 

2,2 

4.8 

4.9 

1.9 

3.8 

4.5 

4.1 

4.0 

4.4 

Sujeto a liqui-
dación parcial 

Idem 

Sujeto a 
liquidación 

Idem 

Idem 

Idem 

Idem 

Idem 

3.7 

5.4 

8.0 

6.5 

6.4 

Fuente: Si4)erintendència de Bancos e Instituciones Financieras, Información financiera, diversos minero, Santiago, 

a/ Los gastos de cartera incluyen el flujo de provisiones y los castigos de cartera. 



52 

Cuadro I I I - 7 

MARGEN DE OPERACION BRUTO a/ COMO PORCENTAJE DE LOS ACTIVOS b/ DE 
BANCOS INTERVENOIOS EN LOS AÑOS QUE SE SERALAN 

Bancos Año de Penúltimo antes Ultimo antes Primero después Segundo después 
intervención de intervención de intervención de intervención <te intervención 

Osorno 1976 

Español 1981 

Talca 1981 

Linares 1981 

Fomento de Valparaíso 1981 

Austral 1981 

Fomento del Bfo Bfo 1981 

Hipotecario de Chile 1982 

Unido de Fomento 1982 

Cotocadora Nacional 
de Valores 1983 

Concepción 1983 

Chile 1983 

Santiago 1983 

Internacional 1983 

3.3 

8.5 

7.2 

8.9 

12.2 

5.7 

9.1 

8.0 

7.1 

4.8 

7.7 

7.3 

4.7 

8.8 

5.3 

8.8 

10.0 

13.1 

7.9 

10.8 

11.3 

5.1 

4.7 

5.3 

6.0 

3.3 

7.0 

4.3 

-5.8 -2.7 

Sujeto a liqui- Sujeto a liqui-
dación parcial dación parcial 

Idem 

Sujeto a 
liquidación 

Idem 

8.2 

6.3 

4.5 

1.3 

1.9 

0.2 

1.1 

-1.9 

3.7 

Idem 

Sujeto a 
liquidación 

Idem 

Idem 

Idem 

Idem 

Idem 

1.3 

-0.1 

1.2 

-5.1 

2.4 

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Información financiera, diversos número, Santiago, 

a/ Margen de operación = ingresos de operación - Gastos de oepración. 

b/ Activos = Activo circulante + Activo fijo + Letra del Banco Central por venta de cartera (a partir de 1982). 
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Cuadro 111-4 

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO COMO PORCENTAJE DEL CAPITAL Y RESERVAS DE 
BANCOS INTERVENIDOS EN LOS AROS QUE SE SERALAN 

Bancos Año de Penúltin» antes Ultimo antes Primero después Segundo después 
intervención de intervención de intervención de intervención de intervención 

Osorno 1976 

Español 1981 

Talca 1981 

Linares 1981 

Fomento de Valparaíso 1981 

Austral 1981 

Fomento del Bfo Bío 1981 

Hipotecario de Chile 1982 

Unido de Fomento 1982 

Colocadora Nacional 
de Valores 1983 

Concepción 1983 

Chile 1983 

Santiago 1983 

internacional 1983 

n.d. 

1 . 0 

2.9 

8.0 

5.9 

9.0 

1 .6 

161.2 

24.9 

11.6 

3.0 

23.2 

8.1 

27.2 

n.d. 

8.8 

4.1 

-16.0 

10.7 

11.3 

6.6 

81.1 

6.9 

3.4 

-17.9 

- 9.0 

6.3 

-10.1 

n.d. 

Sujeto a liĉ i-
dación parcial 

Idon 

Sujeto a 
liquidación 

Idem 

43.7 

24.7 

-44.8 

-92.7 

-36.2 

-93.7 

-92.1 

-94.2 

-45.8 

- 42.1 

Sujeto a liqui-
dación parcial 

Idem 

Sujeto a 
liquidación 

Idem 

Idem 

Idem 

Idem 

Idem 

- 86.1 

-135.3 

-167.6 

-161.0 

-169.7 

Fuente: Superintendência de Bancos e Instituciones Financieras, Información financiera, diversos rainero, Santiago. 
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Los cuadros III-6 a III-8 muestxan que una vez cpie la Siçjerintendencia 
desalojó al grtço que lo controlaba, la e}Ç)licitación de cartera de alto 
riesgo deterioró decisivamente los indicadores de calidad de cartera de 
este banco y le ocasionó severas pérdidas en los años siguientes. 

2. Regdjnen de provisiones y adecuación de los requisitos 
de capital 

La careiKria de información sobre el riesgo o calidad de cartera mantuvo 
vigente un regimen tradicional de provisiones en la banca durante la 
liberalización finarrciera. Este regimen se caracteriza por requerir una 
provisión general o "global" de un determinado porcentaje sobre las 
colocaciones de crédito, encaminada a cubrir riesgos genéricos de 
pérdida, y provisiones especificas o "individuales" sd^re cartera vencida 
a fin de enfrentar riesgos de pérdida prácticamente configurados. La 
suma de estos requerimientos entregaba los resguardos totales para cubrir 
los riesgos de pérdida de cartera a una feciia determinada. 62/ 

Según las normas existentes hasta 1979, las provisiones globales 
eran equivalentes al 2% del total de colocaciones de crédito, en tanto 
que las provisiones individuales alcanzanban al 100% de las colocaciones 
ingresadas a cartera vencida durante el primer semestre del ejercicio y 
clL 50% para las ingresadas en el segundo semestre del ejercicio (miranilo 
los requerimientos de provisiones individuales a fines de año). En 1979, 
los requisitos de provisiones que se deprendían del acelerado 
crecimiento del crédito en una economia en auge, condujeron a relajar 
significativamente las normas. Las provisior^ globales se redujeron a 
un 0.75% del total de colocaciones. Por su parte, las provisiones 
individuales scfcre colocaciones vencidas se fijaron en la fracción de 
tales créditos que no estuviesen airparados por garantías reales, y se 

62/ La variación en el stock de provisiones en un determinado período 
se obtiene del flujo de provisiones contra los resultados del período 
(que aumentan el stock) y del castigo de colocaciones vencidas contra 
provisiorfôs (que lo disminuyen). 
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otorgó ion plazo de 24 meses desde la fedia de su ir^reso a cjolocación 
vencida para constituirlas. 

La línica ntóLda significativa en favor da la solverusia de la baraja 
que se adoptó en el curso de la liberalización finaiK̂ iera, <x>nsistió en 
el increitfânto, en varias ocasiones entre 1974 y 1981 ̂ de les requisitos 
de capital itánimo de las instituciones finarKsieraSo Sfetcs imrementos 
perseguian enfrentar los riesgos de la banca fotaleciorído sus bases de 
capital (o "capital de riesgo"). El cuadro III-9 muestra que las 
dotaciones de capital minimo se estabilizaron en septiembre de 1980 en el 
equivalente de alrededor de diez millones de dólares para los bancos 
comerciales y de alrededor de cinco millones de dólares para las 
sociedades financieras, Cton la adc^ión del regirte de multibanca, el 
requisito de capital mínimo de los bancc^ ccmnerciales se exterxiLó a los 
bancos de fomento en agosto de 1981.63/ 

La aparición de situaciones financieras problemáticas en 1981-1983, 
puso en evidencia la falta de aprovisionamiento de le» riesgos de cartera 
de las instituciones financieras. En estas condiciones, las mayores 
dotaciones de capital de riesgo, resultaron ccaipletaroente insuficientes. 
También saltaron a la vista las pocas alterantivas de las que disponía la 
Siç)erintendencia para regularizar una institución financiera con 
problemas de solvencia; o bien otorgaba un plazo espa::ial (de hasta 2 
años) para que sus accionistas ooitpletaran el capital mínimo, o d«::laraba 
a la institución en liquidación. 

3. Garantía del Estado a los deyxteitos 

La falta de información al público del riesgo de cartera y de la 
situación de solvencia de las instituciones financieras, abrió la puerta 

63/ El no cunplimiento del requisito de capital mínimo por parte de un 
banco, obligaba a sus accionistas a reponer el faltante en el plazo de lan 
aik> para no exponer a la institución a la revocación de la autorización 
para financiar. En su calidad de sociedades anónimas, las institucioms 
financieras también han estado afectas a disolución si al término de un 
ejercicio anual pierda más del 50% de su capital pagado y reservas. 
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Cuadro 111-4 

REQUISITOS DE CAPITAL MINim DE INSTITUCIONES FINANCIERAS EN 
DIVERSAS FECHAS 

Sociedades Financieras Septiembre de 1980 Dotación mínima de capital US$ dólares aprox. 
1 1 equivalentes de la fecha 

-h-

Bancos Comerciales 

Diciembre 1974 

Enero 1976 

Enero 1978 

A partir de sep-
tiembre de 1980 

$ 4 000 000 a/ 

$ 36 000 000 a/ 

$ 112 000 000 a/ 

400 000 Unidades de fomento 

2 500 000 

3 900 000 

4 000 000 

10 400 000 

Bancos de fomento 

Dicienfcre 1974 

Enero 1978 

A partir de agos-
to de 1981 

6 000 sueldos vitales provincia 
Santiago 

75% del capital de bancos 
comerciales 

400 000 unidades de fomento (igual 
a capital mfnimo de bancos 
comerciales) 

h- h-

1 200 000 

3 000 000 

10 400 000 

Sociedades financieras 

Diciembre 1974 

Enero 1976 

A partir de sep-
tienfcre de 1980 

2 000 sueldos vitales provincia 
Santiago 

75% del capital de bancos 
comerciales 

50% del capital de bancos 
comerciales 

400 000 

3 000 000 

5 200 000 

Fuentes: DL 749 de noviembre de 1974, Resolución 26 de diciembre de 1974. DL 1638 de diciembre de 1976, DL 2099 
de enero de 1978, DL 3460 de septiembre de 1980, y DL 18022 de agosto de 1981. 

a/ Se refiere a los requisitos de capital de los bancos conerciales con cobertura "nacional" y cuya casa matriz 
tenía domicilio en Santiago o Valparaiso. En septiembre de 1980 se abolió la distinción entre bancos "ínacicnales" 
y bancos "regionales". Estos últimos tenfan menores requisitos de capital. 
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a una garantía iirplicita del Estado a los dejx^itos y otros pasivos 
exigióles. En ausencia de esta información, les depositantes y 
prestamistas a las instituciones financieras no pueden discriminar entre 
ellas en función del riesgo de pérdida de sus fondea. Eteta situación 
prácticamente iirpane al Estado um obligación "moral" a respaldar los 
depósitos y obligaciones de las irístituciones que caen en insolvencia. 

Además, en el curso de la liberalización financiera, se 
introdujeron esquemas de garantía y de seguros estatales a los d^xàsitos 
y obligaciones, ante la emergencia de situaciones financieras 
problemáticas, tanto para proporcionar estabilidad a estos fondos como 
para proteger a los pequenos ahorrantes. Una importante reacción de la 
autoridad frente a la situación de crisis finaiKJÍera de 1975-1976, y que 
culminó con la intervención y el rescate del Banco Osomo, consistió en 
la introducción, en enero de 1977, de una garantía estatal a los 
depósitos y captaciones en moneda nacional de las instituciones 
financieras por hasta un monto de 100 unidades tributarias nensuales, 
equivalente a alrededor de 3 mil dólares de esa fecha. 64/ 

Esta garantía se coarplementó en enero de 1981 ccai un seguro 
voluntario a Ic^ depósitos en moneda nacional por hasta 150 unidades 
tributarias mensuales y con un tepe de un 75% de las acreencias, 
equivalente a alrededor de 3 500 dólares de esa fecha. 65/ Sin embargo, 
la señal que la autoridad dio con el rescate del banco alvidido, fue 
interpretada en forma no ambigua pDr los depositantes. Es significativo 
que la propia autoridad haya señalado que el seguro voluntario resultó 
conpletamente inoperante. 66/ De hecho, los d^xDsitantes se comportaron 
tal como si sus depósitos contaran con el total respaldo del Etetado. Su 
preociçjación se limitó desde la liberación de las tasas de interés a 
fines de 1975, a las desmesuradas tasas de interés de captación o 

^ DL 1683 de enero de 1977. 
65/ Ley 18080 de diciesnbre de 1980. 
66/ H. Büchi, "Informe técnico", aconpaña el proyecto que modificó la 
Ley General de Bancos, Santiago, 1986, p. 9 
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pasivas que ofrecía el sistema financiero (véanse los cuadros 1-7 y 1-8 
de la primera sección). 

En enero de 1983, y con motivo de la intervención de la 
Svçjerintendencia que inclv^ a los dos mayores bancos privados, la 
autoridad otorgó hasta mitades de 1986 una garantía total a los depósitos 
y captaciones mediante cuentas corrientes y docuiaentos de su prcpia 
emisión de las empresas bancarias y sociedades financieras. 67/ En el 
segundo semestre de 1986, estas instituciones tuvieron la cpción de 
acceder a una garantía del Estado del 100% a sus d̂ jósitos, por primera 
vez contra el pago de una ccmisión anual equivalente al 0.0625% sobre los 
fondos sujetos a garantía y siempre que cuitplieran un requisito mínimo de 
solvencia. En estas condiciona, se prcxnulgó la reforma a la Ley 
General de Bancos a fines de 1986. 

4. Crecimiento y crisis financiera en un modelo 
de banca descontrolada 

El análisis de los mecanismos de regulación y svç̂ ervisión de la calidad 
de la cartera y de la solvencia de la banca mostró que éstos no se 
adecuaron a la dinámica de las medidas de liberalización del crédito que 
se adoptaron desde fines de 1973. Escapa a este oomentario los 
incrementos en los requisitos de capital mínimo con los que se pxxicuró 
que las instituciones financieras cubrieran los mayores riesgos que podía 
afectar la actividad bancaria. 

a) Banca sin mecanismos de control a la solvencia 

Entre 1974 y hasta fines de 1976 la regulación y supervisión de la 
solvencia de la banca contenía tanto ingredientes del modelo de banca 
libre como del modelo de banca sin controles. El primero estaba 
r^resentado por el ejqperimento con sociedades financieras informales y 
por el carácter enteramiaite privado que, de acuerdo con la autoridad. 

§1/ Ley 18203 de enero de 1984. 
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tenían las operaciones de intermediación de fondos. El segundo modelo se 
seguía de la insuficiencia de roecanisnos de control de las instituciones 
financieras por parte de la autoridad, y del desinterés de los 
depositantes en vigilar la gestión crediticia de Icis instituciones 
financieras, ante la percepción de vina garantía iirplícita del Estado a 
sus depósitos. 

La regulación de la solvencia de la banca se conservó prácticanente 
intacta hasta la emergeiKiia de situaciones financieras problemáticas de 
1975-1976. El rescate del Banco Osomo y el término de las sociedades 
financieras informales dejaron atrás a fines de 1986 al experimento de 
banca libre. Los ajustes rezagados y las proposiciones de cambio al 
marco de regulación en los años siguientes no alcanzaron a inplantar, 
antes de la crisis financiera de 1981-1983, las disposiciones de 
comienzos de 1978 que facultaron a la si;ç3erintendencia para medir e 
informar al público el riesgo de cartera y la situación de solverxjia de 
las instituciones financieras. ifete atraso, y la introducción a 
comienzos de 1977 de una garantía ejç»lícita del Estado a los depósitos 
validaron de lleno el itcdelo de banca "sin controles" a la solvencia en 
el período 1977-81. 

La ccirencia de elementos de control de la calidad de la cartera y 
de la solvencia de las instituciones financieras, tanto por parte de la 
autoridad coano por parte de los d̂ xDsitantes, emerge ccano factor decisivo 
de la crisis finaiK:iera que se desencadenó en 1981-1983. la evidencia 
relativa a la falta de garantías o colaterales a los créditos, a las 
proporciones de créditos relacionados y a la capitalización de intereses, 
también indica que la Siçserintendencia quedó a la zaga en la siçervisión 
del cunplimiento formal de la normativa vigente. 

b) Crecimento del sistema financiero con cartera "falsa" 

El arrastre y la acumulación de cartera de baja calidad, o de alto 
riesgo, fue un ccmoponente esencial del desmesurado crecimiento de una 
banca "sin controles" en el curso de la liberalización financieras. En 
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este proceso destaca el otorgamiento de colocaciones "falsas", o de 
créditos que ya muestran un riesgo de no pago muy stç)erior al normal en 
su fedia de concesión. Desde luego, circunstancias maciTjeocaráaicas no 
previstas y las elevadas tasas reales de interés de colocación que 
prevalecieron durante la liljeralización financiera, también deterioran la 
calidad de créditos que calificaban carao "legitimes" o de riesgo nontal. 

El Ane3«3 B elabora un mcdelo de banco, recurriendo a un esquema de 
fuentes y usos de fondos, que muestra el iirpacto de la capitalización de 
intereses de créditos falsos, y del otorgamiento de nuevos créditos 
falsos, en el crecimiento de la cartera y sus requisitos de 
financiamiento mediante dqpósitos y otras obligaciones del pasivo 
exigible. Ia siguiente fórmula muestra la tasa de crecimiento de la 
cartera en tin determinado periodo: 

A C a r t i 

C a r t o 
-) = l i + f i + (1 - a ) r i (2) 

en que: 
ll = Flujo de créditos legítimos, netos de rqpagos, en el 

período "1" como proporción de la cartera inicial 
(Carto). 

fl = Flujo de nuevos créditos "falsos" en el período "l" 
coano proporción de la cartera inicial (Carto) • 

(1-a) = Prc^rción de los intereses ganados (devengados) que el 
banco capitaliza en nuevos créditos al término de un 
período. 

r^ = Tasa media de interés real ganada por la cartera del 
banco en el período "1". 

El flujo total de créditos falsos otorgados en el período "1" 
conprende la capitalización de intereses, medida por (1 - a)ri, y los 
nuevos créditos falsos representado por "f̂ ". 
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Los requisites de captación de fondos de terceros, o pasivo 
exigible, que financian el anterior crecimiento son iguales a: 

A P E i 1 ) = íh + (ll + fi + gi - ari)c] (3) íEq 1 - e 

en que los términos no especificados en la fórmula (2) r^resentan a: 

e = Fondos disponibles en momda nacional (netos de canje) como 
proporción del pasivo exigible o tasa "aritmética" de 
encaje.68/ 

i^ = Tasa inedia de interés real gastada por el pasivo exigible del 
banco en el periodo "1". 

g^ = Gastos de gestión y otros gastos no finajxrieros que se pagan 
por caja en el periodo "1", ccino proporción de la cartera 
inicial "Carto". 

a = Ptrporción de los intereses ganados sctore la cartera que el 
banco percibe por caja. 

c = Proporción entre la cartera de activos y el pasivo exigible. 

Todos los factores de demanda por fondos que contiene esta fórmula 
están sujetos al "multiplicador" 1/(1 - e) >1. Este señala que en la 
medida que el banco incrementa su pasivo exigible, los requisitos de 
eiKaje generan su propia demanda de fondos de terceros. 

Las fórmalas (2) y (3) pued^ utilizarse para simular ordenes de 
magnitud acerca de la irK:idencia del (flujo) de créditos de legitimes y 
feilsos en el crecimiento de la cartera de la banca. Este ejercicio 
canprenderá el periodo diciembre 1977 - diciembre 1981, teniendo en 
cuenta que dispone de tasas de interés activas y pasivas, y que en el 

68/ Se denominó tasa "aritmética" de encaje ya que no corresponde a las 
tasas técnicas sobre determinados d^xDsitos que establece el Banco 
Central. 
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último año del mismo se inicia la crisis financiera de ccsnienzcs de le» 
ocOienta. 

La incidencia de los créditos legítimos en el crecimiento de la 
cartera de la banca puede estimarse multiplicando la tasa anual inaiLa de 
crecimento del producto (PGB) de 7.4% en el período 1978-1981 (véase 
cuadro III-IO) por una elasticidad del crédito al producto. Esta 
relación puede situarse en tomo a 1.5 y considerando el auge económico 
del período, a lo sumo en 2. Estas elasticidades determinan un 
crecimiento anual de la cartera del 11% al 15%. Qano ésta se e>ipandió a 
un promedio de un 31% por año (véase cuadro III-IO) el flujo total de 
créditos falsos daría cuenta de no menos de la mitad y hasta cerca de las 
dos terceras partes del crecimiento observado de la cartera en el j^rlodo 
1978-1981. 

Para simular la expansión de la cartera de activos y su 
financiamiento, se recurrirá a los siguientes factores observados en el 
período 1978-1981: 

r = 19.8% (Tasa real media anual de intereses ganados sobre la 
cartera de activos). 

i = 13.4% (Tasa real media anual de intereses gastados por el 
pasivo exigible). 

g = 5.8% (Gastos anuales de gestión o gastos operacionales no 
financieras pagados por caja ccano porcentaje de la 
cartera de activos) .69/ 

e = 0.017 (Fondos disponibles en moneda nacional netos de canje 
como proporción de los pasivos exigibles) .70/ 

69/ Estos desernbolsos se hicieron iguales a gastos de personal y 
directorio, gastos de administración e iirpuestos, contribuciones y 
aportes. 
70/ Ante la carencia de los conponentes de los fondos disponibles en el 
período 1978-1981, la tasa "aritmética" de encaje se determinó 
considerando los saldos del período 1983-1987. Véase cuadro A-7 del 
anexo. 
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Cuadro III-IO 

CRBCIMIENIO, TASAS DE INTERES Y RESUIIEADOS DE lA BANCA. 

(Antes Y después de la crisis financiera de 1981-1983) 

Variables 1978-1981 1986-1987 

1. Tasa real inedia de crecimiento por año en % 
a) Cartera de activos a/ 31.2 -2.8 
b) Pasivo exigible 32.2 -4.5 
c) Producto (PGB) 7.4 5.7 

2. Tasa real inedia de interés por afk> en % 
a) Cartera de activos a/ 19.8 8.7 
b) Pasivo exigible 13.4 6.2 

3. Márgenes xanitarios por año como % de los activos 
a) Margen financiero o de intereses 6.7 2.5 
b) Margen bruto 9.2 4.7 

4. Gastos unitarios por año como % de los activos 
a) Gastos de cartera 1.8 0.9 b) Gestión de gestión (apoyo operacional) 5.0 2.1 

5. Resultado antes de impuesto ccano % de los foixJos 
que se señalan 

a) Activos 2.1 1.2 fe/ 
b) Capital y reservas 19.1 18.9 c/ 

Fuente; Cuadros 1-5, 1-7 y 1-9 de la primera sección. 
^ Conc^jtos amplio de cartera o activo circulcinte que define la contabilidad 
bancaria inclv̂ ê colocaciones de crédito, inversiones (salvo activo fijo), interés 
por cobrar, y fondos disponibles. La inclusión de los fortíos disponibles en 
moneda nacional (netos de canje) se debe a su falta de desgloce en la información 
contable suministrada por la Si:qperintendeiK:ia en el periodo 1978-1981. 
b/ Incli;ve el reajuste de la Ley del Banco Central por ventas de cartera en los 
resultados y en los activos. 
o/ El resultado incliQ̂ e el reajuste de la Letra del Banco Central por venta de 
cartera. 
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c = 1.05 (Prtporción media de la cartera de activos sobre el 
pasivo exigible).71/ 

Además, se harán los siguientes supuestos: 

1 = 13% (Tasa media de flujos anuales de créditos legitiitos). 
f = 6.5% (Tasa media de flujos anuales de nuevos créditos falsos 

equivalente a la mitad del flujo de créditos 
legítimos). 

(1-a) =0.6 (Proporción de los intereses ganados que el banco 
capitaliza en nuevos créditos, siendo a = 0.4 la 
proporción de intereses ganados que el banco percibe 
por caja). 

Si se intixxJucen estos antecedentes en las fórmulas (2) y (3) se 
obtiene: 

A C a r t (-í=i ) = 13% + 6.5% + 0.6 • 19.8% = 31.4% 
Cart 

A P E 1 ( ) = [13.4% + (13% + 6.5% + 5.8% PE 1 - 0.017 
- 0.4 • 19.8%)1.05] = 32.2% 

71/ Esta proporción se obtiene al tomar el prcjtifâüo que registraron las 
relaciones entre el activo circulante y el pasivo circulante a fines de 
los años 1977-1981. Estos foraios se encuentran en el cuadro A-2 del 
anexo. 
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Otras similaciorfâs coirpatibles cx)n las tasas cáDservads de 
crecimiento de los fondos del sistema financiero en el período 1978-1981 
corroborarían la concliosión escencial que se desprerKJe de los suçjuestos 
adoptados. El desusado crecimiento de cartera que registró la banca se 
originó en lona substancial capitalización de intereses activos 
anormalmente elevadas —y por ende no pagadas por los i:isuarios de 
crédito— y en un persistente flujo de nuevos créditos falsos, en 
particular, de créditos relacionados no garantizados. 

La continua validación de créditos false® y las elevadas tasas 
reales de interés ganadas (pero no percibidas), formaron parte de la 
mecánica de crecimiento de iina banca im apairente apogaD que tendió a 
alimentarse por varias vías. Primero, Is desmedidas necesidades de 
financiamiento se e:ç)resaron tanto en una acelerada expansión real de su 
pasivo exigible —también a razón de más de un 30% por año en el período 
1978-1981— como a través de fuertes presiones sobre las tasas reales de 
interés pasivas, alcanzarlo estas últimas a más del 13% al año en ese 
período (véase cuadro III-IO).72/ Segundo, con el objeto de cubrir los 
desmesurados gastos unitarios de gestión que trajo consigo el auge de la 
intermediación de fondos, la banca procuró matener elevados márgenes 
xanitarios de intermediación (véase cuadro III-IO), presionando las tasas 
de interés activas.73/ 

El cuadro III-IO muestra el quiebre que eĵ aerimentaran el 
crecimiento de los fondos, las tasas reales de interés, los márgenes de 
intermediación, y los gastos de gestión del sistema finaixriero en 
1986-1987, después que las depuraciones de cartera mala en 1982-1986, 
eliminaron el grueso de la cartera falsa cxano factor de crecimiento. 

72/ Estas presiones se diluyeron en parte a través de la capitalización 
de intereses ganado® por los depositantes. la fórmula (3) contiene 
implícitamente esta capitalización. Véase anexo B. 
73/ Aunque las ecuaciones (2) y (3) del modelo de banca no lo 
eâ licitan, también contribuyó al carecimiento de la cartera la 
capitalización de intereses de créditos que anteriormente ejdúbían un 
riesgo rrarmal, como consecuencia del deterioro de calidad que trajo 
consigo la persistencia de elevadas tasas de interés activas. 
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IV. REPC5RMAS A IA REXXJIACEQN Y SUPERVISIOÍ DE IA SOLVENCIA 
DE lA BANCA 

Las modificacianes que se introdujeron a la Ley General de Bancos en 
noviembre de 1986 culminaron un proceso de reforma que se habia 
iniciado en 1980 con la clasificación, por parte de la Superintendencia 
de Bancos, de las carteras de crédito según categorías de riesgo. A 
mitades de 1981 se habían aitpliado sustancialmente las atrÜDUciones del 
Si:ç)erintendente al capacitarlo para iirponer prcáiibiciones a las 
decisiones de cartera de las instituciones financieras que, a su juicio, 
presentaren inestabilidad financiera o administración deficiente. Estas 
prohibiciones se referían principalmente al otorgamiento de créditos a 
personas relacionadas, a la coixesión de créditos sin garantías, a la 
renovación por más de treinta días de cualquier crédito, al cdzamiento de 
garantías de los créditos vigentes y a otros aspectos del proceso 
crediticio.75/ Por otra parte, en 1982 se había imciado el pleno 
aprovisionamiento del riesgo de cartera de las instituciones 
financieras. 

la reforma a la legislación bancaria se prepuso crear un marco 
institucional para una "banca realmente privada, corrpetitiva y estable en 
el tiempo".76/ Itete marco sería el que prqpiainente correspondía a un 
mercado de crédito que operaba con tasas libres de interés, sin 
restricciones cuantitativas al crédito, y sin líneas preferenciales o 
subsidiadas de financiamiento. Ocano tal, era el marco que debería 
haberse implantado en forma previa al inicio de la liberalización 
financiera en 1974. 

74/ Ley 18576. 
75/ Artículo 19 bis de la L ^ orgánica de la Siç)erintendencia de 
Bancos introducido por la Ley 18022 de agosto de 1981. 
76/ Si;ç3erintendencia de Bancos e Instituciones FinarK:ieras, Ley 
Bancaria Chilena. Introducción, Santiago, 1986. 
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los principales cambios a la regulación y si:ç)ervisión de las 
instituciones firancieras consistieran en introducir una gama de 
mecanismos de control a la solvencia y en xm substancial retiro de la 
garantia del estado a los depósitos. De acuerdo con los marcos 
institucionales que se presentaron ai la sección precedente, las reformas 
darían contenido a un modelo de baiKa "sv;ç)eroontrolada" (véase cuadro II-
1, de la sección II). 

El modelo de banca sv:ç)eroontcolada se fundamentaba en los 
siguientes priiKiipios. Primero el "riesgo compartido" ê çxíndría a los 
aportantes de fondos a la actividad bancaria, ya sean accionistas, 
depositantes o prestamistas al banco, a situaciones de pérdida. Segundo, 
el principio del pleno aprovisionamiento del riesgo en los activos 
ternaria resguardos anticipados para cubrir todas las pérdidas esperadas 
dejando al capital y reservas libre para enfrentar eventos iitprevisibles 
e inciertos. Se abandonó de esta manera la doctrina de enfrentar los 
riesgos de la banca a través de mayores dotaciones de coital (o "capital 
de riesgo"). Tercero, el principio de la aiitorregulación de la solveiKtia 
detectaría situaciones financieras prc±)lemáticas señalando los cursos de 
acción para stçjerarlas. Con el objeto de dar contenido a estos 
principios se adaptarían medidas tendientes a: 

a) Otorgar transparencia a la situación financiera de la banca 
mediante información pública de la Si5)erintenderK3Ía de Bancos, al menos 
tres veces al año, acerca de les riesgos en los activos, de las 
provisiones que los cubren y de sus efectos patrimonial^. 77/ La 
Si:perintendencia también podría proporcionar determinados antecedentes de 
cartera a enpresas privadas evaluadoras de riesgo. La reforma limitó con 
estas medidas el secreto bancario en el ánibito de las colocaciones en 
tanto que mantuvo reserva de información sobre los depcfeitos 
individuales. 

77/ La información que entrega la Si:ç)erintenderK:ia debe ser genérica y 
uniforme para todas las instituciones financieras. 
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b) Controlar el riesgo de cartera a txavés de restricciones a los 
caréditos relacionadc® y de una definición más estricta del oonô jto de 
garantias reales. 

c) Retirar la garantia del estado a los depósitos a plazo, salvo una 
garantía limitada para proteger los ahorros financieros de los pequeños 
d^xísitantes. 

d) Introducir explicitamente presunciones sobre situaciones 
financieras problemáticas y medidas para siç)erarlas, incluyendo aportes 
de capital por parte de los accionistas, la capitalización de depósitos y 
la remisión de parte de las obligaciones del banco o sociedad 
financiera. 

e) Prevenir que instituciones financieras con problemas de solvencia 
puedan mantenerse liquidas captando recursos del a través de 
mayores tasas de interés paisivas. 

f) Constituir reservas técnicas con recursos de alta liquidez que 
permitan pagar los depósitos a la vista, ampliamente definidos, en el 
caso de la insolvencia de una institución financiera obligue a su 
liquidación. 

1. TransparerKiia del riesgo en los activos v de la 
situación patromonial de la banca 

La Svç)erintendencia de Bancos perfeccionó en diversas ocasiones el 
método de clasificación de las colocaciones según categorias de riesgo 
que introdujo en 1980. El cuadro A-8 del anexo presenta las definiciones 
de las categorías de riesgo en la clasificación de colocaciones. Estas 
categorías y sus pérdidas esperadas son las siguientes: 
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Clasificación de câ éditos Catecroría Pérdidas 
esperadas en 

Riesgo nonncil A O 
Riesgo potencial siçjerior al normal B l 
Con pérdidas esperadas B- 20 
Con pérdidas esperadas significativas C 60 
Irrea;ç)erables D 90 

Esta institución informó por primera vez al público los riesgos de 
cartera del sistema financiero a mediados de 1987. El cuadro IV-1 
presenta el riesgo medio de las colocaciones de los bancxis y sociedades 
financieras en 1987 y 1988. El cuadro A-9 del anexo muestra el desgloce 
de las colocaciones de las instituciones financieras según categorias de 
riesgo, a partir del cucil se estuvieron sus porcentajes medios de riesgo 
en mayo de 1987. 

la Svçjerintendencia fijó en 1982 un calendario de constitución de 
proviciones "qlobales"78/ contra resultado que debia resguardar el 100% 
del riesgo de pérdida de las colocaciones en poder de los bancos y 
sociedades financieras 79/ al 31 de diciembre de 1986. En 1985 extendió 
la evaltiación sistemática del riesgo en los activos recurriendo a las 
mismas categorias de riesgo que introdujo para las colocaciones, y 
requirió la pronta constitución de provisiones globales equivalentes al 
100% de su riesgo. Al mismo tienpo, introdujo el aprovisionamiento de la 
sdbrevaloración de los bienes y títulos recibidos en pago por 
colocaciones fallidas, a ser enterado en forma progresiva hasta coirpletar 
el 100% al 31 de diciembre de 1986, e inició la revisión del valor 
contable de los activc» fijos con el objeto de adecuarlos a sus precios 

78/ Estas provisiones globales dejaron vigentes las normas que 
establecen una provisión global mínima equivalente a un 0.75% de las 
colocacior^ (saldos de crédito e intereses por ccjbrar) y provisiones 
individuales sobre la cartera vendida. Los requisitos de provisiones 
dependen de la alternativa que deterraim el mayor monto. 
79/ El réginen de provisiones ejiclVQ̂ e la cartera cedida al Banco 
Central. 
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Cuadro IV-1 

CIASIFICACION OOK)CACIC3NES DE CREDITO EN 1987 

Institución 
Financiera Vta.Cartera fe/ A mayo 

de 1987 

% de riesgo â/ 
A Novieattore A mayo 
de 1987 de 1988 

American Ejçjress 3. 51 2. 90 1. 6 Conc^x:ión X 3. 51 3. 69 3. 5 Continental 0. 23 0. 12 0. 08 Fíiwards X 2. ,70 2. ,81 2. 60 Chile X 10. ,38 8. 96 8. 56 Colombia 10. 59 7. ,34 10. 08 Crédito e Inversiones X 4. ,01 2. 95 3. 33 Nación Argentina 2. ,18 1. 84 1. 66 Santiago X 12. ,19 9. ,56 9. 56 Desarrollo X 2. ,91 2. ,67 2. 67 EstadQ 8. ,23 6. ,88 6. 88 Pacifico X 3. .45 4. ,48 4. 45 Trabajo X 4. ,70 5. 49 5. 03 Do Brasil 1. ,32 0. .23 0. ,10 Rnnespa 0. ,52 0. .96 0. ,54 Español-Chile X 4. .79 4. ,64 3. ,18 EOTerior* X 8. .77 3. .96 3, ,40 B.H.I.F. X 3. .20 3, .20 2, ,39 B.I.C.E. 6. .77 4. .52 3. .72 Internacional X 3. ,49 3. .50 3. .44 Nacional O'Higgins X 
X 

3. 5. .30 .70 3. 4. .62 .39 3. 3. .47 .62 Osomo X 1, .73 2, .14 1. .76 Pecil 0, .57 0. .85 0. .85 Security Pacific 3, .92 1. .42 0. .84 Sud Americano X 5, .99 4, .58 4. .21 Sudameris X 2, .76 2. .40 1. .65 Of America 3, .04 0, .65 0, .78 Centrobanco 9, .28 8, .54 7, .38 Chicago Continental 1, .48 0, .37 0, .37 Citibank 2 .49 2 .49 2. .52 Morgan 0. .09 0, .18 0, .34 Republic 4 .22 2 .64 2. .60 ToKyo 9 .89 19 .40 19. .40 Chase Manhattan 0 .41 0 .53 0 .36 Boston 0 .64 0 .60 0, .57 Hong Kbng 2 .67 2 .60 3, .58 Atlas 1 .16 1 .25 1 .04 Financo X 3 .49 2 .19 2 .44 Condell 6 .19 5 .59 5 .83 Fusa X 2 .15 2 .15 2 .22 
T O T A L 6 .58 5 .65 5 .33 
Fuente; Stç)erintendencia de Bancx® e Instituciones Financieras, 
"Información Financiera", itayo, noviembre de 1987 y mayo de 1988. 
a/ % de riesgo oficial = 1,0% clasificado en B, 20% de B~, 60% de C y 
90% de D. 
W Institución con cúaligación de recompra de cartera. Las colocaciones 
cedidas no se inclxî en en la clasificación. 
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de mercado. A fines de 1986 alrededor del 95% de los activos de la banca 
eran objeto ejqjlicito de evaluación de riesgo y todos los riesgos se 
erex»ntraban plenamente aprovisionados» Por último, irarmó que las 
colocaciones clasificadas en la categoría D, ccano así mismo, aquellas que 
permanezcan por más de un año en la cat^oría C, no devengarán intereses 
para los efectos de determinar los ingresos de operación de las 
instituciones finaircieras. 

la Siç^intendencia asimila sus estimaciones de riesgo en los 
activos con pérdidas esperadas " ̂  en relación con sus valores de 
libro. Para enfrentar estas pérdidas, al margen de su capital y 
reservas, vina institución financiera dispom a una fecha determinada de 
un stock de provisiones sobre sus activos riesgosos "Prov", y de su 
resultado neto "R". La coitparación entre estos fondos (sin contar el 
capital y reservas) sitúa a una institución finarKiiera en una de las 
siguientes tres situaciones: 

Si: (Prov + R - Tí ) > O la institución tiene un exceso de 
provisiones para cubrir las pérdidas 
esperadas (1 - i) 

(Pov + R - ̂  ) = O la institución cuenta con provisiones 
justas para cubrir las pérdidas 
esperadas (1 - 2) 

(Prov + R - ) < O la institución tiene pérdidas esperadas no 
provisionadas (1-3) 

En el primer caso, el superávit de r«:aarsos después de cubrir las 
pérdidas esperadas, alcanza la siguiente proporción "p" del capital y 
reservas "C" de la institución financiera: 

Prov + R - r 
p = ( . _ ) > 0 ( 2 - 1 ) 
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En el segundo caso, los recursos cubren precisamente las pérdidas 
esperadas. El capital y reservas de la institución esta libre de 
pérdidas esperadas. En este caso, su "canpromiso patrimonial" es nulo: 

Erov + R - ^ p = ( ^ ) = 0 ( 2 - 2 ) 

En el tercer caso, las pérdidas esperadas no provisionadas 
"conprcmteten" la siguiente proporción del capital y reservas de la 
institución: 

Prov + R - ^ p = ( ^ ) < 0 ( 2 - 3 ) 

Si a estas proporciones se agrega el capital y reservas de la 
institución financiera en el numerador, y se síjçxsne que la institución no 
tiene pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores, se cibtiene una 
fracción en que el numerador es su patrimonio o capital efectivo y el 
denominador es su capital y reservas contable. Esta fracción se denomina 
coeficiente o índice de cobertura patrimonial "cp": 

C + Prov + R 
qp = ( ) = (1 + P) (3) 

Si: cp < 1 la diferencia con uno señala la proporción de 
conpramiso patrimonial 

cp = 1 el conpramiso patrimonial es nulo 
cp > 1 el exceso a uno indica la proporción de margen 

patrimonial 

El cuadro VJ-2 muestra el corrportamiento de índices o coeficientes 
de cobertura patrimonial de los bancos y sociedades financieras que la 
Si;ç)erintendencia ha publicado en el transcurso de 1987 y 1988. 
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Cuadro IV-1 

CAKCEAD DE ACTIVDS Y SmiACION PATRIMDNIAL HÍ 1987 Y EN 1988 

Institución 
Financiera 

Coeficiente Cc±)ertura Patrimonial en % a/ 

American Express Concepción Continental Edwards Chile Colombia Crédito e Inversiones Nación Argentina Santiago Desarrollo Estado Pacifico Trabajo Do Brasil Banespa Español-Oixle Exterior B.H.I.F. B.I.C.E. Internacional Nacional O'Higgins Osomo Real 
Security Pacific Sud Americano Sudameris Of America Centrc±)anco Chicago Continental Citibank Morgan RepiJblic ToKyo Chase Manhattan Boston Hong Kong Atlas Financo Condell Fusa 
T O T A L 

irtera ^ A mayo A noviembre A mayo 
de 1987 de 1987 de 1988 
105.7 112.1 104.6 

X 108.8 119.1 123.6 97.7 89.1 95.0 
X 94.6 95.3 116.5 
X 119.3 118.4 120.4 100.5 92.9 106.5 X 132.6 160.5 113.4 79.9 93.8 105.9 X 106.4 111.9 112.9 X 95.9 121.2 117.9 102.1 109.1 109.6 X 91.7 85.2 115.3 X 109.3 117.3 123.9 103.2 106.2 111.6 101.3 101.9 106.8 X 108.2 119.6 108.3 X 88.8 98.7 100.1 
X 100.6 126.9 122.7 122.2 162.3 131.1 X 90.8 104.1 101.0 X 101.8 118.0 115.8 X 116.0 133.0 137.5 X 114.0 132.3 122.9 104.5 105.7 103.5 115.0 118.4 121.3 X 84.9 104.2 125.3 X 107.9 117.2 116.6 102.9 97.4 100.3 111.1 97.6 98.3 102.5 104.8 106.5 100.1 110.0 107.1 96.4 98.0 110.2 108.0 128.8 114.0 106.5 105.6 109.3 74.7 98.2 103.8 109.8 104.9 106.2 98.1 107.7 105.7 144.9 185.2 146.0 X 88.8 100.6 111.6 77.8 100.4 114.3 
X 112.0 123.4 126.5 

107.0 114.4 114.0 
Fuente; Siperintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Información 
Financiera, mayo, novienibre de 1987 y mayo de 1988. 
a/ Coeficiente mayor que 100% indica que el patrirronio es si;ç)erior al 
capital y reservas contables y viceversa. 
b/ Institución con obligación de recxirpra de cartera. las colocaciones 
cedidas no se incl\;ven en la clasificación. 
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2. Limitación del riesgo de cartera, en particular, de 
créditos relacionados 

La reforma a la Ley General de Bancos no alteró los limites básicos de 
los créditos que una institución fir«nciera puede coix:eder a vina 
determinada errpresa o persona, equivalentes al 5% de su capital pagado y 
reservas en créditos sin garantias, y al 25% si lo que excede del 5% 
corresponde a créditos cubiertos por garantias reales de igueil o mayor 
valor. Pero, limitó las garantias reales a aquélla que se constittQren 
sobre bienes "corporales" imiébles o inmuebles salvo algunas exô jciones. 
Al mismo tiertpo, redujo la toma de riesgos en créditos relacionados al 
definir en forma mucho más estricta el concepto de entes vinculados a la 
propiedad y a la gestión de una institución financiera y al introducir 
diversas restricciones a la concesión de tales créditos. 

Se definieron como relacionadas a la propiedad, las personas 
naturales que poseen más del 1% de las acciones de una institución 
financiera o que son socios de una sociedad accionista de la institución 
que tengan una participación superior al 5% en el capital o utilidades de 
esas sociedades. Por su parte, son personas relacionadas a la gestión de 
una institución financiera, todo integrante de su directorio o de sus 
cuadros gerenciales hasta sus agentes de oficina, que tengan una 
participación mayor al 5% en la prcpiedad de una enpresa a la que la 
institución financiera extiende créditos (véase cuadro A-10 del anexo). 
Por su parte, el otorgamiento de créditos relacionados quedó, entre otras 
disposiciones, afecto a: 

a) El total de créditos otorgados a personas relacionadas no puede 
sobrepeisar el capital pagado y reservas del banco, sin perjuicio de los 
límites individuales de crédito que son aplicables a cada ente 
relacionado por s^jarado. 

b) No pueden otorgarse créditos a entidades relacionadas en 
condiciones más favorables que al resto de los deudores. 
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c) La Siçjerintenderxjia puaie enuiK̂ iar pin̂ uiKjiones de EBlación, y 
además, puede calificar ccano relacionada a wia determinada enpresa o 
perscjna. El cuadro A-IO del anexo itoî tra el rigor de las presunciones 
que establa^ió en la prirrera mitad de 1987,80/ 

3. Retiro de la garantía del Estado a los depósitos 

La reforma a la normativa bancaria dispuso el retiro de la garantía del 
Estado a los depósitos a plazo señalando que estos fortíos constituían xma 
inversión rentable que debía correr con los riesgos propios de toda 
inversión, 81/ El retiro tuvo lugar en forma progresiva y culminó a fines 
de 1988.82/ Se excepetuó de este retiro una garantía limitada a los 
depósitos a plazo diseñada prara proteger a los pagueñas d^xsitartes y 
ahorristas. Esta garantía cubre los d̂ 3<feitos a plazo inaiLante aientas 
de ahorro o documentos de propia emisión de Ic^ bancos y sociedades 
financieras en poder de j^rsonas naturales por obligaciones no siç)eriores 
a 120 Unidades de Fomento, en una misma institución o en taio el sistema 
financiero, en cada año calendario, y en \3n tope de tan 90%, equivalente a 
alrededor de US$ 1 500 de 1988.83/ 

ttia inrKJvación en materia de garantía del Estado, que trajo consigo 
la refonta a la legislación bancaria, consistió en mantener la garantía 
del Estado al 100% de lc« dep<feitos a la vista. Se argumentó que su 
falta de pago oportuno, en casos de insolvencia, afectarla "gravenente y 

80/ Algunas de la disposiciones sobre créditc^ relacionados que figuran 
en el cuadro A-10 del anexo fueron posteriormente modificadas. 
81/ H. Büchi, "Informe técnia>", acorrpaña el prc^ecto que modifica la 
Ley General de Bancos, Santiago, 1986, p. 2, 

82/ Durante su vigeiKiia, la garantía del Estado a le» dqpósitos a plazo 
contempló coberturas d̂ zacecientes de garantía ei^valentes al 10%, 80%, 
70% y 60% en los caoatro semestres correlativos de 1977 y 1978; requirió 
el pago de una coamisión anual del 0.0625% y el cunplimiento de los 
siguientes "comoprotnisos de capital" en las fedias (jie se señalans 0.35 en 
jimio de 1987 y 0.2 en dicieirbre de 1987, 

83/ Artículos 141 y 142 de la Lsy General de ferKX>s. 
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de inmediato" a la ecxjnatnía. Para los efec±os de esta garantía, los 
depósitos a la vista se definieron en forma airplia al considerar octno 
tales a los depósitos y obligaciones cxjyo pago puede ser requerido en 
forma incondicioncil, de inmediato o dentro de vm plazo inferior a treinta 
días, y también a los depósitos y captaciones a plazo a contar desde el 
décimo día que precede al de su vencimiento. 84/ 

4. Presunciones sobre situaciones financieras prcblemáticas 
y normas para superarlas 

El nuevo título XV de la Ley Genereil de Bancos enuncia presunciones 
acerca de situacior^ que catcprcareten la solvencia de las instituciones 
financieras y la secuencia de medidas que deben adoptarse para siçerar 
tales situaciones. Como las presunciones se enuncian al 1« de enero de 
cada año, con al apertura de los registros contables del ejercicio, 
excluyen el resultado neto de sus definiciones. 

a) Presunciones acerca de situaciones de inestabilidad financiera 

las presunciones acerca de hechos que acarrean una situación de 
inestabilidad finarKJÍera se definen recurriendo al concepto de pérdidas 
esperadas no provisionadas que se definieron en (1-3). Se presume 
inestabilidad financiera, sin perjuicio de otras situaciones que la 
Sxçjerintendencia de BaiKos puede así calificar, ajando: 

La razón deuda-patrimonio, una vez corregido monetariamente 
el capital pagado y reservas y deducidas las perdidas no 
provisionadas que aparezcan del estado financiero al 1» de er̂ ro 
del año correspondiente, exceda de 20 veces. 

Por efecto de pérdidas no provisionadas que aparezcan de dos 
estados financieros consecutivos, se desprenda que de mantenerse la 
proporción de aumento de esas pérdidas en los siguientes seis 
meses, la razón deuda-patrimonio excederá de 20 veces. 

84/ Artículo 80 bis de la Ley General de Bancos. 
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Si denaminamos "PE" al pasivo exigible (depósitos, captaciones y 
obligaciones e intereses por jagar que un banco adeuda a terceros) la 
razón deuda patrimonio (d®) puede definirse como: 

PE 
¿e = ( ^ (4) 

C - f No Prov 

en que: C Es el capital y reservas. 
^No Prov son pérdidas esperadas no provisonadas. 

Esto permite escribir la primera presunción de inestabilidad 
financiera como: 

d® > 20 (5) 

Si las pérdidas no provisionadas son nulas, la razón deuda-
patrimonio coincide con la relación contable deuda-capital, (d = PE/C), o 
apalancamiento del pasivo. En consecuencia, en el futuro los baixos 
tairpoco podrán exceder este tradicional limite de ̂ jalancamiento que ya 
estaba vigente antes de la reforma. 

las modificaciones a la legislación bancaria dan por entendido que 
las pérdidas no provisionadas que figuran en el dencminador de la razón 
deuda-patrimonio cuando un banc» cae en alguna de las presuTKiiones de 
inestabilidad financiera, son inportantes pero ik» substanciales. En este 
contexto, los dueños de un barago tienen la priinera opción de 
regularización a través de una "capitalización preventiva". Si la 
reposición de capital no se produce, o si la superintendencia encuentra 
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insuficiente el aunento de capital propuesto por el directorio, el banco 
no pu«ie aurrentar sus colocaciones ni efectuar inversiones, salvo en 
instrumentos emitidos por el Banco Central.85/ 

b) Presunciones acerca de problemas severos de solvencia 

El enunciado de las presunciones acerca de hechos que ocasionan 
prctolemas severos de solvencia en un banco o sociedad financiera, al 
punto de camprometer el pago oportuno de sus obligaciones, recurren en 
forma inplicita al corKspto de "carrpraraiso patrinoiial" que se definió en 
(2-3). Se presume que una institución financiera cae en severos 
prc±)lemas de solvencia, al margen de otras situaciones que la 
Suçjerintedencia de Bancos puede asi calificar, cuando: 

El Vcilor de sus activos n^nos provisiones, deducidas las 
pérdidas no provisonadas, menos sus pasivos exigibles, sea igual o 
inferior al 40% del capital pagado y reservas, este último 
corregido monetariamente, al 1" de enero del ario correspondiente. 
El cuadro A-11 del anexo muestra que esta presunción es equivalente 
a un coarpromiso patrimonial igual o suçjerior al 60%. 

Se infringan en forma reiterada las normas de administración 
financiera iicpuestas por el Banco C3entral de Chile para otorgar 
préstamos de virgencia a más de 15 dias o para retxjvar los ya 
concedidos. En estos casos se presumirá que la institución 
financiera presenta prciblemas de liquidez permanente. 

85/ la capitalización preventiva se aplica cuando en un banco 
ocurrieren hechos que afectan su situación financiera y su directorio no 
los hubiera normalizado en el plazo de 30 dias, contados desde la fecha 
de presentación del estado financiero correspondiente. En este caso, el 
directorio deberá convocar a la junta de accionistas para que ésta 
acuerde el aunento de capital que resulte necesario para su normal 
funcionamiento. 
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Si una institución firanciera t^e en nana de las presunciones de 
problemas severe® de solvencia¡, su dir«:±orio ejerce la segunda 
opción de r^ularización» Esta alternativa insisten en la presentación 
de convenio® a acr^ioras a plazo» Estas propĉ icionss pueden versar 
sc±>re la capitalización parcial o total de Ic^ dej^itcs a plazo, la 
aiipliación de plazo, la rssoisión de parte de las deudas del banoo y 
cualquier otro objeto licito reativo al pago de deudas,86/ R)r lo 
tanto, salvo los depósitos a plazo de los pequeños atorrantes cubiertos 
por la garantia del Estadô  los restante depósitos a plazo pueden ser 
capitalizados o remitidos asn el dojeto de r̂ sjçfâcar la solvencia de un 
banco con problems» la primera de estas alternativas transforma a le® 
depositantes en accionistas del bancx)o 

La tercera opción de riegularización es aplicable a una institución 
financieras que califica en cualquiera de las anteriores pr^mx^iones de 
solvencia. l^ta opción consiste en el rescate de un banco o sociedad 
finaiKriera con prcblesnas financieros mediante cr^Ütc^ csonĉ üdc® por 
otras instituciones. 87/ Esta opción admite que la r̂ a:ç«iración de la 
solvencia de una institución con pjrdbleanas reporta ventajas al aanjunto 
del sistema finaixiiero. 

La reforma a la legislación bancaria mantuvo la liquidación 
forzosa de una institución financiera por parte õb la Siç̂ inter̂ iencia de 
Bancc», si tal institución cae en urna situación de absoluta 
insolvencia. 88/ En este caso, el BarKX» Central goza de preferencia en el 

86/ El convenio ddae asntar con la apr<±ación de la Siç)erinberKiencia y 
de la mayoría afceoluta del pasivo î rtinente» Si le® acreedores del 
banco rechazan el convenio, el Siçerintendente deberá declarar la 
liquidación forzosa de la institución. 
87/ Estos créiLtc® de "auxilio" tibien la característica especial de 
quedar pospuestĉ  al último lugar en caso de ODroirso de aeradores. Por 
esta razón, tienen la característica de un cuasi-capital se considera 
como tal para Ic^ efmirtos de le® itárgenes legale da endeudamiento. 
88/ Esta situación no está definida en la nueva L^ GenexBl de Bancas o 
Un banco califica en esta sitjiación si su crapromiso patrinsonial ejouaie 
el 100% (Véase fórmula 2-3). 



80 

ccáDro de sus acreencias, iiK:l\i/endo los recursos suministrados a la 
institución en liquidación para que ésta cunpla ccai el pago de sus 
depósitos a la vista, y de sus depósitos a plazo hasta el tepe que 
establece la garantia a los pequeras ahorrantes. La masa restante de 
depósitos a plazo, concurre al remáronte de la liquidación de activos y 
pasivos del banco feillido, a prorrata de su participación en el concurso 
de acreedores. Sin enibargo, la liquidación es ahora una alternativa 
extrema en el contexto de las tres qpciones intermedias anteriores para 
enfrentar problemas financieros. 

5. Control de las tasas de interés pasivas 

A fines de 1986 se introdujeron a la Ley Orgánica de la Svperintendencia 
de Barxxís presunciones sobre administración deficiente o inestabilidad de 
las instituciones financieras tendientes a limitar el poder discrecional 
de la Sv:ç)erintendencia para iirponer prohibiciones al proceso crediticio y 
de cartera de las instituciones financieras, la presunción d) recogió la 
ejqjeriencia previa de presiones sobre las tasas de interés pasivas que 
habia originado el anormal crecimiento de la cartera de la baixa, al 
calificar ccano inestable o con administración deficiente a la institución 
financiera que "haya pagado tasas de interés al público que siperen en 
un 20% o más los proaiedios que corresponden a institucicoTes financieras 
de su misma especie, en el curso de tres o más meses del mismo año".89/ 

6. Constitución de reservas técnicas 

El nuevo marco institucional de la banca ligó la garantía del Estado a 
los depósitos a la vista con la formación de reservas de alta liquidez a 
fin de que bancos y sociedades que eventualmente cayesen en insolvencia, 
pudieran pagar oportunamente sus depósitos a la vista. La respectiva 
norma estableció que en la medida que los depósitos a la vista 

89/ Ley Orgánica de la Si:ç)erintendencia de Bancos e Instituciones 
Financieras, Artículo 19bis. 
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(aitpliamente definidos) 90/ de u m iiístitución financiera e3a::®3an de des y 
media veces su capital y reservas la institución dèterá nanrtener el 
ejflseso en viva, reserva técnica e3(pe:;ial -̂ -no sujeta a gravámenes, eaiíbargos 
ni xnedidas precautorias— oor^istente en depfsitc^ en el Banoa Central, o 
en títulos emitidos por esta entidad o pDr el Servicio de Tesorería de la 
Nación con plazca de vencimiento no siçieriores a 10 días. 

7. Oomentarios a la refonna de la regulación v supervisión 
de la solvencia de la banca 

las modificaciones a la legislación bancaria t^e oiliniiiaran a fir^ de 
1986, dieron contenido al decisivo papel que la aiitoridad atribi^ó a 
fallas del marco institucional de la banca en la grave crisis financiera 
que se desencadenó en 1981-1983» El c&jetivo ejç)reso de estas 
modificaciones es "prevenir en lo posible la repeticirá de estos 
problemas" .91/ 

No cabe duda que estas HKxüficaciones representan un categórico 
avance en el modelo de regulación y siç)ervisión de la solvencia de las 
instituciones financieras. la entrega de información sistemática al 
publico acerca del rie^o de cartera y de la situación patrimonial de los 
bancos y sociedades financieras parase rK> tener pr^s^ente en los modelos 
de regulación y de supervisión que se litilizan en otrc» países. El pleno 
aprovisionamiento del riesgo de las instituciones financieiras (ccai cargo 
a sus excedentes) y, en caso necesario, la pr^cripción autotótica de 
varias opciones de regularización de situaciones finarKiieras 
problemáticas (con cargo a los accicaiistas y a Ic^ depositante), todo 
esto en presencia de un substancial retiro de la garantía del Estado a 
los depósitos a plazo y del cx)ntrol de las tasas de interés pasivas, son 

90/ Como se señaló, los dejrásitc® a la vista incli:̂ en los d^xfeitos 
ciQTo pago puede ser requerido de iranaliato o dentro de un plazo inferior 
a 30 días, y los depósitos a plazo a los que les restan nerKjs de 10 días 
a su fecha de vencimiento. 
91/ H. Büchi, "Infome técnicx>", acxmç̂ fia al proyecto de reforma a la 
legislación bancaria, Santiago, 1986, p„ 1. 
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poderosos factores que preservan y proraueven ima banca solvente. En 
casos de liquidación el Banco Central goza de preferencia en el ocbro de 
sus acreencias evitando, o reduciendo decisivamente la probabilidad, de 
que en el futuro el Estado tenga que asumir pérdidas propias de la 
actividad bancaria. 

El nuevo modelo de regulación y siç)ervisión de la solvencia de la 
banca está abierto a diversos coamentarios sobre las presunciones de 
solvencia, el retiro de la garantia del Estado a los depósitos, la 
reserva técnica, el control de las tasas pasivas de interés, y las 
atribuciones de la Svçjerintendencia. Estos comentarios no afectan las 
bases del nuevo marco institucional pero pueden contribuir a su ajuste. 

a) Presunciones acerca de situaciones financieras problemáticas 

El uso de variables distintas para definir las presurK:iones de 
inestabilidad financiera y de problemas de solvencia, recurriendo en el 
primer caso a la razón deuda-patrimonio y en el segundo (en forma 
iirplicita) al conpramiso patrimonial, trae consigo ancanalias en los 
rangos en los que actúan estas presunciones y, por ende, en el orden en 
el que deberían adqptarse las medidas de regularización. Estas anomalías 
quedan de manifiesto si se divide el numerador y el dencaninador de la 
relación dexida-patrimonio que se definió en (4) por el capital y reservas 
(C): 

PE 

^ 1 IT No Prov 1 - cp ^̂ ^ 

en que: "d®" es la razón deuda-patriinonio, "d" es la relación deuda-
capital, y "cp" es la proporción de ccitpramiso patrimonial. 

El gráfico IV-1 presenta las zonas en las que actúan las 
presunciones a) de inestabilidad financiera y de problemas de solvencia a 
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Gráfico IV-1 
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partir de sus respectivos limites d® > 20 y cp > |0,6|. Al mismo 
tiempo, grafica la relación entre la razón deuda-patrimonio y la 
prqporción de conprcaidso patrimonial para instituciones financieras con 
relaciones deuda-capital coitprendidas entre 5 y 20. Se cibserva que 
instituciones finaixíieras con relaciones deuda-capital mayores que 8 y 
menores que 20 caen primero en la zona de inestabilidad financiera y, en 
seguida en la zona de problemas de solvencia, en la medida que aumentan 
sus cortpramisos patrimoniales. Esta secuencia refleja adecuadamente la 
magnitud de los problemas financieros y el orden de las respectivas 
medidas de regularización. Sin embargo, instituciones con relaciones 
deuda-capital menores que ocho se sitúan priitero en la zona de problemas 
de solvencia y enseguida en la zona de inestabilidad financiera, 
trastocando el orden lógico de las presunciones y la de sus respectivas 
medidas de normalización. Estas instituciones pueden mostrar ccaiprcmsos 
patrimoniales de hasta un 60% y no calificar para ninguna de estas 
presunciones. En la medida que sus conprcmisos patrimoniales ejcoeden el 
60%, deberían primero capitalizar depósitos a plazo y sólo más adelante, 
cuando también caen en la presunción de inestabilidad financiera, 
solicitar aportes de capital a sus dueños. 

Estas discoirdancias pueden despejarse recurriendo al ccarpromiso 
patrimonial carao ünico concepto para evaluar la solvencia de las 
instituciones financieras. La definición de rangos de ccmprcatniso 
patrimonicil permitiría ordenar en una sola esceaa diversas situaciones de 
solvencia, y dependiendo del grado de ccirprcaniso, las com̂ espondientes 
medidas de regularización.92/ 

b) Retiro de la garantía del Estado a los depósitos a plazo 

El objetivo de vigilancia del riesgo en los activos y de la 
situación patrimonial de las instituciones finam:ieras que persigue el 
retiro de la garantía del Estado a los depósitos a plazo, depende de la 

92/ Günther Held, "Criterios de solvencia en la nueva legislación 
bancaria", en Price-Waterhouse, Mbr^rafías Ganadoras, Santiago, 1986, 
p. 87. 
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credibilidad que los depositantes atribi:^^ al riesgo de pérdida en casos 
de insolvencia. Valdés y Lamakin aportaron evidencia que indica que en 
1987 el promedio de los depositantes ha continuado coirportándose tal 
como si sus depcDsitos contaran con una garantia implicita del Estado. 93/ 
La garantia a los depósitos a la vista y la garantía limitada a los 
depósitos a plazo puoien haber contribuido a este ccsiportamiento. 

Sin embargo, tal ccmí señalan estos autores, el control del riesgo 
en los activos y la situación patrinranial de las instituciones 
financie33s no escap® actualícente a los depositantes interbaiKarios y a 
los grandes inversionistas institucionales, en particular, a las 
Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP) .94/ Pero en este caso, la 
propia transparencia del riesgo y de la situación patrinranial que 
informaron los cuadros IV-l y IV-2 dificilitente los expondrá al riesgo 
de capitalización de sus depósitos. Los inversionistas institucionales y 
otros d^x3sitantes informados no esperaran a que el "conpramiso 
patrimonial" de un banco o sociedad financiera se aprojdine al 60% sino 
que retiraran sus depósitos mucho antes que se alcance este límite. 95/ 

La deuda en cuanto al control del riesgo y de la situación 

93/ S. Valdés y A. lomakin, "Perĉ xíión sobre la garantía estatal a los 
depósitos durante 1987 en Qiile", Cuadernos de Economia. Santiago, agosto 
de 1988, p. 244. 
94/ Las Administradoras de Fondos de Pensiones mantenían en diciembre 
de 1987 certificados de depósitos y pagarés emitidos por las 
institucioi^ financieras que alcanzaban a $ 160 miles de millaies 
equivalentes a casi el 13% de los depósitos a plazo del sistema 
financiero. 
95/ Este retiro es más evidente si se considera qjae los depósitos a 
plazo r^resentan actualmente en promedio menos del 10% del pasivo 
exigible de las instituciones financieras. Este porcentaje demandaría 
substanciales capitcilizaciones de d^xàsitos con el objeto de reciç>erar 
una institución financiera con severos problemas de solvencia. Sv:póngase 
un banco con una relación deuda-capital de d = 15, un ccatpromiso 
patrimonial de p = 0.6 y una proporción de depósitos a plazo, pasivo 
exigible de dep = 0.1. Con estos siçjuestos, los depósitc» a plazo 
(Dep P) que deberían capitalizarse para reducir a cero sus pérdidas no 
provisionales ('pNoProv) alcanzaría a: 

íTNoProv p 0.6 (_íí ) = — f — = 0.4 (40%) 
D ^ P d ' dep 15 • 0.1 
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patrimonial de las institxiciones fijnancieiras que efectivamente están 
ejerciendo los depositantes, se extiende a los conceitos de banca 
supercontrolada que ha propuesto la reforma. Lo logrado hasta ahora, 
podria constituir más bien un modelo de banca con controles sólo por 
parte de la autoridad. 

c) Constitución de reservas técnicas 

En su reciente revisión sobre gestión bancaria y crisis 
financieras, Aristobulo de Juan enfatizo las nitidas diferencias que 
presentan las relaciones entre solvencia y liquidez en las enpresas 
productoras de bienes y servicios, por un lado, y las instituciones 
financieras por el otro. En tanto que las enpresas productoras de bienes 
y servicios no financieros volverse ilíquidas a pesar de ser 
solventes, una característica distintiva de la banca es que la 
insolvencia invariablemente precede a la iliquidez. 96/ la capacidad de 
los bancos de captar dinero del público, la elevada relación deuda-
capital con la que operan, y la dimensión de su portafolio, son las 
diferencias fundamentales entre las instituciones financiecBs y no 
financieras que permiten a las primeras continuar enfrentando el pago de 
sus cotrpramisos no obstante presentar agudos problemas de solvencia. 

La relación entre insolvencia e iliquidez en instituciones 
financieras señeila la principal limitación conceptual que afecta eil 
procedimiento de la reserva técnica que introdujo la Nueva L ^ General de 
Bancos. Este procedimiento no califica el r^juisito de reservas en 
función de la situación de solvencia de las instituciones financieras. 
Las dotaciones (contables) de capitcú. y reserveis de estéis instituciones, 
o un múltiplo de estas dotaciones, tal como las 2,5 veces que considera 
el artículo 80 bis, no tienen en sí mismcis ningún significado claro de 

96/ Aristobulo de Juan, "From Good Bankers to Bad Bankers", World Bank, 
Mimeo, Dec. 1986, p.4. subrayado en el texto. 
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solvencia. ítor esta razón, la crarparación de estas nagnitud^ CSDH los 
depósitos a la vista (airpliait̂ te definidc®) es inadscajada para 
prescribir la formación de reservas» 

El cotejo entre le® depósitos a la vista ampliaitente dafinidc® con 
el múltiplo de capital y reservas que se ha señalado, puede requerir que 
instituciones finaiKsieras enteran^nte solventes tengan que inmovilizar 
fondos en reservas tá:aiicas en de® situaciones alternativas j, to dSĉ tante 
que sienpre estarian en coMicion^ de respoMer por estos depósitos al 
margen de tales reservas, Prinero, la fomación de reservas técnicas 
permanentes por el hecho de haJaer legrado una sólida base de depósitos a 
la vista. La incongruencia de esta sitmción es más clara si se 
considera que las aientas corrientes son lan pilar del negocio bancario, 
un índice de la aceptación de ima institución financiera en la plaza y im 
inportante factor que gravita en un meaior csosto de captación de fondos. 
Segundo, la constitución de reservas técnicas transitorias en días 
determinados, a raíz de incr̂ itentĉ  puntuales los dspásits^ vista 
ampliamente definidos, ocasionados por concentraciones en los 
vencimientos de depósitos a plazo, por incrementos de colocaciones con 
contrapartida en los salde® en cuenta corriente y por otrc® factores. En 
este caso, lo inadecuado de la reserva técnica se deriva del hoáio de que 
estas situaciones transitorias no conpran^ten ni guardan relación con la 
situación de solvencia de las respectivas instituciones financieras. 

Las limitaciones en el diseik> de la reserva t&mca, taittoién pieden 
manifestarse en el futuro cuardo instituciones financieras afectas a las 
presunciones de inestabilidad financiera o de problemas de solveixiia no 
queden afectas a reserva técnica a causa de su reducido nivel de 
captación de d^xDsitos a la vista. En este caso, sin entorgo, la 
fonnación de xma reserva puede contribuir a estabilizar lc« dep<teit<̂  de 
las instituciones financieras envueltas al afianzar ante el público la 
percepción de mayor seguridad en el pago. 

En suma, en tanto qae en ir^itiicioms financieras enberasKnte 
solventes la reserva técnica gae contempla la meva Ley Geaneral de Banccs 
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es innecesaria y su aplicación entraba su desarrollo al inrrovilizar 
recursos, en banoc^ o sociecJades financieras inestables o con pn±»l®rBs 
de solvencia, la reserva técnica es tfffâ iifâdida prudente, p^ro bien puede 
no constituirse si su base de depósitos a la vista es reducida. 

d) Atribuciones de la Svtperintendencia de Bancos e Instituciones 
Financieras 

la Si:ç)erintendencia está bien pDsicionada para efe:±uar í^riódicas 
estimaciones corparativas de los riesgos que, a su juicio, presentan las 
instituciones financieras bajo su sv:ç)ervigilancia, y para informar al 
público de tales riesgos. Sin embargo, la medición de los diversos 
riesgos que contiene el balance de un banco no cuenta con iitótodos 
definidos y de general aceptación ni inuchos menos con procedimientos que 
permitan sumarlos en íMices globales de riesgo. 97/ 

Las itediciones de riesgo se orientan habitualitfênte al riesgo de 
insolvencia de los bancos y, en el áitibito de este, se concentran en el 
riesgo de cartera, tal corro la medición que presenta el cuadro IV-1, El 
riesgo que se ha medido es esencial, pero es incoropleto, y además, está 
sujeto a márgenes de error y a difererKiias legitimas de opinión en 
relación con la probabilidad de ocurrencia de hechos futuros que inciden 
en el valor de los activos. 

Siçóngase dos bancos idénticos con un riesgo de colocaciones de un 
4%. El banco "1" es reevaluado por analistas de la Superintenderaziia 

97/ Las dificultades se originan en las múltiples operaciones 
financieras que realiza un banco y en la dinoTsión futura que las 
caracteriza. Cada colocación trae al banco los riesgos prqpios del 
cliente. En la medida que se incorpora la itasa de clientes, ganan 
iirportancia los riesgos de los sectores de actividad en que ésta se 
localiza, los riesgos de alteraciones en los precios macroeconámicos 
claves, los riesgos de descalce entre activos y pasivos y lc« riesgos de 
fluctuación en el ritmo de actividad y en las tasas de interés. Véase J, 
H. Kareken, "Deposit Insuirance Reform or Deregulation is the C^rt not the 
Horse", Federal Reserve Bank of Minneapolis, Quarterly Review, Sprir^ 
1983, p.6. 
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aversos al riesgo en tanto que el banco "2" es reevaluado por analistas 
más proclives al riesgo. Estas evalmciones r«:;lasifican algunc^ de los 
créditos previaireínte ubicados en la categoría B menc^ en la categoría C, 
en el caso del primer banco, y en la categoría B en el caso del segundo. 
La reclasificación aumenta el riesgo de cartera del bancx> "1" al 6% y 
reduce el riesgo de cartera del bancxj "2" al 2%, tomarrio al pritifôro tres 
veces más rie^cso que el segureio. A raíz de t̂ô , aumentan los 
requisitos de provisiones del banco "'1" y m tasa de interés de 
captación, en tanto que se reducen Ic^ requisites de provisiones y la 
tasa de interés de captación del fcancxí ®'2®«,. 

Este arguitento muestra los efectos patrimoniales que pueden 
ocasionar errores de la Si?)erinterdencia en la medición del riesgo de los 
bancos. No obstante que firmas privadas también pieden evaluar este 
riesgo, tales mediciones se efectúan a paüdo^, no serían públicas, y 
tairpoco inciden en los requisitos de provisiones» 

El poder que otorga a la Siç^intendencia de Banccs su papel de 
evaluador oficial del riesgo en los activos de la i^ca, y las 
atribuciones que le otorga la nueva legislación bancaria para calificar 
situaciones de inestabilidad financiera y de problemas de solvencia, al 
margen de las presunciones establecidas, ccsno asimisnso, para calificar a 
eirpresas o personas ccanno relacionadas, al margen de sus propias 
presunciones, apuntan hacia un exceso de poderes discrasioaiales de la 
SiçjerintenderKíia que no tienen un contrapeso adecuado. 98/ 

Resumen y conclusiones 

1. Las vigorosas urdidas de lifceralización del libreado de crálLto que 
se pusieron en marciia a partir de fines de 1973, no fueron aoonçBmdas de 
una adecuación del marcxs institucional de regulación y suj^wisión de la 
solvencia de la banca» Es más, a partir de 1977 terminaron por 

98/ En determinados ctsos^, el Bancx) Central cuirple el de 
instancia de apelacióno 
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prevalecer los rasgos distintivos del modelo de banca "sin controles", ni 
por parte de la autoridad ni por parte de los depositantes, a la calidad 
de la cartera y a la solvencia de las institucioms financieras. Por 
esta razón, itás que de una política de liberalización financiera, la 
esqjeriencia de Chile en el periodo 1974-1981 coirrespcsncae a vin caso de 
"descontrol" financiero. 

2. El "descontrol" se manifestó desde el inicio de la liberalización 
financiera en desrresuradas tasas de crecimiento de las colocaciones de 
crédito y en tasas reales de interés anormalmente elevados. Esta 
eĵ losiva combinación formó parte de xma mecánica de crecimiento con 
créditos "falsos" que condujo a situaciones financieras problemáticas tan 
pronto como en 1975-1976. La persistencia de la misma mecánica en los 
años siguientes, con un ritmo de ejqjansión de la cartera de cuatro veces 
la taisa de crecimiento del producto, y con tcisas reales de interés 
activas equivalentes a tres veces la tasa de crecimiento del producto, 
dieron cjportuno aviso de la crisis de solvencia de la banca privada 
nacional que terminó por irruirpir en 1981. En consecuencia, la falta de 
experiencia con los procesos de liberalización financiera sólo pueden 
invocarse im:̂  parcialmente para dar cuenta de esta crisis. La autoridad 
no solo raccionó en forma tardía frente a las fallas de los mecanisrras de 
control de la solvencia, sino que además, quedó a la zaga en la 
stçjervisión de las normas existentes de control a la calidad de la 
cartera. 

3. Las pérdidas que reconocieron las ventas de cartera al Banco 
Central, y la liquidación de vin significativo número de instituciones 
financieras nacionales, confirmaron al modelo de regulación y siçjervisión 
de banca "sin controles" como el arreglo institucional que conduce a la 
peor asignación de recursos crediticios y a las mayores pérdidas para la 
sociedad. Las ventas de cartera mala de la banca privada nacional 
equilvalieron a alrededor del 28% de sus colocacioa^s totales, y al 18% 
del PGB de 1985. Esto, sin contar las pérdidas de cartera de las 
instituciones financieras que se sometieron a liquidación. 
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4. El modelo de carî imiento de un banco cjon cartera falsa" imiestra 
que el descxMitrol de los roscanisitKJs de r^ulación y siç^rvisión de la 
solvencia, puede inpulsar a la banca a un ritim de cr«:;iiniento de sus 
fondos que va itíudio más allá del que razonabletî nte pu«ie atxibuirse el 
crecimiento del sector real de la asDnaraiac Sirrulaciones con este mxJelo 
sugieren que no menos de la mitad del desusado crecimiento de la cartera 
del sistema firanciero en el periodo 1978-1981 connaspDnde a créditos 
"falsos". La capitalización de una parte substancial de Ic^ intereses 
ganados por la banca (presumiblerr^te del orden del 60%), en preserK̂ ia de 
tasas reales activas de alr^edor de m 20% al añô  hicieron de esta 
práctica el principal factor de acumulación de cartera mala en ese 
periodo. Por otra partê  la evidencia muestra que la práctica de 
autqpréstamos mediante créditos "relacionados" mal garantizados, también 
jugaron un significativo papel en el arrastre de cartera mala. 

El devengamiento de intereses anormalmente elevados —pero pagados 
sólo parcialmente por Ic^ usuarios de corédita— ofveoe sirmiltáneamente 
una ejiplicación a las elevadas tasas reales de interés que la 
contabilidad registró coano ganadas, y a las significativas proporciones 
de las colocaciones de crédito que debieron descargarse de las 
instituciones financieras nacionales privadas para salvar la crisis de 
comienzos de Ic^ odienta. 

5. Estos anta^edentes apc^^ el punto de vista de que el "descontrol" 
de la calidad de la cartera y de la solvencia de la banca que prevaleció 
al liberalizarse el mercado de crédito, es un factor esencial c^e generó 
la crisis financiera de comienzos de lc« cxdienta. la banca no fue 
meramente \m receptáculo pasivo que terminó por rtaxger en créditc» de 
alto riesgo las inconsistencias en las políticas iracrĉ conámicas y las 
distorsiones en el sistaana de precios. Por el contrario, la banca puso 
en marcha una itfâcánica propia o endógena de ac^erado ardimiento con 
cartera de alto riesgo» Es significativo q^e una vez ̂ e se descargó la 
cartera mala de le© activos de la banca, cayeran simultáneamente el 
crecimiento de sus fondos, las tas^ reales de inter^, y sus márgenes de 
intermediación. 
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6. Las modificaciones que se introdujeron a la Ley General de Bancos a 
fines de 1986 culminaron una reforma que propuso implantar un modelo de 
banca "supercontrolada", al introducir efectivos mecanismos de control a 
la solvencia por parte de la autoridad, y al efectuar un substancial 
retiro de la garantia del Estado a los depósitos. 

Sin eitibargo, la garantia iirplicita a los depósitos a plazo que un 
segmento del público depositante seguiria atribijyendo al Estado, conduce 
en la práctica a ion modelo de banca con "controles" a la solvencia sólo 
por parte de la autoridad. Esta situación otorga gran inportancia a la 
supervisión de la calidad de la cartera que ej erice la Siçjerintendencia de 
Bancos considerando que el mercado de crédito ha permanecido 
esencialmente libre. 

Por otra parte, el papel de la Svçjerintendencia de BaroDS como 
evaluadora "oficial" del riesgo de los activos de las instituciones 
financieras es más consistente con una garantía estatal operativa a los 
depósitos que con su retiro. ta garantia estatal optativa, contra el 
pago de una prima, constituye una salvaguardia a errores de medición por 
parte de la Svçjerintendencia que pueden abultar el riesgo de los bancos y 
sociedades financieras. 

7. La reforma introdujo cambios fundamentales eil marco institucional 
de la banca al hacer transparente el riesgo de los activos y la situación 
patrimonial de las instituciones financieras, al instituir el principio 
del pleno aprovisionamiento de los riesgos medidos, y al introducir 
mecanismos de autorregulación de la solvencia que contenplan 
procedimientos automáticos de reposición de capital y de distribución de 
las pérdidas entre los aportantes de fondos según sea el caso. No cabe 
duda que estos mecanismos contribuirán efectivamente a prevenir la 
repetición de problemas de solvencia en el futuro. 

Sin embargo, las presunciones sc±)re situaciones financieras 
problemáticas pueden actuar en forma descoordinada y el diseño de la 
reserva técnica padece del defecto de no considerar la situación de 
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solvencaia de las instituciones financieras. La revisión de estos 
aspectos debería efectuarse en forma conjunta eximiendo los requisitos de 
la reserva técnica a las instituciones que de acuerdo con los propios 
criterios de la Si:ç)erintendencia son enteramente solventes. Por otra 
parte, las atribuciones discrecionales de la Suçjerintendencia de Bancos 
en relación con eil solvencia de las instituciones financiera, al margen 
de las presunciones establecidas, y en relación con le» créditos 
relacionados, también al margen de las presunciones establecidas, 
ameritan una instancia de apelación localizada fuera del sector 
financiero, que sirva de contrapeso a estas atribuciones en situaciones 
ej^resamente calificadas.99/ 

99/ Estas situaciones se refieren principalente a divergencias 
fundamentales entre la Svç)erintendencia y un barKX> en relación con la 
clasificación de su cartera según categorías de riesgo, a la calificación 
de un banco como firancieramente inestable o con problemas de solvencia 
cil margen de las presunciones establecidas en la 1^, y a la calificación 
de vina enpresa o persona como relacionada al margen de las rKírmeis legales 
y de las presunciones enunciadas por la propia Superintendencia. 
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Anexo A 

ANTECEDENTES MBrOIX)nX3IOOS Y ESTADISTICOS 

1. Cuentas de resultado de las instituciones financieras 

Los estados de resultado anuales del sistema financiero, o de bancos o 
sociedades financieras, se elalxjraron a partir de los conceptos del 
estado de resultado de 1987 homologando hasta fue posible las partidas de 
los estados de resultado de los años pr^:^entes. 

El formato de estado de resultado que se utilizó fue el siguiente: 

1. Int̂ .reses ganados (devengados) (IG) 
2. Intjereses gastados (develados) -(IE) 

= 3. Margen financiero o de int̂ ereses, o spread neto = (MF) 
+ 4. Otros imresos de operación netos de eraste® 100/ + (010) 
= 5. Margen de operación bruto o spread bruto =(MDB) 
(-) 6. Gastos de cartera 101/ -(GC) 
(-) 7. Gaŝ tos de gestión o gastes cperacionales m 

financiero® 102/ -(GG) 

100/ Reajustes ganados -!- comisiones ganadas + utilidad^ per diferencias 
de precio + utilidades de cambio + ingresos de operación - (reajustes 
gastados + comisiones gastadas + pérdidas por difererKJias de precio + 
pérdidas de caitibio + otros gastos de operación), 
101/ Flujo de provisiones + castigos por activos riesgosos. 
102/ Gastos de personal y directorio + gastos de administración + 
depreciaciones, amortizaciones y castigos (salvo castigos de cartera) + 
iirpuestos, contribuciones y aportes. 
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+ 8. Otros irsgresos no operacionales netos de gastos 103/ +(OIN) 
= 9. Resultado antes de irrpiesto 104/ = (R) 

2. Balances v cuentas de orden de las instituciones financieras 

Los saldos o fondc® básicos del sistema financiero, o de barxxjs o 
sociedades financieras, se elafcoraron a partir de lc« conceptos del 
balance y cuentas de orden de 1987 homologando hasta donde fue posible 
las partidas de los balarKres y cuentas de orden de los años precedentes. 

Los salde» o fondos básicos son los siguientes: 

1. Colocaciones de crédito = (Colocaciones efectivas + 
colocaciones en letras de cr^iLto + colocaciones vencidas + colocaciones 
contingentes). 

2. Colocaciones en poder del Banco Central. Estas colocaciones 
se originaron con los programas de venta de cartera al Banco Central y 
sus saldos figuran en cuentas de orden y no en el activo de las 
instituciones financieras. 

3. Colocaciones totales = (Colocaciones + colocaciones en poder 
del Banco CentreiL), Totail para dimensionar el endeudamiento interno. 

103/ Ingresos no operacionales + ir^resc^ provenientes de ejercicios 
anteriores + correción monetaria del activo - gasten no cperacionales-
corrección monetaria del capital. 

104/ Un banco o sociaiad financiera que con notivo de la crisis 
financiera de comienzos de los ochenta, registrase pérdidas acumuladas de 
ejercicios anteriores, y/o hubiese vendido cartera al Banco Central, y/o 
se hubiera recapitalizado aprovediarsio los incentivos que se ofrecieron 
para tal efecto, destinaria su resultado antes de inpuesto a los 
siguientes usos: absorción de pérdidas acumuladas de ejercicios 
anteriores, excedente para reconpra de cartera al Banco Central, gastos 
para reconpra extraordinaria de cartera, aceleración de provisiones, 
acciones Lay 18439, excedente paira cubrir pago de dividendos a acciones 
prefe3centes, e inpuesto a la renta. 
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4. Activo circulante = (Fondos disponibles + colocaciones + 
inversiones salvo en activo fijo + intereses por ccbrar), C3atK!epto 
amplio de cartera que define la contabilidad. 

5. Activo total = Activo circulante + activo fijo + letra del 
Banco Central por venta de cartera. 

6. Pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores. Ooirresponde a 
pérdidas activadas. 

7. Depósitos, captaciones y otras obligaciones = (Depósitos + 
captaciones + obligaciones + intermediación de documentos + obligaciones 
en letras de crédito + obligaciones contingentes + intereses por pagar). 

8. Préstamos y otras obligaciones contraidas en el país. Se 
refiere principalmente a préstarras otorgados por el Banco Central. 

9. Préstamos y otras obligaciones contraidas en el exterior. Se 
refiere principalmente a préstamos adeudados a bancos extranjeros. 

10. Pasivo circulante = (Deposites, captaciones y otras 
csbligaciones + préstamos obtenidos en el país + préstamos obtenidos en el 
exterior). Conjunto de cbligaciones con terceros. 

11. Provisiones sobre colocaciones. Son fondos de resguardo, 
constituidos contra resultado, para enfrentar pérdidas esperadas por 
riesgos en los créditos. 

12. Provisiones sobre activos riesgosos en poder de las 
instituciones financieras. Son fondos de resguardo constituidos contra 
resultado para enfrentar pérdidas esperadas por riesgos en los activos. 
Exli:Q7̂en las provisiones para rescate de cartera vendida del Banco Central 

13. Capital y reservas. Mide el patrimonio contrable. 
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El cuadro A-2 muestra estos saldos o fondos del sistema finaixiiero 
a fines de cada afb en el periodo 1974-1987. 

3. Expresión de los fondos de instituciones financieras en 
términos reales 

Los fondos (o stocks) del sistema financiero, o de bancos o sociedades 
financieras, se ejç>resaron en términos reales recurriendo a la variación 
que experimentó la "unidad de Fomento" (UF), o variación rezagada en xan 
mes del Índice de precios al consumidor. 

4. Comparación de fluños y fondos nominales de instituciones 
financieras 

Para contrarrestar el efecto distorsionador que introduce la inflación al 
conparar flujos anuales con fondos o stocks a precios corrientes del 
sistema financiero, o de un banco o sociedad finanicera, se recurrió a la 
media geométrica de los fondos que enmarcan el respectivo flujo. A via 
de ejeirplo, la tasa media de interés ganada por los activos del sistema 
financiero en el período "1" se determinó como: 

= 
Int.Gan.i 
(Ao • Ai ) V 2 

100 

Este mismo procedimiento se aplicó al cálculo de toda prcporción o 
porcentaje en que figurara im flujo y un fondo. 
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Cuadro A-3 

FIMANCIAMIENTO DE LOS ACTIVOS TOTALES a/ DEL SISTEMA FINANCIERO 

(Fondos pasivos como % de tos activos totales) 

Año Activos totales Depósitos, Préstamos Préstamos Capital, reservas Provisiones y 
en unidades de captaciones y obtenidos obtenidos en y resutaldo neto otros fondos 
fomento (UF) otras obligaciones en el pafs el exterior netos 

con el público 

1974 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

1984 

1985 

1986 

1987 

174 876 

148 044 

174 244 

262 099 

370 390 

480 181 

673 783 

750 152 

919 499 

1 032 597 

1 228 561 

1 477 381 

1 465 780 

1 412 797 

74.2 

64.5 

69.3 

65.5 

66.7 

64.9 

63.2 

58.1 

47.4 

40.3 

38.6 

36.0 

39.7 

46.9 

11.2 

7.9 

6.1 

9.6 

9.3 

8.6 

8.7 

5.8 

5.6 

23.7 

23.9 

25.0 

24.2 

21.0 

23.0 

20.2 

10.7 

9.3 

14.2 

16.8 

20.0 

28.2 

39.7 

29.4 

31.5 

28.4 

25.9 

20.9 

17.1 

24.8 

22.2 

15.1 

13.2 

11.9 

9.7 

8.9 

7.6 

5.1 

3.5 

6.0 

7.5 

7.3 

-25.7 

-17.5 

- 8.3 

0.5 

- 3.4 

- 2 . 2 

- 1.6 

- 1.0 

- 1.3 

1.5 

2.5 

1.6 

2.8 

3.8 

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Informaciái financiera. Santiago, diversos rúneros. 

a/ Los activos totales comprenden el activo circulante, el activo fijo, y a partir de 1982, la letra del Banco 
Central por venta de cartera. 
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Cuadro A-11 

TASAS DE INIERES DE OPERACIONES NO REAJUSTABLES DE lA BANCA â/ 

(En porcentajes) 

Operaciones no reajustî bles 30-89 dias 
Captación Colocación 

Año Nominal 
mensual 

Real 
mensual 

Real anual 
equivalente 

Nominal 
mensual 

Real 
mensual 

Real anual 
equivalente 

1975 11.48 14.63 
1976 9.53 0.72 8.6 13.38 4.24 50.90 
1977 5.67 1.44 17.28 8.18 3.84 46.09 
1978 4.15 1.88 22.61 5.28 2.99 35.89 
1979 3.15 0.39 4.66 4.10 1.31 15.76 
1980 2.69 0.41 4.95 3.26 0.97 11.62 
1981 2.89 2.13 25.54 3.55 2.77 33.24 
1982 3.32 1.71 20.51 4.17 2.55 30.58 
1983 2.08 0.33 3.91 3.01 1.24 14.92 
1984 1.96 0.22 2.58 2.68 0.92 11.02 
1985 2.32 0.34 4.09 2.87 0.88 10.55 
1986 1.46 0.12 1.48 1.96 0.62 7.40 
1987 1.89 0.26 3.14 2.39 0.75 9.03 

Fuente; Bancxj Central de Chile, Boletín mensual, Santiago, diversos números, 
à/ Exclvye sociedades financieras. 
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Cuadro A-11 

MAR3EN Y RESUIÍTADOS DEL BANGO DEL ESTAI» 

(En porcentajes) 

Año 
MB GC GG OIN R R R A ( - ) = ( . ) ( -) 

C h C 

(1) (2) (3) (4) (5) = (l)-(2) 
-(3)+(4) 

(6) 

1975 12.9 8.8 8.5 5.6 1.3 a / 6.8 a / 
1976 14.4 1.8 8.1 -2.7 1.9 a / 7.2 ^ 
1977 11.0 1.1 7.3 -0.1 2.5 ^ 8.4 a / 
1978 13.2 1.8 5.4 -3.6 2.4 12.8 
1979 12.4 2.0 5.0 -3.7 1.8 10.4 
1980 9.6 1.3 4.3 -2.8 1,2 8.5 
1981 9.8 4.3 3.7 -0.8 0.9 7.4 
1982 9.2 6.7 3.4 2.0 1,1 8.9 
1983 10.0 5.1 3.2 -0.8 0.9 8.7 
1984 7.7 4.0 2.5 1.5 2.7 33.5 
1985 9.4 2.6 1.9 -2.1 2.7 42.6 
1986 4.7 0.6 1.8 -0.5 1.8 26.7 
1987 5.1 0,6 2.1 -1.0 1.5 17.8 
Promedio Sinple 
1975-1981 11.9 3.0 6.0 -1.2 1.7 8.8 
1978-1981 11.3 2.4 4.6 -2.7 1.6 9.8 
Fuente; Si:ç)erintendencia de Bancx̂ s e Instituciones Financieras, Información 
financiera, Santiago, diversos raiieros. 
a/ Por falta de información corresponde a resultados después de iitpuesto. 
Definiciones: 

MOB = Margen de operación bruto. 
GC = Gastos de cartera. 
GG = Gastos de gestión o gastos operacionales no financieros. 
OIN = Otros ingresos netos de gastos no operacionales. 
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Cuadro IV-1 

PROMEDIO DE GASTOS DE GESTION O GASTOS DE OPERACION NO FINANCIEROS 
PAGADOS POR CAJA 

(En millones de pesos de cada año) 

Año Gastos de 
gestión 

(1) 

Cartera de 
activos fe/ 

(2) 

Gastos de gestión carra 
porcentaje de la cartera 

(3) = (l)/(2) 

1978 10 777 153 345 7.0 
1979 17 330 288 014 6.0 
1980 29 583 524 851 5.6 
1981 36 650 795 454 4.0 
Promedio 1978-1981 5.8 

Fuente: Siçjerintendencia de BarKXis e Instituciones Financieras, Información 
financieraf Santiago, diversos números. 
a/ Estos gastos se hicieron iguales a gastos de personal y directorio, 
gastos de administración, e inpaestos contribuciones y aportes. 

Promedio geométrico. 
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Anexo A-7 

TASA ARUMETICA DE ENCAJE 

(Saldos de fines de cada año en millones de pesos) 

Año 
Fondos disponibles 
en moneda nacional 
netx)s de canje 

(1) 

Pasivo exigible 
neto a/ 

(2) 

Tasa aritmética 
de encaje en % 
(3) = (l)/(2) 

1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
Promedio 1983-1987 

27 528 
40 027 
63 076 
71 877 
96 017 

1 698 319 
2 457 618 
3 733 805 
4 178 801 
4 845 073 

1=6 

1.6 
1.7 
1.7 
2.0 

1.7 

Fuente: Siçerintendencia de Bancos e Instituciones FinarKiieras, Información 
financiera. Santiago, diciembre de los años 1983-1987. 
^ los depósitos a la vista también se netaron del canje, considerando que 
los fondos disponibles se tomaron netos de canje. 
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Cuadro A - 8 

DEFINICIONES RESUMIDAS DE LAS CATEGORIAS DE RIESGO 
EN XA CLASIFICACION DE COIOCACIONES 

Categoría A : Créditos con riesgo normal 
Son créditos que al nonento de su evalixación no presenten duda 
acerca de la reciçjerabilidad del capital, lc« reajustes y los 
intereses. El deudor ha cunplido oportunainente con sus 
obligaciones, y se conoce el i:iso de los recursos y los flujos de 
ingreso con que cuenta el deudor para hacer frente al pago 
requerido. 

Categoría B : Créditos con riesgo potencial superior al normal 
Son operaciones que han mostrado algún grado de incuirplimiento de 
las condiciones originalmente pactadas. Circunstancias transitorias 
afectan al deudor pero, de acuerdo al conocimiento actual de la 
situación, no afectarían en forma iirportante la recuperabilidad de 
lo adeudado. 

Categoría D-: Créditos con pérdidas esperadas 
Corresponden a créditos adeudados por etrpresas o personas con 
acentuadas debilidades financieras. Las utilidades operacionales o 
los ingresos netos son insuficientes para cubrir el servicio de la 
deudas. Los resguardos existentes taitpoco permten coirpensar las 
debilidades existentes. 

Categoría C : Créditos con pérdidas esperadas significativas 
Son créditos de recuperabilidad muy dudosa. El prestatario 
presenta una difícil situación financiera y no alcanza a generar 
ingresos suficientes para el pago de le» intereses ni para 
amortizar parte de la deuda en un plazo razonable, lo que obliga a 
prorrogar los vencimientos y capitalizar los intereses total o 
parcialmente, con el consiguiente aumento de su endeudamiento. 

Categoría D : Créditos irrecuperables 
Son deudores cuyos créditos son considerados inccibrables, o de un 
valor de recuperación tan bajo en proporción con lo , adeudado, que 
su mantención cdno activos en le» términos pactados rro se 
justifica. 

Fuente: Siçerinterxiencia de Bancos e Instituciones Financieras de Chile, 
Circular Bancos N. 2064, "Evaluación y Clasificación de los Activos de 
las Instituciones Financieras", Santiago, febrero 5 de 1985. 
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Cuadro A-9 

ClfiSIflCflCIPII 3E Líí '.W.IC0.CICNE5 SEGUIt MIEGOfilfl CE IÍIE560 rtL Df MYO CE I9Í7 III led (jotrentajel 

tf'c 11 lurif.M . . . . 
ÍSIfUCilM SE filELGC 

IDIÍl 

I 

filESSO 

1 
f. ¡i 

5. 
fi-
l 

C 
l 

5 
\ 

IDIÍl 

I 

filESSO 

1 
í.iEri.;ao l-.;rtí'. t i rk Lid. iS. í S'l.b 1.4 8.7 120.0 3.5 
5ari;o Coiceptiih !2I rí.B :.8.5 5. / 2.4 0.5 103.0 3.5 
Pii.co Cc-rtipcítil 22.9 Ü.O E.B B.a ICO.? 0.2 
£anco de ít. Edwards (2) 71.2 19.4 5.1 9.4 0.4 100.0 2.7 
Santo de Ctiile 17) :k.5 23.4 7.2 1.9 I8D.0 10.4 
Banco de Cclosbia !•?. A 5.7 32.4 0.4 4.1 100.0 10.4 
tincc de CrÉdi'.o e kvsrsmnei (71 58. J 24.1 14.3 8.9 0.0 1PB.6 4.8 
Santo de la flactdn Argentina 54.3 ;.9.7 4.7 l . l 0.Í . IÍ0.0 2.2 
Banco de Santiago 121 51.E 23.8 8.5 15.9 0.6 100.0 12.2 
Banco del Otsarrollo 12) k'j.k 25.0 7.4 1.4 D.2 100.0 1,1 
Sanco Set Estado de Ckilí 18.7 12.3 10.1 4.4 2.5 108.8 8.2 
Sínio del rtcííico l!l 6(.9 23.2 10.1 1.4 0.4 1(0.0 3.5 
Bar.co del trabajo (2t 5?.I 25.4 12.2 3.2 0.1 100.0 4.7 
fanco do t r i s i l Í4.1 3.4 0.7 0.1 1.2 100.0 1.3 
Banca do Estada de Sao f'iulo (BfUtESCAI 47.t 52.4 0.8 0.0 3.9 100.0 0.5 
Banco EspaUoI-Cbile (21 71.1 15.7 B.6 4.1 0.5 100.0 4.B 
fiaaca Citerior 121 57.0 25.4 4.9 8.3 2.5 les.o E.B 
Banco Hipotecario de Etc. Nac-fFIIIFI 171 Í3.B 28.8 3.9 3.4 0.1 100.8 3.2 
Banco Indi, y de Cotercio EsterioiiBtCíl 19.J 32.9 19.9 7.1 0.0 108.0 4.8 
Panto Internaciofial Í2) 53.2 5Í.9 4.7 3,0 0.2 108.8 J .3 
Banca Kacional (21 24.8 II.< 1.1 ' B.l 108.0 3.3 
Banco O'Higgins (2) 5!.? 25.0 9.7 3.1 0.5 100.0 5.7 
Banco Osorno y L» Unitr (71 il.i J2.3 4,2 8.8 e . i i ta .e 1.7 
Banco Real 67.2 IB.5 2.3 0.0 0,0 1B0.0 8.4 
Banco Sud ftmicano (71 S7.Í 31.2 18.1 5.5 8.4 102.8 i.O 
Banco Sudaieris (71 34.2 7.4 1.2 0.2 1D0.0 2.8 
íat.co Urijui jo de Ctiilc U . l 43.9 9.3 2.7 0.0 100.0 3.9 
Eank of fiíírica ¿9.3 29.3 8.S 0.0 l . l 100.8 3.0 
Centfbbanco t J .6 1B.2 5.9 12.3 0.4 100.0 9.3 
CMcago Continental Bank 57.0 37.5 5.3 0.0 0.8 100.9 1.5 
Citíban» «.«. 7Í.2 2J.3 4.1 1.4 0.0 100.0 2.5 
florgan íanl Cliile 9(1.6 9.4 0.0 0.8 8.8 100.0 0.1 
(Republic «ational Baitt of Xea York <l.li 42.e 14.0 1.0 0.0 100.0 4.2 
Ibe Bank of Iol:yo Ltd. 27.J 30.2 40.9 0.1 t .5 100.0 9.9 
Ihe Chase nmiiattan Bant: N.A. l e . s 39.4 0.1 0.0 0.8 183.0 0.4 
Ibe First National (ani cf Boston 43.9 0.0 8.0 8.0 IB0.0 0.4 
Ibe HongKofig and Sliangliai S. Corp. 5t.6 34.5 4.4 2.3 0.0 100.0 2.7 
Co'p. Financiera Rtlas S.6. B3.I 8.4 2.7 8.4 0.2 IC0.0 1.2 
Financiera CcMrcial 5.0. (fmAMCQI (71 44.9 41.9 9.2 1.9 0.1 m . s J .5 
financiera Condell 5.A. Í7.4 19.4 4,9 3.5 2.5 103.8 4.2 
fioantiera fusa S.ft. (7) 77.f 14.9 4.5 1.2 8.4 100.0 2.1 

tOIAl SISIENS FlliANClERO 59. (, 24.0 11.0 5.4 l.B 180. D 4.4 

Ptrccnlaje (írdida Estiaada D.O 1.0 20.0 40.0 90.0 

III Us i i iUííJenUi cwftsponiien i l> úllio» svalusciòn tlül riesgo i t Us colocacionts anttrior al 31 de aayo de 1987. ts tas colocacionH no 
inlluyen la« cedidas al Canco Cíniral de Chile. 

17! t i p r f s j con otiliçaciiii de icioípra de t a i t f r á al Sanco Central de Chile. Esta t i r t e ra tío 5t considera en los activos de las inslilucicnes 
», por la naturaleza di este contrato, la obli^acitri de recoupra no incide en el cocprosiso patrioonial. 

f S l H i l t t S [t íiESGOi corresponít a \ó aplicicita de la» disposiciones establecidas para evaluar el riesgo de la cartera de colocaciones de las 
i'iitit'icior.es (;naiiciP(i;. Se [ l i s i t í can , cü»ii (ilr.iao, I s j saldos de las colocaciones rigentes o vencidas, inclusive los respectivos intereses 
por cobrar, tanto en noncíta chitena coso ertranjera, contraídas por los 499 nayores deudores de las empresas o por el núciero necesario para 
alcan;ar el 557. del vi!c-r de l i r^cptcli .a canter;, cu'lfluíeia gue sea t i f o r . fiiicionaloente, se incorporan lot créditos de consuno y tos 
pr fs í iMí ti i jf .scarios ¡n l e í i i s de í f fd i to p^ra ¡a vni índa. 
fESPIOfi EEIIWüñ: corresponde a la su»» del II del valer de ¡o: créditos clasificados en categoría B, el 7Í7. del valer r» los créditos c l a s i f i -
cados en categoría B-, el i t l del valor de los créditos clasificados en categoría C y el del valor de lot créditos clasificados en ts tegorf í 
C', incluyendo en cada caso los respectivos inte:eses por cobrar. 
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Cuadro A-10 

SITUACION DE CREDITOS A PERSONAS RELACIONADAS 

r i r s o n a s reTecionadas s la 
propiedad de la I n s t i t u -

ción f i n a n c i e r a 
ges t ión de la I n s t i t u c i ó n 

f I n o n c U r a 

Créditos son 
relacionados 
si se han 
otorgado a 

Persona na tura l a cc ion i s t a 
con más del U de las ac* 
cioncs de la i n s t i t u c i ó n 

f i n a n c i e r a 

Cónyuge « h i j o s menores 
a c c i o n i s t a s con más del 
IX de l a s acciones de la 
i n s t i t u c i ó n f i n a n c i e r a 

Socio o acc ion i s t a de Soc 
Accionis tas de una i n s t . 
f i nan ice ra que en forma 
individual o conjuntos ten 
gan tna p a r t i c i p a c i ó n supe 
r i o r el en el c a p i t a l 
o U t i l , de esas sociedades 

ÍEnipresas f i l i a l e s y de 
apoyo de una I n s t i t u c i ó n 

f i n a n c i e r a 

Impedidos de 
ctotener eré- < 

d i t o s 

Di rec tores 
Gerente General 
Subgerente General 
Gerentes 
Subgerentes 
Agentes 
Apoderados Generales 
Asesores del D i r e c t o r i o - - * 

o de l a Gerencia 
Fiscal 
Abogado J e f e 
Contralor 
Otros que deseirpeñan 

funsiones s imi l a r e s 

Sociedades en l a s que per 
sonas re lac ionadas a l e 
ges t ión tengan directamen-
te o a t ravés de o t r a s so-
c iedades , sus cónyuges, o 
sus h i j o s menores, una par-
t i c i pac ión en la propiedad 
Igual o mayor al 5X 

Erifidades re iacionadas que 
forman u i g r t ^ de personas 
vinculadas en t r e s í . 

Personas na tu ra l e s y Ju r íd i -
cas que t i ene vinculaciones 
de negocios, de c a p i t a l e s o 
de ackninistraclón que permi-
ten a una o mds personas na-
t u r a l e s o Jur íd icas e j e r c e r 
una in f luenc ia s i g n i f i c a t i v a 
y permanente en las dec i s io -
nes de los demás. 

Presunciones fiffxiadas ds qut 
los c r é d i t o s otorgados « uvi 
persona serón usados en bene-
f i c i o de o t r a . 

Presunciones fundadas de que 
d i v e r s a s personas mantienen 
r e l ac iones de ta l na tu ra leza 
que conformen de hecho una 
unidad de in te reses económi-
cos . 

Sociedades re lac ionadas o con 
presunciones de r e l ac ión y cu-
yas acciones han s ido adqui r i -
das por la i n s t i t u c i ó n , ya sea 
en pago o por adjudicac ión en 
subasta públ ica , a p a r t i r del 
30.04.87 

Di rec to res , apoderados genera les , 
sus cónyuges e h i j o s menores ba-
jo p a t r i a potes tad y l a s socie-
dades en l a s que e s t a s personas 
sean soc ios o a c c i o n i s t a s 

^ f H u ^ T o ñ e s de r e U c » ^ 
con la 

I n s t i t u c i ó n f i n v t c l e r a 

Deudor -ss sociedad con 
paCriinonio o Ingreso in-
s u f i c i e n t e en r e l ac ión con 
el monto del c r é d i t o 

Deudor es sociedad cons t i -
tu ida en Chile cu/os so-
c i o s , que en conjunto repre-
sentan un tOX o más del ca-
p i t a l s o c i a l , son personas 
Ju r íd i ca s cons t i t u idas en el 
e x t r a n j e r o s in antecedentes 
sobre sus p r o p i e t a r i o s , pa-
trimonio y g i r o e f e c t i v o 

Deudor es sociedad que forma 
p a r t e de un conjunto de so-
ciedades que const i tuyen un 
gri^x) de in te reses económicos 
que no muestran g i ro Indivi-
dual e f e c t i v o o en patrimonio 
o ingresos s u f i c i e n t e s pora 
j u s t i f i c a r (os c r éd i t o s 

Deudor es persona relacionada 
a o t r a I n s t i t u c i ó n f inanc ie ra 
y é s tn ha concedido en caróc 
t e r reciproco, c réd i tos a so 
ciedades re lac ionadas con ta 
i n s t i t u c i ó n acreedora 

Deudor ha rec ib ido c r éd i t o s en 
condiciones notoriamente más 
favoriibles que la mayoría de 
los deudores s i n un« s i tuac ión 
f i n a n c i e r a que lo Jus t i f i que 

Créditos del deudor cauciona-
dos con ga ran t í a s otorgadas 
por tfia persona na tura l o Ju-
r f d i c n relaclortada con la 
I n s t i t u c i ó n 

Deudor ha garant izado o asunl-
do obligacionea de una socie-
dad re lacionada a la I n s t i t u -
ción f inanc ie ra 

El representan te legal de la 
empretio deudora es la ve i 
represen tan te legal de una 
enpresa relacionada y no hay 
antecedentes respec to de los 
p r o p i e t a r i o s de la deudora, 
esa s i t uac ión patrimonial y 
de 8U g i r o e f e c t i v o 

Lat oülÍgacior>es del deudor 
son serv idas con recursos de 
ina persona na tura l o j u r l d i -
re laclonada con la I n s t i t u -
ción ocreedora 

El detidor mantiene cuentas 
que representan i n porcenta-
j e i fu jor tante de su ac t ivo o 
pasivo con sociedades re la -
cionadas a la i n s t i t u c i ó n 
f i n a n r i e r a . 

Sociedad deudora previamente 
re lac icnada cuya propiedad es 
t raspasada a t e rce ros s in que 
e x i s t e n antecedentes de que se 
permi t ió (a presentación de 
o t r a s o f e r t a s ; cuanto l a s con-
dic iones de venta d i f i e r e n 
s ign i f i ca t ivamente de l a s de 
mercado o cuando los adqulren-
t e s no han demostrado un pa-
trltnonio que guarda re lac ión 
con la operación. 
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Cuadro A-11 

SIQJIFICADO DE lA PRESUNCION DE ETOBIBIAS DE SOLVENCIA 

La primera presunción de prdblettas severos de solvencia se 
interpretará como: 
[A - Prov - tÍNo Prov ~ PE] < 0,4 C (1) 
en que: A = Total de activos, Prov = Provisiones, TÍNo Prov = Pérdidas 

no provisionadas, PE = Pasivo exigible, C = Capital y 
reservas. 

Con el cdDjeto de interpretar esta desigualdad, se i:ecurrirá a la 
igualdad entre el total de activos y de pasivos (A = P): 
A = [A* + (Prov + f No Prov) ] = P = PE + Prov + C (2) 
en que: A* = Activos depurados de pérdidas, (Prov + TNO Prov) = Pérdidas 

en los activos de las cuales la parte "Prov" cuenta con 
provisiones y la parte " T T n o Prov" son las pérdidas no 
pixivisionadas. 

Si se sitiplifica (2) se <±)tiene: 
(A* - PE) = (C -1/No Prov) (3) 
en que el lado deredio es ima manera eiltemativa de escribir el lado 
derecho de (1). 

En consecuencia, la pritnera presunción de problemas de solvencia 
también puede escribirse corra: 
(C - fÍNo Prov) < 0,4 C (1 - a) 

Si se reordena se ctotiene: 
í T N o Prov 

0,6 C <'ÍÍNo Prov o: ( ) > 0,6 (4) 
C 

Esta desigualdad muestra que la primera presunción de problemas de 
solvencia puede enunciarse en forma alternativa como una situación en la 
que el cotipramiso patrimonal es igual o siçíerior al 60%. 
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Anexo B 

MDDEIO DE CRECIMIEOTD DE UN BANCX) CDN CSVRTERA FMSA 

1. Supuestos 

a) El banco tiene un solo tipo genéricx) de cartera "Cari:" cornpuesto de 
créditos e inversiones financieras y un tipo genérico de depósitos o 
pasivo exigible "PE". Este último está afecto a un encaje de "e" por 
unidad. 

b) El banco mantiene fondos disponibles "FD" eqiiivalentes a los 
requisitos de encaje. En la fecha inicial el baiK» satisface la 
condición: FDq = e PEq. 

c) Los únicos fondos adicionales son el activo fijo "AF" y el capital y 
reservas "C". El primero es constante. En consecuenica, en la fecha 
inicial el bcúLance de activos y pasivos es igual a: 

FDq + Carto + AFq = PEq + Cq , FDq = ePEo (1) 

d) la tasa de interés media de la cartera es "r̂ ", la tasa de interés 
media del pasivo exigible es "î " y los gastos de gestión son equivalentes 
a una tasa "g^" de la cartera. Estas tasas corresponden al período "1" y 
se aplican a los saldos iniciales de este® fondos. No hay otros factores 
de ingreso o de gasto. 

e) Ii3s vencimientos de los saldos de capital de la cartera y del pasivo 
exigible ocurren a fines de cada período. En esta fecha, los intereses 
ganados (devengados) scibre la cartera, los intereses gastados (devengados) 
por el pasivo exigible, y los gastos de gestión devengados originan el 
siguiente resultado (%) del ejercicio: 

Rl = r iCarto - í^PEq - g iCarto (2) 
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f) Ix>s intereses devengados se liquidan a fines del periodo mediante 
movimientos efectivos de caja o a capitalizaciones de fondos de acuerdo 
con las siguientes prcporciones: 

a = Etxjporción de los intereses ganados por el banco que 
éste percibe por caja. 

(1 - a) = Proporción de los inteireses ganados que el barKX) 
capitaliza en nuevos créditos, 

b = Proporción de los interieses gastados (ganados por los 
depositantes) que el banco paga por caja. 

(1 - b) = Proporción de los intereses gastados que el banco 
capitaliza en nuevos depósitos. 

Los gastos de gestión devengados se pagan integramente por caja en 
la fecha de cierre del ejercicio. 

g) Todos los fondos y tasas de interés se han ejqpresado en términos 
reales recurriendo a ijn deflactor apropiado. 

2. Requerimientos de captación de recursos de terceros 

El banco proyecta los siguientes usos de fondos en nuevas colocaciones en 
la fecha de cierre del periodo "1": 

Ij = Flujo de créditos "legitimos" neto de r^jagos ccarra 
proporción de la cartera inicial (Carto). 

f^ = Flujo de nuevos créditos "fclisos" como prcporción de la 
cartera inicial "Carto". 

(1 - a)r]̂  = Flujo de créditos "falsos" que origina la capitalización 
de intereses ganados como proporción de la cartera 
inicicil. 

la variación de cartera que originan estos flujc^ a fines del 
periodo es igual a: 
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A C a r t i = [ l i + f i + (1 - a ) r i ] C a r t o (3 " 1) 

en que el incremento de cartera "falsa" esta r^resentado por: 

(fl + (1 - a)ri]Carto (3 - 2) 

La tasa real de crecimento de la cartera en el período "1" que se 
desprende de (3-1) es: 

A C a r t i 
( ) = [li + fl + (1 - a)ri] (4) 

Carto 

las fuentes de fondos de las que dispone el bancxj para financiar 
este crecimiento, son el resultado del ejercicio que se definió en (2), y 
la capitalización de intereses ganados por los depositantes en nuevos 
depósitos. Estos últimos son iguales a: 

A P E l l = (1 - b ) i i P E o (5 - 1) 

la diferencia entre los usos prxjyectados de fondos y estas fuentes 
determina el esfuerzo de captación del banco (al margen de la 
capitalización de intereses por parte de los depositantes) y sin 
considerar por ahora los fondos que demanda el cuirplimiento de los 
requisitos de encaje: 

A P E I 2 = ( l l + f l + (1 - a ) r i ) C a r t o - (1 - b)iiEE;o - r iCart^ 
+ iiEEo + giCarto (5 - 2) 

Para ejqjresar los términos de cartera que figuran en esta expresión 
en pasivo exigible equivalente, se definirá la prqporción "Cq" tal que: 

C a ^ = CqPEO (6) 

Si se sustituye (6) en (5 - 2) se obtiene: 
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A P E I 2 = { [ l l + f i + (1 - a ) r i3Co - ( l - b ) i i - r^Po + i i 
+ giCo}PEo (5 - 3) 

El incanemento del pasivo exigible, sin cx̂ nsidereir tocJavia los 
requisitos derivados del encaje, es igual a la suma de la capitalización 
de los intereses ganados por los d^)ositantes que figuran en (5-1) y de 
la diferencia entre los visos y las fuentes proyectadas de fondos que 
Maestra (5 - 3). La siitplificación de términos de estas fórmulas conduce 
a: 

APEI3 = AEEii + APEI2 = í̂ l + (̂ 1 + f 1 + gi " ari)Ço]PEo (7) 

Se c±iserva que la siirplificación eliminó el término (1 - b) i^ que 
representa la proporción de la tasa de interés ganada por los depositantes 
que éstos capitalizan en nuevos depósitos. 

En la medida que el banco capta los recursos del publico que figuran 
en (7), requerirá de fondos adicionales con el objeto de cubrir los 
requisitos de encaje. La variación total de pasivo exigible que satisface 
estas demandas es igual a: 

A P E i = A P E I 3 = r ^ t ^ l í ^ l + f l + 9 1 - ari)Co]PE;o (8) 1 - e 1 - e 

La tasa real de crecimiento del pasivo exigible en el periodo "1" 
que se deprende de esta expresión es: 

= ( — [ i i + di + fi + gi - ari)Co] (9) 
PEq 1 - e 
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3. Oonsistencia entre fuentes v usos de fondos 

Los crecimientos de la cartera y del pasivo exigible de las fórmulas (4) y 
(8) forman parte del siguiente balance de fuentes y usos de fondos: 

APEi + % = AFDi + ACart (10) 

Esta igualdad puede reordenarse como: 

A P E i - A F ü i = A C a r t i - Ri (11) 

la variación del pasivo exigible que figura en (8) puede escribirse 
como: 

(1 - e) APEi = (ii + liCo + fiCo + giCo - ariCo)PE;o (8 - 1) 

El lado izquierdo de esta expresión es igucil al lado izquierdo de la 
igualdad (11) puesto que: 

A P E i - e A F E l = A F E l - A F D i (11 - 1) 

Si de acuerdo con la definición (6) se sustituye "CairtQ" por CqFIE!q 

en los términos que figuran en el lado derecho de la igualdad (11) se 
tiene: 

( A C a r t i - Ri) = ( l iCo + f i C o + 91^0 " + i i )PEo (12) 
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El cxjntenido de esta e:ç)resión es idéntic» al cxjntenido de (8 - 1). 
En (consecuencia, las fórmulas de crecimiento de la cartera y del pasivo 
exigible satisfacen la igualdad (10) de fuentes y lasos de fondos. 




