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PROLOGO

Los paises de América Latina y el Caribe han venido experimentando
una violenta caida en su ritmo de crecimiento. En efecto, mientras
que entre 1950 y 1980 el crecimiento medio del PIB superé el 5%
anual, durante el periodo 1982-1988, fue inferior a 2%. En conse-
cuencia, por primera vez desde los afios cincuenta, el producte interno
bruto por habitante ha caido fuertemente, registrando una disminucién
de 6.6% entre 1981 y 1988.

Esta caida en el ritmo de crecimiento se debe a un conjunto de
factores de origen tanto interno como externo. Entre ellos destacan
la influencia negativa de variables externas como la tasa de interés
y los términos del intercambio, las dificultades para un adecuado
manejo interno de las principales variables macroeconémicas, y las
grandes limitaciones que enfrentan los paises de la regién para
acceder al circuito internacional, tanto en el &4mbito comercial
como financiero.

Lo anterior se ha traducido en un espectacular vuelco en la
transferencia neta de recursos reales, lo que refleja un quiebre en
la manera en que histéricamente la regién se ha insertado en el
circuito financiero internacional y tiende a modificar de un modo
dréstico y profundo la estructura del financiamiento del desarrollo
en los afios venideros. Por su parte, como consecuencia del problema
de la deuda externa y de las politicas de ajuste implementadas, la
tasa de inversién --que compromete el crecimiento futuro-- ha caido
en forma alarmante, desde 22.6 puntos porcentuales del PIB en promedio
entre 1971 y 1980, a cifras del orden de 16.6 puntos porcentuales
entre 1982 y 1988,

La recuperacién del coeficiente de inversién supone revertir la
transferencia neta de recursos y aumentar los niveles de ahorro
interno. El nivel del coeficiente de inversién estd estrechamente
relacionado con la capacidad de los paises de acceder a los flujos
financieros internacionales y con las posibles férmulas de solucién
del problema de la deuda externa. El nivel de ahorro se vincula a
las politicas macroeconémicas internas de los paises para incrementar
el financiamiento interno no inflacionario y fortalecer la eficiencia
de los sistemas financieros nacionales en la captacién y asignacioén
de los recursos. Obviamente, las posibilidades para aumentar la
generacién de ahorros y mejorar su utilizacién dependen, en gran
medida, del grado de estabilidad macroeconémica que logren alcanzar
las economias de la regiém.



El M6édulo "Financiamiento del Desarrollo" del Proyecto PNUD/CEPAL
RLA/87/003 se propone, a través de esta serie, estudiar los princi-
pales problemas de financiamiento a que se ha visto enfrentada la
regioén en los dltimos afios asi como los que se vayan presentando en
la década de los noventa. Los articulos serdn tanto de cardcter
analitico como empirico y abarcardn temas tales como: los determi-
nantes del ahorro interno y la posibilidad de sustitucién entre
ahorro publico y ahorro privado; el funcionamiento y regulacion de
los sistemas financieros nacionales y la blisqueda de soluciones al
problema de financiamiento externo, considerando las diversas formas
de revertir la transferencia de recursos al exterior.

Carlos Massad



INTRODUCCION

La apertura de la economia al exterior, la liberalizacién del mercado
de capitales, y el énfasis en la empresa privada, son los pilares
de la nueva estrategia de desarrollo que se puso en marcha en Chile
en 1974-1975,

La destacada posicién que los bancos ocupaban en el sector
financiero, otorgaron al desarrollo de un mercado de crédito mds
libre y a la reorganizacién de la banca los papeles preponderantes
en la liberalizacién del mercado de capitales durante la década del
setenta. '

La politica de liberalizacién financiera atribuyé gran signi-
ficado a la libre determinacién de las tasas de interés en el mercado
v al desmantelamiento de los controles cuantitativos al crédito. Las
tasas de interés libres se situarian en niveles reales positivos
tanto para captacién como colocacién de fondos. Las primeras fomen-
tarian el ahorro financiero "profundizando" o aumentando los depési-
tos, como proporcién del producto (PGB), que las personas y empresas
aportarian a los fondos del sistema financiero; las tasas reales de
interés de colocacién asignarian los recursos crediticios --en
ausencia de controles-- hacia los sectores y actividades mds renta-
bles.

Las medidas de liberalizacién de la intermediacién de fondos al
crédito cobraron vigor desde 1974. Estas medidas fueron acompafiadas
a corto andar por un desmesurado crecimiento de los fondos de 1la
banca, por tasas reales de interés anormalmente altas, y por elevados
mirgenes de intermediacién y de resultados. Sin embargo, después de
un periodo de seils afios de franco apogeo, la banca nacional cayé a
partir de 1981 en una crisis de solvencia de tal magnitud que llevé
a calificar su desempefio como el "talén de Aquiles" de la estrategia
de desarrollo de economia de mercado.

Los estudios que han abordado la crisis financiera de comienzos
de los ochenta han puesto énfasis en los siguientes factores:

a) Politicas macroeconémicas inconsistentes, con excesos de gasto
agregado y precios distorsionados de los recursos productivos bésicos
(capital, trabajo y divisas). Estos desequilibrios proporcionaron
seflales erradas a las decisiones de gasto y de crédito de los agentes
econémicos, al sobredimensionar las perspectivas de crecimiento de
la economia y distorsionar la rentabilidad de los sectores y acti-
vidades productivas.



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

b) Introduccién de cambios estructurales en el mercado del
crédito y la banca, en presencia de fuertes presiones inflacionarias
y lentos procesos de ajuste, Y antes que se hubieran logrado un
adecuado equilibrio entre los agregados macroeconémicos basicos. En
esta situacién, la liberalizacién financiera promovié problemas de
solvencia en la banca al distorsionar las demandas de crédito y las
tasas de interés.

¢) Marco institucional de regulacién Y supervisién de la banca
inadecuado e inconsistente con la liberalizacién del crédito y de
las tasas de interés.

Este dltimo factor ha sido objeto de un andlisis menos detenido
no obstante que el papel que juega el marco de regulacién y super-
visién en el desempefic de la banca es ampliamente reconocido.? Otro
tanto ocurre con las reformas al sistema de regulacién y supervisién
de la banca que se introdujeron en Chile en la década del ochenta,
con el objeto de adecuar el marco institucional de la banca a los
requerimientos de un mercado de crédito que ha permanecido esencial-
mente libre.

Este trabajo se dirige a los dos planos en los que actué la
politica de liberalizacién de la intermediacién de fondos al crédito
en el periodo 1974-1987: el mercado de crédito ¥y la reestructuracién
de la banca, por un lado, y los mecanismos de regulacién y supervisién
de las instituciones financieras por el otro. El trabajo tiene a su
vez dos propésitos principales. Primero, establecer fallas en los
mecanismos de control de la solvencia de la banca y apreciar la
importancia de estas fallas en la generacién de la crisis financiera
de comienzos de los ochenta. Segundo, presentar y evaluar las prin-
cipales modificaciones que se introdujeron al marco institucional de
la banca con el objeto de preservar la solvencia de las instituciones
financieras en el futuro.

La monografia se divide en cuatro secciones. La primera presenta
las principales medidas que establecieron una multibanca privada y
que liberalizaron el mercado de crédito, y las consecuencias que estas
medidas trajeron consigo en el comportamiento de los fondos activos
Y pasivos y sus tasas de interés, y de los margenes de intermediacién
y los resultados de la banca. Esta seccién concluye examinando la
relacién entre el ritmo de expansién de las colocaciones de crédito
de las instituciones financieras Yy sus situaciones de solvencia en
el curso de la crisis financiera de comienzos de los ochenta.

La segunda seccién contiene un recuento de diversos arreglos o
marcos institucionales para regular o controlar la solvencia de la
banca y los efectos previsibles que se derivan de estos marcos. La
tercera seccién aborda las normas y procedimientos que debian limitar
y enfrentar los riesgos de pérdida de cartera, con el objeto de res-
guardar la solvencia de los bancos Yy sociedades financieras. Estas
normas y procedimientos se refieren, Por una parte, a las restric-
ciones al otorgamiento de créditos, a topes a las relaciones deuda-
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capital y a requisitos minimos de capital de las instituciones
financieras, y por la otra, al régimen de provisiones sobre activos
riesgosos y la adecuacién de las dotaciones de capital. Esta seccién
muestra severas fallas en los mecanismos de control de la calidad
de la cartera e ilustra la importancia de estas fallas recurriendo
a las férmulas de crecimiento de un banco con cartera "falsa".

La ultima seccién analiza las sustanciales modificaciones que
se introdujeron al marco institucional de la banca a partir de 1980
y que culminaron con la reforma a la Ley General de Bancos a fines
de 1986. Esta seccién enfatiza la informacién al publico depositante
del riesgo de los activos y de la situacién patrimonial de las
instituciones bancarias, el pleno aprovisionamiento de los riesgos
de pérdida, y el importante retiro de la garantia del Estado a los
depbésitos; en un sistema que promueve la autorregulacién de la
solvencia y que distribuye las eventuales pérdidas entre los propios
aportantes de fondos a la actividad bancaria. El trabajo termina
con un resumen de sus principales conclusiones.

El Anexo A contiene definiciones de conceptos, el indice elegido
para expresar los fondos en términos reales, el procedimiento para
comparar flujos y fondos en condiciones inflacionarias, las cuentas
de resultado y saldos seleccionados de los balances y cuentas de
orden del sistema financiero (bancos y sociedades financieras), y
diversos antecedentes que se citan en el texto. El anexo B presenta
un modelo de crecimiento de un banco con cartera "falsa".



I. LIBERALIZACION DEL MERCADO DE CREDITO: MEDIDAS
Y CONSECUENCIAS

1. Reorganizacién del sistema financiero

El sistema financiero que prevalecia en 1973-1974 estaba constituido
por instituciones especializadas por tipo de operacién, plazo, y
modalidades de captacién y de colocacién de fondos. Su principal
componente era una banca comercial incluyendo varios bancos regionales
de menor tamafio. La banca incluia ademés dos bancos hipotecarios
pequefios, un banco del Estado de gran tamafio en relacién con el
sistema financiero y un banco extranjero. El segundo componente del
sistema financiero era el sistema nacional de ahorro y préstamo
(SINAP), compuesto por una Caja Central y por 21 asociaciones de
ahorro y préstamo (AAP).

Los bancos comerciales eran bancos de depésitos que efectuaban
operaciones de corto plazo o a menos de un afio, de indole no reajus-
table o no indizado, y cuyas colocaciones de crédito se dirigian
principalmente al financiamiento del capital de trabajo de las
empresas. La arraigada prdctica de la autoridad en las décadas previas
de fijar tasas nominales mdximas de interés a la banca en presencia
de persistentes presiones inflacionarias, habia derivado en tasas
reales negativas para la captacién de fondos, y con frecuencia,
para la colocacién de fondos. Las primeras habian contribuido a
estancar los depésitos y la expansién de la banca comercial; las
segundas habian contribuido a la fragmentacién y a la ineficiencia
del mercado de crédito. Con el objeto de enfrentar estos ultimos
efectos se recurrié en la segunda mitad de la década del sesenta a
un sistema de impuestos a las tasas nominales de interés de colocacién
con el objeto de que_los usuarios de créditos paguen tasas reales
positivas de interés.

El principal objetivo de los bancos hipotecarios consistia en
otorgar créditos a largo plazo o a mds de un afio, tanto reajustables
como no reajustables, destinados a aprovechar el potencial agricola
o de uso industrial del inmueble cuya hipoteca avalaba la emisién
de las respectivas letras o bonos.

El banco del Estado era un banco mixto que efectuaba tanto opera-
ciones comerciales como operaciones de fomento en favor de la agri-
cultura y de la industria, estas Ultimas a través de lineas preferen-
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ciales de crédito. Este banco tenia el monopolio de las cuentas
corrientes del sector fiscal, 'y compartia el privilegio con las
asociaciones de ahorro y préstamo y con los bancos de fomento, de
poder captar depésitos del publico mediante cuentas de ahorro indi-
zadas.

El sistema nacional de ahorro y préstamos (SINAP) se establecié
en 1960 con el objeto de financiar la construccién y la compra de
viviendas.8 Este ultimo objetivo condujo a la introduccién y rédpida
expansién en este sistema de las operaciones de crédito y de ahorro
reajustables en la década del sesenta. Los créditos para la adquisi-
cién de viviendas solo podian efectuarse a mds de un afioc plazo,
aunque las captaciones del publico podian tener un plazo menor.

Ademds de las instituciones financieras anteriores, en 1965 se
habia provisto el marco legal de los bancos de fomento. Se trataba
de instituciones que se especializarian en otorgar créditos a mas de
un afio plazo, tanto en moneda nacional como en moneda extranjera,
para financiar proyectos de inversién de los sectores productivos.
Sin embargo, hasta 1973-1974 no se habia puesto en marcha ninguno de
estos bancos.

El control del sistema financiero por parte del Estado era
précticamente total a fines de 1973. En el periodo 1970-1973 la
Corporacién de Fomento (CORFO) habia adquirido participacién mayo-
ritaria en las acciones de todos los bancos nacionales, salvo en un
banco privado importante y en tres bancos regionales pequefios, Yy
habia nacionalizado y fusionado todos los bancos extranjeros, salvo
el Banco do Brasil, por tratarse de una institucién estatal en su
pais de origen. Por su parte, las asociaciones de ahorro y préstamo
(AAP) estaban organizadas como mutuales y dependian de la supervisién
de la Caja Central que estaba en manos del Estado.

a) Privatizacién de la banca

En septiembre de 1975 la CORFO inicié la licitacién de paquetes
de acciones de los bancos de su propiedad. A fines de 1978, habia
devuelto al sector privado todos los bancos en los que el Estado
tenia participacién salvo el Banco del Estado y dos bancos privados
pequefios sujetos a problemas legales.

La politica de privatizacién de la banca puso limites a la
tenencia de acciones de bancos a personas naturales y juridicas
equivalentes al 1.5% y al 3% de sus capitales pagados y reservas,
respectivamente, con el objeto de difundir la propiedad y radicar
en los propios accionistas el control de su gestién. Esta politica
también prohibi6 al sector publico invertir en el sector bancario.

El objetivo de difundir la tenencia de acciones de los bancos
fue sobrepasado por el propio proceso de privatizacién. Este dltimo
formé parte en 1974-1978 de un vasto proceso de reprivatizacion de
empresas productivas y de devolucién al sector privado de empresas
que el Estado habia intervenido en el periodo 1970-1973.12 La falta
de legislacién adecuada, la préctica de licitar sustanciales paquetes
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accionarios, y la presencia de subsidios en los precios de licitacién
de las acciones, incentivaron la formacién de "grupos", o conjuntos
de empresas que estdn interconectadas por la via de tener los mismos
accionistas o aportantes de capital.14 La tendencia hacia la concen-
tracién accionaria y la dificultad préctica de controlar los limites
individuales de acciones de los bancos, condujeron a su derogacién
a comienzos de 1978.15 Esta medida facilité a los grupos el control
y/0 puesta en marcha de un importante numero de instituciones finan-
cieras, y el acceso a sus recursos de crédito para extender sus
vinculos a las empresas del sector productivo. Las complejas redes
de interconexién que establecieron los grupos otorgarian gran impor-
tancia a las colocaciones "relacionadas" en la liberalizacién del
crédito.

b) Experimento de banca libre

La normativa sobre operaciones de crédito de mayo de 1974 abrié
las puertas a un experimento de banca "libre" al autorizar a par-
ticulares a efectuar, habitualmente, en empresas financieras "infor-
males" operaciones de crédito en dinero Yy captaciones de depésitos,
sin sujetarlos a ningin requisito ni supervisién. En diciembre del
mismo afio la Superintendencia de Bancos reglament6 el funcionamiento
de sociedades financieras "formales", o sujetas a su supervisiém y
cuyo unico objetivo era el de intermediar fondos. Para este efecto,
estas sociedades podian recibir depésitos del publico, salvo en
cuenta corriente, y efectuar préstamos a emEresas Y personas, salvo
financiar operaciones de comercio exterior.l’ E1 consiguiente flore-
cimiento de sociedades financieras derivé en 1975-1976 en un namero
de insolvencias tanto de financieras formales como informales. A
fines de 1976 se puso término al experimento de banca libre y se
increment6 en siete veces el requisito de capital minimo de 1las
sociedades financieras sujetas a la supervisién de la Superintendencia
(véase cuadro III-9 de la seccién I11).

c) Establecimiento de una multibanca comercial

El avance hacia una multibanca se basé en la uniformizacién de
las operaciones que podian efectuar las instituciones financieras y
en el desmantelamiento de las restricciones a la entrada al sector
financiero. Estas medidas perseguian instaurar un sistema competitivo
no obstante los incrementos en los requisitos de capital minimo que
se comentan en la seccién III.

A fines de 1974 se levanté la restriccién al establecimiento de
bancos extranjeros que se derivaba de la adhesién del pais al Pacto
Andino.18 con el retiro de Chile de esta organizacién en enero de
1977, se eliminaron las barreras a la inversién extranjera en la
banca.l? Estas inversiones quedaron sélo sujetas a las normas de
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constitucién de bancos o sucursales de bancos extranjeros que con-
templa la Ley General de Bancos.:

La normativa de uniformizacién de operaciones financieras de sep-
tiembre de 1975 dej6é entrever el propésito de extender el campo de
accién de los bancos a un amplio conjunto de operaciones activas y
pasivas.20 Los bancos comerciales fueron autorizados a pactar opera-
ciones a mids de un afio plazo y a emitir letras de crédito. Los bancos
de fomento pudieron captar recursos a menos de un afio plazo y realizar
colocaciones por un monto similar a ese plazo.21

La excesiva especializacién condujo a la disolucién de los bancos
hipotecarios a fines de 1976 optando los dos bancos existentes por
transformarse en bancos de fomento.22 Las modificaciones a la Ley
Orgédnica del Banco del Estado de enero de 1978,23 enfatizaron su
funcién comercial al poner término a su papel de fomentar la actividad
agricola e industrial mediante lineas de crédito selectivas o pre-
ferenciales.

A fines de 1974 y comienzos de 1975 se autorizaron nuevas
operaciones a las asociaciones de ahorro y préstamo (AAP) con el
objeto de diversificar sus captaciones y colocaciones de fondos.
Estas operaciones incluyeron la emisién de certificados de depésito
y el otorgamiento de Bréstamos a menos de un aflo con libre pacto de
las tasas de interés.?d

En junio de 1975 la autoridad establecié restricciones a la
liquidez del principal instrumento de captacién de las asociaciones
de ahorro y préstamo, al limitar a los tenedores de valores hipo-
tecarios reajustables (VHR) a un giro mensual miximo de sus fondos . 26
La consiguiente desconfianza del publico en el sistema de ahorros y
préstamos, la autorizacién dada a los bancos para emitir letras de
crédito hipotecario en septiembre de 1975, y la decisién de la
autoridad en diciembre de 1976 de prohibir a las asociaciones a
efectuar colocaciones inferiores a un afio, condujeron a una rédpida
paralizacién del sistema. El proceso de fusién entre asociaciones
condujo a una sola asociacién a fines de 1978. En abril de 1980
esta Ultima suspendié formalmente_el otorgamiento de nuevos préstamos
para la adquisicién de vivienda.

La normativa de uniformizacién de operaciones financieras de
abril de 1980 28 consolidé el avance hacia una multibanca al extender
gran parte de las disposiciones aplicables a la banca comercial a
los demds intermediarios financieros. Los bancos de fomento fueron
précticamente equiparados con los bancos comerciales, salvo en la
facultad de estos ultimos de operar cuentas corrientes y en sus
mayores requisitos de capital minimo. Estas uUltimas diferencias se
eliminaron en agosto de 1981.29 Por su parte, las sociedades finan-
cieras terminaron por diferenciarse de los bancos principalmente en
no poder recibir depésitos en cuenta corriente ni financiar opera-
ciones de comercio exterior.

La multibanca que se establecié en Chile valorizé tanto la susti-
tuibilidad entre diversas operaciones y servicios financieros y sus
efectos de alentar la competencia, como la complementariedad que
presentan diversas operaciones financieras y que posibilitan economias
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de escala y ventajas de costo.Sl Sin embargo, el esquema de multi-
banca tiene sus limites en la detallada reglamentacién que la rige
ya que sélo guede realizar las operaciones que estédn expresamente
autorizadas.3 Por_esta razén, se la ha calificado como una multi-
banca restringida.

El cuadro I-1 sefiala la fuerte variacién que experimenté el
nimero y la composicién de las instituciones financieras entre 1974
y 1981. El ntmero de bancos mds que se duplicé, principalmente por
la entrada de bancos extranjeros, en tanto que el nimero de sociedades
financieras que se crearon, prdcticamente compensé la virtual desapa-
ricién de las asociaciones de ahorro Yy préstamo. El cuadro I-2 muestra
la creciente gravitacién de los multibancos en el sistema financiero.
En 1981 la participacién de éstos excedia el 90% de las colocaciones
y de los activos del sistema. Entre los bancos destaca el compor-
tamiento de los bancos nacionales privados. En 1981 estos ultimos
habfan aumentado su participacién a alrededor del 70% de los fondos
del sistema financiero. Este avance fue a costas de las participa-
ciones del Banco del Estado y de las asociaciones de ahorro Y prés-
tamo.

El mayor nimero de bancos y sociedades financieras no trajo
consigo un régimen competitivo en la determinacién de las tasas de
interés activas. Foxley aporté evidencia sobre discriminacién credi-
ticia, al interior de estas instituciones, en favor de 1los
"grupos".

2. Liberacién de las operaciones de intermediacién de fondos

a) ibe izacién de las colocaciones de crédito

Los controles cuantitativos de diversa indole que regian el otor-
gamiento de créditos, se derogaron en diciembre de 1973 al ponerse
término a toda disposicién legal que obligara a los bancos a otorgar
préstamos en determinadas condiciones. La capacidad de las insti-
tuciones financieras para decidir sus asignaciones de crédito se
reforzé en junio de 1977, con la limitacién de las facultades del

Banco Central para dictar normas relativas a controles crediticios
y a la captacién de fondos.36

b) educcidén del encaje a obligaciones en moned ional

El cuadro I-3 ilustra la reduccién que experimentaron las tasas
de encaje a los depésitos a la vista en moneda nacional desde 1974,
Yy a los depésitos y captaciones a plazo en moneda nacional desde
1976, de las instituciones financieras. Estas tasas se estabilizaron
en diciembre de 1980 en un 10% para los depésitos a la vista y en
un 4% para los depésitos a plazo.
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Cuadro I-1

NUMERO DE INSTITUCIONES FINANCIERAS VIGENTES a/

A fines del afio que se indica

1974b/ 1978 1981 1987
1) Namero de bancos 21 26 45 37
Nacionales
Estatizados 15 2 1 0
Privados 4 19 25 15
Banco del Estado 1 1 1 1
Extranjeros 1 4 18 21
2) Namero de sociedades
financieras formales" ¢/ 0 21 17 4
Nacionales 0 21 17 3
Extranjeras 0 0 0 1
3) Namero de asociaciones
de ahorro y préstamos
(AAP) 21 1 1 1
Namero de instituciones
financieras
= (L)+(2)+(3) 42 48 63 42

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras,
' Informacién Financiera, Santiago, diversos numeros.
Banco Central de Chile, Evolucién de las principales normas
que regulan el mercado financiero chileno, Santiago, 1981,
p. 75

a/ Excluye el Banco Central de Chile, las cooperativas de ahorro y
crédito, y las instituciones publicas que conceden crédito.

b/ Antes de la reprivatizacién de la banca.
¢/ Sujetas a la supervisién de la Superintendencia de Bancos.
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. Cuadro 1-2

PARTICIPACION DE INSTITUCIONES FINANCIERAS EN FONDOS DEL SISTEMA FINANCIERO

(En porcentajes a fines de los afios que se indican)

Instituciones eeeeeieeieciieiiiiiiiiiiiis eiiieiiiei i
1974 1978 1981 1987a/ 1974 1978 1981  1987b/

1. Bancos nacionales (excluye

Banco del Estado) 45.3 68.9 71.9 65.7 51.3 66.3 68.0 62.3
2. Banco del Estado 34.6 20.0 15.0 16.7 36.5 23.0 17.8 19.5
3, Bancos extranjeros 0.4 0.7 4.3 12.7 0.4 0.8 4.7 14.3

Subtotal bancos = (1)+(2)+(3) 80.3 89.6 91.2 95.1 88.2 90.1 90.5 96.1
4. Sociedades financieras (formales) 0.0 4.0 3.3 1.6 0.0 4.4 3.1 1.2
5. Asociaciones de ahorro préstamo 19.7 6.3 5.5 3.2 11.7 5.6 6.3 2.8

Sistema financiero = (1+243+4+45) 100.0 99.9 100.0 99.9 99.9  100.1 9.9  100.1

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Informacién financiera,
Santiago, varios numeros.
Banco Central de Chile, Boletin Mensual, Santiago, varios nimeros.
Asociacién Nacional de Ahorro y Préstamo, Balances anusles.

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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La reduccién en las tasas de encaje liberé fondos disponibles
e incrementé los multiplicadores de la banca, tal como lo seflala la
ultima columna del cuadro I-3, otorgdndole capacidad para expandir
sus captaciones y sus colocaciones de crédito mds rédpidamente que
los agregados monetarios bdsicos.

c) Acceso al crédito externo

El endeudamiento externo de los bancos comerciales para financiar
créditos liquidables en moneda extranjera, principalmente ligados
al comercio exterior, no godia exceder de dos veces su capital y
reservas a fines de 1973.37 Este limite se levanté enteramente a
fines de 1979.38 Por su parte, los bancos de fomento, inicialmente
ligados al financiamiento de proyectos de inversién, no estuvieron
sujetos a una restriccién al endeudamiento externo para otorgar
créditos liquidables en moneda extranjera.

Los créditos externos que jugaron un decisivo papel en el
endeudamiento de las instituciones financieras, se contrataron bajo
las disposiciones del Articulo 14 del compendio de normas de cambios
internacionales. Estos créditos se reglamentaron a fines de 1977 y
a comienzos de 1978 39 y permitieron, con el producto de su liqui-
dacién en el Banco Central, otorgar préstamos de libre disponibilidad
en moneda nacional documentados en moneda extranjera, y pagaderos
al tipo de cambio vigente en sus fechas de vencimiento.

El endeudamiento externo de las instituciones financieras, de
acuerdo con el Articulo 14, estuvo afecto a restricciones de stock
y de flujo. El cuadro I-4 muestra la progresiva reduccién de estas
restricciones a partir de 1978 hasta culminar con su eliminacién en
abril de 1980. A partir de esa fecha, la banca pudo acceder amplia-
mente al crédito externo.

Con la eliminacién de las restricciones al endeudamiento externo
sélo quedaron vigentes los limites globales dados por las relaciones
deuda-capital. Los bancos conservaron en forma invariable una relacién
de veinte. En el caso de las sociedades financieras, esta relacién
se estabilizé en quince en enero de 1979.

3. Liberacién de las tasas de interés

La normativa sobre operaciones de crédito en dinero de mayo de 1974
abrié a todas las instituciones financieras la alternativa de efectuar
colocaciones y captaciones de indole reajustable 41 y definié el
interés ganado por estas operaciones como el importe que excede sus
saldos de capital debidamente reajustados. En julio de 1976 el plazo
minimo de estas operaciones se fijé en 90 dias, plazo que ha estado
vigente desde esa fecha.42 En septiembre de 1977, el Banco Central
autorizé a las instituciones financieras a pactar operaciones rea-
justables segin la variacién que experimentara la "unidad de fomento"
(UF). Esta ultima es un "tipo de cambio" entre dicha unidad y la
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moneda nacional que indica el numero de pesos que son necesarios
en una fecha determinada para comprar lo mismo que en el afio base.43
Aunque el Banco Central también ha autorizado otros indices de
reajuste de los saldos de capital (tal como la variacién del tipo
de cambio del délar), la variacién de la UF se convirtié en el indice
mds utilizado.

En el caso de las captaciones y colocaciones de indole no
reajustable, se mantuvo por razones précticas la definicién previa
de interés ganado como toda suma a que tiene derecho el acreedor
por sobre el saldo de capital (nominal). El plazo minimo Rara que
estas operaciones ganaran interés se mantuvo en 30 dias,4 aunque
las instituciones financieras pudieron captar fondos del publico a
plazos mds cortos vendiendo con pacto de retrocompra instrumentos
financieros.

La normativa sobre operaciones de crédito en dinero de mayo de
1974 autorizé el libre pacto de las tasas de interés de las coloca-
ciones reajustables y de las operaciones no reajustables, siempre
que no excedieran en mds de un 50% a las tasas de interés "corrientes"
que hubiera fijado el Banco Central, y cuyo limite definia el interés
"méximo convencional".*#> En abril y junio de 1975 este banco puso
término a la fijacién de tasas de interés corrientes para las colo-
caciones no reajustables y reajustables respectivamente, y entre
octubre y diciembre "sugirié" a las instituciones financieras un
techo equivalente a un 12% real anual para las tasas cobradas y un
8% real anual para las tasas pagadas. En diciembre de 1975 las tasas
de interés quedaron enteramente libres salvo topes de interés "mdximo
convencional" para las colocaciones de crédito. Estos limites termi-
naron por definirse como equivalentes a 1.5 veces el interés promedio
cobrado por los bancos y las sociedades financieras.

Entre 1976 y hasta fines de 1982 todas las tasas de interés se
determinaron libremente en el mercado aunque sujetas a las operaciones
de mercado abierto del Banco Central. En esta tltima fecha, las
situaciones financieras problemdticas que habian aparecido en 1981,
motivaron al Banco Central a reintroducir un régimen de tasa de
interés "sugerida" para las captaciones no reajustables a 30 dias.
Esta intervencién se levanté en el curso de 1987 una vez que se
superaron los problemas mds agudos de solvencia de la banca.

4. Desmesurado ritmo de crecimiento

El cuadro I-5 presenta la variacién real anual de diversos fondos
activos y pasivos del sistema financiero y del producto (PGB), y la
relacién de algunos de estos fondos con el PGB, estos ultimos a
precios corrientes, en el periodo 1975-1988. Conviene observar el
crecimiento del sistema financiero en los afios 1978-1980, considerando
la fuerte contraccién que experimentaron los agregados econémicos y
financieros en 1975 y la exclusién de las estadisticas del sistema
financiero de las instituciones que fueron intervenidas y sujetas
a liquidacién, a partir de 1981, por parte de la Superintendencia
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Cuadro 1-5

CRECIMIENTO DEL S1STEMA FINANCIERO a/

Tasa real de variacién por afio en % Proporciones
Afios Colocaciones Cartera de Activos Pasivo Producto Coloc. Totales Act. totales
totales b/ activos ¢/ totales d/ exigible e/ PGB (eomecmeemnnns B5S 7NN CRRS Y P TERE yE/
PGB 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 1.3 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 1.3 11.6 5.5 0.504 0.651
1982 20.7 17.0 22.6 2.7 -14.1 0.712 0.900
1983 - 8.5 1.6 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 2.5 - 3.9 - 3.6 - 5.4 5.7 0.642 g/ 1.114 g/
1988 h/ 9.6 - 4.7 - 6.3 - 7.0 7.4 -- -
Promedios:
1978-1980 43.6 38.7 37.0 39.8 8.1 - .-
1986-1988 : 4.3 - 3.4 - 4.2 - 5.3 6.3

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Informacién financiera, Santiago, diversos nimeros.

d/
e/
1
a/
b/

Banco Central de Chile, Boletin mensual, Sanﬁago, septiembre de 1988 y diciembre de 1980.

Bancos y sociedades financieras.

Incluye colocaciones en poder del Banco Central a partir de 1982. Por carencia de informacién en 1982-1983, se tomé la
letra del Banco Central por venta de cartera como indicativa del monto de colocaciones en poder de este banco.
Concepto amplio de cartera o active circulante que define la contabilided bancaria. Incluye colocaciones de crédito,
inversiones (salvo en activo fijo), intereses por cobrar y fondos disponibles.

Incluye la letra del Banco Central por venta de cartera a partir de 1982.

Conjunto de obligaciones con terceros.

Proporciones obtenidas a partir de los promedios geométricos de fondos a precios corrientes y del producto a precios
corrientes. '

Cifras estimadas.

Tasas anuales equivalentes a partir de los saldos de octubre de 1988.

21




de Bancos. En el periodo diciembre 1977-diciembre 1980 el crecimiento
de las colocaciones, los activos y el pasivo exigible del sistema
financiero se situdé en torno al 40% promedio real al afio, sobre-
pasando en alrededor de cinco veces la tasa de crecimiento anual del
producto (PGB). Aun excluyendo las colocaciones de crédito de las
instituciones financieras que fueron intervenidas y sujetas a liqui-
dacién en los primeros afios de los ochenta, la relacién colocacio-
ney/PGB se habia multiplicado en 1982-1983 por ocho en comparacién
con la relacién que prevalecia en 1975-1976, sefializando un severo
problema de endeudamiento interno.

La siguiente férmula permite descomponer el aporte de distintas
fuentes de fondos al financiamiento de la variacién real de los
activos del sistema financiero en un periodo determinado:

([L Al) [\Depy DePo) A\Prest.P; Prest.P,
+

- )
Aq Dep, Aq Prest.P, Ay
[\Prest . Exty Prest.Ext,
+
Prest.Ext., A,
\Capy Cap A\Provqy Prov
(20 + ¢ D20 (1)
Cap, Aq Prov, Aq

en que:

A = Variacién de los activos totales en el periodo
"l", siendo A, el saldo de estos activos en la
fecha "t ".

Z\Depy = Variacién de depésitos, captaciones y otras

obligaciones con el piblico en el periodo "1",
siendo Dep, el saldo de estos fondos en la fecha
n to " .
Prest.P = Variacién de préstamos obtenidos en el pais en
o P P

el periodo "1", siendo Prest.P, el saldo de
estos fondos en la fecha "t,".

[\Prest . Exty = Variacién de préstamos obtenidos en el exterior

en el periodo "1", siendo Prest.Ext, el saldo
de estos fondos en la fecha "to".

A\ Capq = Variacién del capital y reservas incluyendo el
resultado neto del periodo "1", siendo Cap, el
saldo de estos fondos en la fecha "to".

LAProvy = Variacién de las provisiones y otros fondos
netos en el perfodo "1", siendo Prov, el saldo
de estos fondos en la fecha "t ".

El cuadro I-6 muestra la descomposicién de la variacién real
de los activos del sistema financiero en sus diversas fuentes de
financiamiento en el periodo 1975-1988.48 g1 cuadro A-3 del anexo
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al documento LC/R.758, mayo de 1989, contiene las ponderaciones medias
de las diversas fuentes de fondos que figuran en la férmula (1)
para ese periodo, .

El cuadro I-6 indica que los depésitos, captaciones y otras
obligaciones con el publico constituyeron la principal fuente de
fondos del acelerado crecimiento de la banca en los afios 1976-1980,
corroborando una "profundizacién" financiera en marcha. Con el levan-
tamiento de las restricciones a la contratacién de créditos externos,
esta fuente de fondos asumi6é creciente importancia a partir de 1978,
a tal punto que en 1981-1982 précticamente financié por si sola
todo el crecimiento de los activos. La aparicién de situaciones
financieras problemdticas otorgé 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 afio.

5. Tasas anormales de interés

Los cuadros I-7 y I-8 muestran el comportamiento de tasas reales
anuales representativas de interés de fondos activos y pasivos y de
flujos de colocaciones y captaciones de la banca, desde la completa
liberacién de las tasas de interés a fines de 1975. El cuadro A-4
del anexo al documento LC/R.758, mayo de 1989, contiene la derivacién
de las tasas reales anuales equivalentes de interés de las operaciones
no reajustables en moneda nacional.

A partir de 1978 se dispone de informacién sobre tasas reales
medias de interés activas y pasivas del sistema financiero, en tanto
que el aflo 1981 marca la irrupcién de severos problemas de solvencia.
En el periodo 1978-1980 las tasas reales medias de interés ganadas
por la cartera de activos de la banca, y gastada en la mantencién
de sus pasivos exigibles, se situaron en 19.6% y en 13.0% al afio
respectivamente. Estas tasas casi triplicaron y duplicaron el ritmo
del crecimiento del PGB en ese periodo. Las tasas reales medias
del activo fueron bastante mds altas en 1976-1977, considerando que
las tasas reales equivalentes de interés de los créditos reajustables
alcanzaron al orden del 50% al afio y la preponderancia que tenia
estos créditos.

La combinacién del desusado crecimiento de cartera de la banca,
que mostré el cuadro I-5 en presencia de tasas reales de interés
activas anormalmente elevadas, es sin duda, la caracteristica decisiva
que acompafté las medidas de liberalizacién del crédito. En este
contexto, puede plantearse la hipdtesis de que los crecientes flujos
de préstamos externos que contraté la banca entre 1978 y 1982,
permitieron sostener las desmesuradas demandas de fondos que ya
estaban en curso (véase cuadro I-6) y, que por ende, tales flujos
no tuvieron un impacto reductor perceptible sobre las tasas reales
de interés pasivas y activas.
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Cuadro 1-6

FINANCIAMIENTO DE LA VARIACION DE LOS ACTIVOS DEL SISTEMA FINANCIERO a8/’

................................................ Fummd”ms
| ST Vorfactin pasive exigibte  vertecten petve
Variacién del . , no exigible variacién provisio-
Afio activo totgl ........... A L L LT L R PR PPTP PR ctessreenteiennonn nes y otros netos
en % " Depésitos, Captaciones Préstamos contraf- Préstamos con Capital, reserves
: y otras obligaciones dos en el pafs el exterior y tesuttado neto

1075 -15.3 T 4t 6.2 4.0 10.9

1976 17.7 17.1 ‘ -0.8 -7.6 1.4 | 7.7

1977 '50.4 C ®e a 8.4 53 0.5 9.1

1978 41.3 28.7 35 10.8 3.6 5.3

1979 29.6 17.5 ’ 18 7 2.2 0.5

980 403 oz o 3.6 s 1.7 R

‘ 1981 . 11.3 e -2.3 N4 0.2 0.5

| 1982 2.6 ' o -oa 23 0.5 0.4 -0.6

1983 12.3 T 2. 20.0 - S SR 1.8 3.0

1986 . 9.0 5.7 4.7 8.1 -0.9 ' 1.4

1983 2.3 S Y : 2.6 3.6 -0.5

1986 | , '-o.a 33 o - h -4.0 2.7 1.5 - 1.1

1987 -3.6 5.6 4.0 5.7 -0.4 0.9°

| 1988 b/ -6.9 | 3.9 _ | 5.4 37 0.6 -2.3

Fuentes: -Cuadro A:3 del anexo al. documento LC/R.758, mayo de 1989.
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Informacién financiera

, Santiasgo, diversos nimeros.

8/ Incluye bancos y sociedades financiersas.
b/ A octubre de 1988.
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Cuadro I-7

TASAS REALES MEDIAS DE INTERES DE FONDOS (STOCK) DE LA BANCA a/

(En_porcentaje él afio)

" Tasas activas Tasas pasivas
Afio Activo Cartera de Pasivo . Pasivo

total activos total exigible

b/ ' e/

1976 n.d. n.d. n.d. n.d.
1977 n.d. n.d. n.d. 5 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
19884/ 7.4 7.9 4.7 5:4
Promedios:
1978-1980 - 18.5 . 19.6 11.6 113.0
1986-1988 7.9 8.2 ‘ 5.3 - 5.9

Fuentes: Superintendencia de Bancos e Instituciones . Financieras, .

c/
a4/

Informacién financiera, Santiago diversos numeros.
Banco Central de Chile, Boletin mensual, Santiago, diversos
nameros.

Excluye sociedades financieras y asociaciones de ahorro vy
préstamo.

Concepto amplio de cartera o activo circulante que define 1la
contabilidad bancaria. Incluye colocaciones de credito,
inversiones (salvo en activo fijo), intereses por cobrar y fondos
disponibles.

Conjunto de obligaciones con terceros.

Tasas anuales proyectadas a partir de los intereses devengados
a octubre de 1988.
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Cuadro 1-8

TASAS REPRESENTATIVAS DE INTERES DE FLUJOS DE LA BANCA a/

(En porcentajes sl afio)

------------------------------------------------------------- Tasa nominal de
Operac. no reaj. 30-89 dfas Operac. Reaj. 90 dfas-1 afio captacién = LIBOR + Spread
AﬁO ...................................................................................
Colocaciones Captaciones Colocaciones Captaciones Préstamos moneda extranjera
Artfeculo 14

1976 50.9 8.6 n.d. 12.4 .-

1977 46.1 17.3 n.d. 15.5 .-

1978 35.9 22.6 n.d. 17.5 10.9

1979 15.8 4.7 n.d. 14.5 13.3

1980 11.6 5.0 15.3 8.4 15.0

1981 33.2 25.5 14.5 13.2 17.7

1982 30.6 20.5 16.9 11.6 14.6

1983 14.9 3.9 9.8 7.8 11.3

1984 1.0 2.6 9.0 8.4 12.2

1985 10.6 4.1 9.4 8.2 9.6

1986 7.4 1.5 T 0% 4 . 431 . , R 4

1987 9.0 3.1 7.3 4.3 7.5

1988 b/ 8.0 2.4 7.6 4.5 8.9

Promedios:

1978- 1980 21.1 10.8 15.3 ¢/ 13.5 13.1

1986-1988 8.1 2.3 7.5 4.3 7.7

Fuentes: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Informecién financiera, Santiago, diversos
ndmeros.

Banco Central de Chile, Boletin mensual, Santiago, diversos nimeros.

a/ Excluye sociedades financieras y asociaciones de ahorro y préstamo.

b/ Tasas anuales proyectadas s partir de las tasas devengsdas hasta octubre de 1988.
c/ Tase correspondiente a 1980.
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6. Elevados mirgenes de intermediacién

Las primeras dos columnas del cuadro I-9 muestran los altos margenes
unitarios como porcentaje de los activos totales, con los que la
banca intermedié fondos durante la liberalizacién financiera. En
parte, estos mdrgenes reflejan el efecto de altos encajes a los
depésitos en moneda nacional (véase cuadro I-3), en.presencia de
elevadas_ tasas de interes de las captaciones a- plazo en dicha
moneda. :

El desglose del margen de opéracién unitario bruto que muestran
las 81gu1entes columnas del cuadro I-9, seilala el principal elemento
de costo que contribuyé a los ampllos mérgenes de intermediacién de
la banca. Estos mérgenes no cubrian de modo alguno anormales gastos
unitarios de cartera, que podian provenir de la acelerada expansién
de sus colocaciones de crédito, sino que de onerosos gastos de
gestlén,' o gastos opera01ona1es no f1nanc1eros, equlvalentes en
promedio de mds de 5% de los activos por afio en el periodo 1978-1980.
Una banca en franco apogeo de crecimiento y de resultados, tal como
lo indican el cuadro I- 5 y la dltima columna del cuadro I1-9, fue

motivada y pudo 1ncurr1r en tales gastos

7. Crisis financiera y crecimiento de las colocaciones

En 1981 irrumpié una crisis financiera de 1nsosPechada gravedad que
condujo a una masiva intervencién de la Superintendencia de Bancos
a instituciones financieras nacionales entre 1981 y 1985, incluyendo
en 1983 los dos principales bancos privados del pais. Es significativo
que esta crisis se desatara al cabo de un ciclo expansivo que registré
una tasa media de crecimiento del producto (PGB) de 7.4% al -afio
entre 1978-1981, precediendo a la fuerte caida de 14.1% que registré
el PGB en 1982 (véase cuadro I-5). Esta contraccién sélo magnifico
una crisis que ya habia tomado cuerpo varios afios antes.

La' Superintendencia de Bancos intervino entre 1981 y 1984
14 bancos nacionales privados y ocho sociedades financieras nacionales’
privadas, de los 26 bancos nacionales (excluyendo al Banco del Estado)
y de las 17 sociedades financieras nacionales que estaban en operacién
en 1981. La liquidacién de ocho de los bancos intervenidos (dos. con
liquidacién parcial) y de todas las sociedades. financieras inter-
venidas, y algunas fusiones y términos de giro, dan cuenta de la
reduccién en un tercio en el numero de instituciones financieras.y
la reduccién en dos tercios en el numero de sociedades financieras,
entre 1981 y 1987, que mostré el cuadro I-1.

La crisis financiera de comienzos de los ochenta 11ev6 a un
primer plano de la politica econémica la recuperacién de la solvencia
de la banca nacional y la reduccién del sobreendeudamiento interno.
Para estos efectos, se llevaron adelante, entre 1982 y 1986, programas
de venta de cartera mala al Banco Central tanto por parte de
instituciones financieras intervenidas, pero no li%uldadas
como no intervenidas (incluyendo a bancos extranjeros y
recapitalizaciones de instituciones financieras bajo diversas moda-
lidades.?* Al mismo tiempo, se efectuaron varias reprogramaciones
masivas de deudas entre 1983 y 1985.93
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Cuadro -9

MARGENES DE INTERMEDIACION Y RESULTADOS DEL SISTEMA FINANCIERO a/

(En_porcentajes salvo la proporcién A/C)

..................................................................................

MF MOB Ge GG OGN R A R
- =) () ) - ) ) (S
Afo A A A A A c c
4)] 2 (3 4) 5 (6)=(2)-(3) (8)=(6)-(7)
=(4)+(5)

1975 n.d 12.3 5.5 7.9 -4.0 2.7 b/ 5.1 14.0 b/
1976 n.d. 12.4 1.2 6.9 3.8 0.6 b/ 4.3 2.6 b/
1977 n.d 10.1 1.4 5.9 1.3 1.5 b/ 5.5 8.7 b/
1978 6.7 10.5 1.6 5.7 0.7 2.5 7.5 18.5
1979 7.0 0.1 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 6.2 1.0 1.8 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 4.6 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
1988 ¢/ 2.6 5.6 1.0 2.4 0.4 1.9 13.6 26.2
Promedios
1978- 1980 6.9 9.8 1.7 5.2 0.5 2.4 8.9 21.7
1986- 1988 2.6 5.0 1.0 2.2 0.4 1.5 14.5 21.3
Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Informacién financiera,

Santiago, diversos nimeros.

2/Incluye bancos y sociedades financieras.

b/Por falta de informacién corresponde a los resultados después de impuesto.
¢/Margenes y resultades anuales equivalentes obtenidos a partir de la informacién
acumulade hasta octubre de 1988

Definiciones:
MF = Margen financiero = (Intereses ganados - Intereses gastados).
MOB = Margen de operacién bruto = (Ingresos de operacién - Gastos de operacidén).

GC

Gastos de cartera = (Flujo de provisiones + Castigos de cartera).

GG = Gastos de gestidén o gastos operacionales no financieros,
OGN = Otros gastos netos de ingresos no operacionales.

R = Resultado antes de impuesto.

A = Activos totales.

C = Capital y reservas.
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Las colocaciones en poder del Banco Central que originaron los
programas de venta de cartera, constituyen el mejor indicador de la
cartera mala que las instituciones financieras no liquidadas habian
acumulado en el curso de la liberalizacién financiera hacia 1981. A
fines de 1985, las colocaciones de los bancos y sociedades financieras
nacionales en poder del Banco Central alcanzaban a $470.1 miles de
millones y representaban un 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 5% de la banca nacional, a
2 608 millones de délares de esa fecha >/ y al 18.2% del PGB de
1985. Esto, sin contar las colocaciones malas de los bancos y socie-
dades financieras nacionales que se liquidaron. Por su parte, a
fines de 1985, las obligaciones por venta de cartera que los bancos
y sociedades financieras nacionales mantenian con el Banco Central
ascendian a $429.3 miles de millones >8 y eran equivalentes a tres
veces sus capitales y reservas.

Los cuadros I-10, I-11, I-12 muestran tasas seleccionadas de
crecimiento de las colocaciones de crédito en perfodos previos a la
crisis financiera, o antes de su intervencién en el curso de la
crisis, de las instituciones financieras nacionales desglosando las
instituciones que fueron intervenidas por la Superintendencia, y las
correspondientes proporciones de colocaciones en poder del Banco
Central y de obligaciones de recompra de las instituciones que no
fueron liquidadas.

El ritmo de crecimiento que registraron las colocaciones de
los bancos y sociedades financieras nacionales antes de la crisis
financiera, influyé significativamente en su situacién posterior.
Las instituciones financieras que crecieron a tasas espectaculares
tendieron a ser intervenidas y una importante proporcién se sometié
a liquidacién. La Superintendencia ya habia intervenido un banco
nacional privado en 1976 cuyas colocaciones habian crecido en forma
desusada en los afios previos. Por otra parte, cuanto mds alta es la
tasa de crecimiento de las colocaciones, mds probable es encontrar
un banco intervenido, y mayor tiende a ser su porcentaje de cartera
vendida al Banco Central y su obligacién de recompra como proporcién
de su capital y reserva.

Los unicos bancos nacionales que no vendieron cartera al Banco
Central fueron el Banco Industrial y de Comercio Exterior (BICE),
el que comenzé sus operaciones recién en 1979, y el Banco del Estado.
Este tiltimo no fue autorizado a vender cartera pero tampoco necesité
hacerlo. Sus colocaciones de crédito crecieron menos que el promedio
de las instituciones financieras nacionales privadas, aunque no
dejaron de hacerlo a un 16.5% al afio en 1975-1981 (y al 22% al afio
en 1978-1980). Al mismo tiempo, mdrgenes de operacién anuales prome-
dios de casi 12% sobre los activos en 1975-1981 y de 8.3% en 1982-1985
--bastante m4s elevados que las que mostré el cuadro I-9 para la
banca-- permitieron a este banco cubrir mayores gastos de cartera,
antes y durante la crisis financiera, sin incurrir en resultados
negativos en ningin afio (véase cuadro A-5 del anexo al documento
LC/R.758, mayo de 1989).

29



‘oplusAdajul any anb ‘obetjues odues (odnab) je opebl) 2iusweylss3sa eqeIs? anb opuesap1suod oAnjaul as odad optuaadajut 2juaieeidosd any ou ooueq 331s3 /3

ropebajep Jojoadsui un oubisap 2] eiduspuaiuladng e) sewape anb A

311y UB SEWIUQUE SBPEP3130S JIN11ISUGD Jod LOAL3I33D LS, JE4IUBD DJURE |@ €J23JBD J3PURA LOJ3LPNd anb sopezisafuesixe sooueg /3

*sooueq SOISP 9P |86l 9P 9443LD P UOLIENILS 9P SOPRISI SO} QJISIULUNS OU erauspuIuisadng el /p

2p SEPIUBAJRIUL SBUOIONILIISUL SB) P CJUDLWLID94D IP sesel Se) Jeynge ou eded

"sewi} )N SBISP IP £34908 UQLIBUMOJUL 3P 3ssauodsip ou
1e ‘ooueq 9358 ap Japod UD SIUOLIBI0}0D SB| IP ZBA UD ‘BJ23Jed 9p eJUGA Jod |eJIus) odueg j3p B433) B URAN)OUY 24l AP $31EBI0) S3UOLIDEI0)0D SeT V&l
9861 - Y861 opojiad 12 ua sooueq so) uosesysiBaa anb ejje sew upise)3y /q
‘UDLTUBAIAIUL NS 9P $IIUEB SOUE SOP SOPEN3LS SOP)esS SO} OpUBWO) UOJBULWISISP 39S SBSe) SnS ‘eyosew ud eysand S3uaLdad

“UQIDUSAIRIUL B) 9P sajue 3)qisod oble) sew opojlad 19 04IPLSUOI 35 /B

“SOJauN SOSJaALP ‘Obeijues ‘EISTSUBUL] UQIOSUIIOHU] ‘SEJ210Ueuty S3u0LdN}LISU & Soduey 9P eldudpualulsadng  :33USNJ

73 z8-861
/3 28-6461
/3 28-6161
/3 28-9261
/3 28-9261
28-9461
28-0861
18-6261
18-6261

18-6461
/P 08-6264

/2 28-%261
/P 08-y.61
/P 08-%261

/2 28-8264
9L-9L61

opeziieatsdas A opeziijeiidesay
opeuotsnj

opeziieAatddas A opezijejtdesay
opeziieaiddas A opezijelldessy
opeziieatldas A opeziieltldesay
opeziiealddad A opeztieiidesay
ugidepinbi) u3

uotoepinbyy ugz

uotdepinbiy u3

ugtoepinbly u3

uoidepinbly u3

ugidepinbiy ug

opezyiafueaixs A opezijeiidesay
ugidepinbiy u3

opeziJafuesixs A opezijeridessy
ug1oepinbly u3

opezijeyidesay

€861 /F jeuoideN ojuawoj Ip o1sedatodiy

e40peE3010)

obetjues
1euolJeUIRIU]

uo tadasuo)

a1y

ojuawo4 3p optun
3)1y) ap orsesazodiy
o1g 018 19p OUMWO4

1eqasny

osiesediep ap O3UMO4
saJeut

/3 (e3)e} x3) 05uBgOJIUI)
esel

/5 311yd-1ouedsy

211yo-joueds3
uotun e} A oudosQ
uolun B} A 0UJ0SO

S'e 0°92 8°8S

k! ool 87¢g

£ §°es 1°8S

0°s 0°09 v°ge

9L 8°5S 0°¢2

S'E 139 [ 321

-- .- [ 3%

-- -- -9y

- .- 8748

.- - 0°io!

.- .- 0°8LlL

-- -- 0-ool

0 0
-- -- 0708
6°L 761

-- .- 9°9s

9°2 6712 €742

.- -- 0798

oue Jod
_SeAsasaa A jeyyde) ' sajezon -20j0) ©20100 se) p
fQQeeecmncanennen. ) 00L(---rrmmmemenneeannn ) U3 LWLI3.4D
e4dwodad 3p-61190 /4 1e43uaj-02g°-d 20103 ap )eas esej

U0 1 UBAIZIUL
3p ouy

TYIINID OONVE W VAIGN3A V3IL¥vd
A SOGINIAYILINT SITVNOIDVN SOINVE SO1 3Q S3INOIIVIOTIOI SV 30 OLNIIWIIIYD

0L-1 ospen3

30



-9g61-4861 opojaad 12 Us sodueq SO UoJedlsiBas anb elje sew ugloeyay /@

"€86L US UPLIDJ 034 3S  /F
‘uganylisuo) Ip ooueg x3 /3
*g214n) ap jerotawo) ooueg X3 /P
rooueqodby x3 /3

“esuUBUL4 BJ4SIOURULY X3 /G

172
§°e
0°¢
y°e
€1

e
ye
e

S 6L /3 -- /3
202 s £8l Vel
2°9L 0°Ly /P
1Sl €88 VE)
8l 5°68 /4
0 £
€21 €92
0°2! 6755
89l Pl
0 s 9l
0°8l 4Gy
291 §°¢e

1861 -9261
1861 -9261
1861 -6261
1861 -8261
1861 -0861
L86L -9261
1861 -%261
1861 -%261
1861 -%261
1861 -%261
1861 -9261

0}1044e89q
spJsemMpl ¥

jeuolIen

031j}oed

esueut §-uebion

JOLJ43IX3 O1o42w0) 3P A jeraisnpui
ofeqet}

S3UOLSJIaAU] @ 011LpPRJI
oued | Jawepns

ope3s3

JelURULIU0)

m:mmwmz.o

_ seAddsals A jejide) _
| PO |
_m.x!_oum._ ap .omm:no._

/e00L

$21€103 S3UO1080010) _
......................... | $31230] S3UO1083010)

__m._u:ou -0og Japod .8_8_ TR

sooueg

IVYINID OINVE TV VAIGNIA VEILAVD

A SOGINIAYILNI ON SFIVNOIOVN SOONVE 30 SINOIIVI0I0I SV 30 OLNIIWIIIWD

LL-1 odpen)

31



“sewtl )N SE1S? 3P e0J3Te UgtdeULIOJUL Bp asJdauodsip ou

1e ‘osueq 23S 9p Jopod U3 SIUO1JEDD]0I SBY P ZIA U3 ‘Bua)sEd 9P EIUSA Oud (eJjul) odueg 13p eJ3d) e) usAn)auL 7g4L 9P S9)1830) SIUOLIL010D se /J
“UQIUBAJAIUL NS BP SSJUB SOUE SOP SOPENI LS SOPIES SO} OPUBWIO] UOJEULWSd13p 3S sesel sns ‘eydsew LD elsand

2IU3199.] 3P SEPIUBAJSIUL SHUOLONILISUL SB} 3P OJUDHIIDSID ap Sese} SB) JE1)NGe Ou Bded LQIIUAAIIUL €] 3P Sa3ue 31qisod obse) spw opojsad 19 guapisuod IS /B

“SOJoUNU SOSJaALp ‘obeijues 'EI5I0UBUT} UQIOBIIOFU] ‘SeJ21duBULY SIUOLONYLISUT @ Sodueg 3p erdudpURlULIAANg  133USN]

SL°0 52 S oY 1861 -8261 esul}10)
- - 1722 1861 -8261 119puo)
-- -- L8y 1861-8.61 sejay
08°1 9l 199 1861-8261 esny
S0°2 (¥4 49 1861 -8L61 ooueuty
SEPLUBAJIIUL
OU sedaloueuld Sopepaloos
0°2 92 9°12 S861-8261 uptoepinbt) u3 S861 suaneq
22 2 g2z 5861 -8261 uotoepinby) u3 $861 03UB.1193 IPON
-- .- Q68 2961 -086L uptaepinbyy u3 £861 eb13
.- -- 0°sg 1861 -6261 uotoepinbiy u3 2861 S031P3J) A sojuelapy
.- - 672 0861-6261 uotoepinbty u3 1861 Jns 12a
.- -- y°6¢1L 0861 -6261 uotoepinbyy u3 1961 sajey1de] oq
-- -- v°66 0861 -8261 uodepinbt] u3 1861 yse)
-- -- 07681 0861 -6261 uotoepinbly u3 1861 esaloueuly jedauey elueduo)
seAdasad A jeytdel $312303 S3UO1I830)0) $3U01082010) /B opoiiad 1861 uUd uoioenils U0 1JURAIRIUL SEpLuURAISIUY
(ommmeemeeeee ) (117 O TR R T L L e e PP ap ouy SeJatoueuly SapeEPILIOS
eudwoday ap -9ebliqo 184303 -03g Japod -20}0) % us oue (e

03UD1ULD3J0 3P |B3J esej

IVYINID OONVE TV VAION3A Va3idvd
A SVYIIONVNI4 S3AVA3ID0S SY1 30 S3INOCIIVI0I0D SV 30 CINIIWIZIWD

Z1-1 oJpen)

32



II. MODELOS DE REGULACION DE LA SOLVENCIA DE LA BANCA

La regulacién y supervisién de la solvencia de la banca emerge de
dos de sus caracteristicas mds distintivas. Primero, del alto apalan-
camiento de la estructura de pasivos de los bancos: su relacién
deuda-capital (o endeudamiento con terceros) habitualmente excede
de diez. Segundo, de la disociacién que puede emerger entre el valor
de los activos de un banco y el valor de los fondos que éste capta
de terceros (o pasivo exigible). Esta disociacién surge de la toma
de riesgos de cartera y de otros riesgos en la intermediacién de
fondos por parte de la banca --con la consiguiente probabilidad de
pérdida-- frente a un pasivo exigible cuyo valor contractual con
el publico depositante no depende de estos riesgos, y que los depo-
sitantes pueden incluso evaluar como nulo ante la toma de un seguro
o la existencia de una garantia explicita o implicita del Estado a
los depésitos. Por estas razones, los mecanismos de control de la
solvencia de la banca juegan un papel central en los arreglos insti-
tucionales que regulan su funcionamiento; la irrecuperabilidad de uma
fraccién de la cartera de un banco ya puede comprometer una parte
importante de su capital y su solvencia.

Los mecanismos de regulacién o control de la solvencia se
refieren principalmente a los siguientes aspectos:

a) Régimen de control de la calidad de la cartera encaminado a
prevenir que los bancos adopten posiciones de riesgo incompatibles
con sus elevados apalancamientos.

b) Régimen 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) Régimen de adecuacién de los requisitos de capital. Las
normas de reposicién de capital procuran preservar la solvencia de
los bancos en el caso que las provisiones sean insuficientes para
enfrentar las pérdidas efectivas que ocasionan los riesgos de cartera.
Si estas reposiciones de capital no tuvieran lugar, las normas
deberian establecer el procedimiento para una liquidacién o quiebra
ordenada y la distribucién de los fondos remanentes.

El amplio acceso a fondos de terceros y la generalizada inter-
dependencia de la banca con empresas productivas, con personas, y
con otras instituciones financieras tanto nacionales como extranjeras,
pueden producir fuertes "externalidades" en casos de insolvencia.
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El no pago de depésitos y obligaciones por parte de un banco o de
unos pocos bancos, compromete la "fe publica", puede inducir un
amplio retiro de fondos y generar efectos en cadena que pueden
propagarse al conjunto de la banca y afectar severamente al sector
real de la economia.

La inestabilidad en los agregados financieros y reales que
pueden ocasionar las situaciones de insolvencia de instituciones
financieras, puede enfrentarse con un sistema de garantia o de seguro
del Estado a sus dep6sitos y obligaciones. Sin embargo, estos sistemas
atentan en contra de la légica de la relacién rentabilidad-riesgo.
Esta relacién sefiala que los depositantes deberian tener en cuenta
el riesgo de cartera y otros riesgos de los bancos, en relacién
con sus tasas de interés de captacién, al elegir el banco en el
cual efectuardn sus depésitos. En cambio, cuanto mayor sea la cober-
tura de la garantia, menos influird el riesgo de los bancos y mis
sus tasas de interés pasivas en las decisiones de los depositantes.

Los esquemas de garantia a los dep6sitos no solamente disocian
la relacién rentabilidad-riesgo a nivel de los depositantes. Sus
efectos también se extienden al control del riesgo de cartera (y
otros riesgos) de los bancos. La garantia a las obligaciones de los
bancos con terceros tiende a relajar su gestién del proceso credi-
ticio. Primero, porque los bancos no quedan expuestos al riesgo de
retiros de fondos si toman posiciones exageradas de riesgo. Segundo,
porque pueden recurrir al aumento en las tasas de interés pasivas
para captar fondos del puiblico a fin de financiar créditos riesgosos.

Los mecanismos de regulacién y de supervisién de la solvencia
de la banca, y el régimen de garantia del Estado al pasivo exigible
(depésitos y obligaciones), constituyen los componentes bdsicos de
las "reglas del juego" que definen el arreglo institucional en el
que se desenvuelve la banca. Siguiendo a Feller, la combinacién de
estos componentes origina los cuatro arreglos institucionales alter-
nativos que se enuncian a continuacién (véase cuadro II-1).

1. Banca libre

La intermediacién financiera se visualiza como una actividad privada
mis que no se distingue de otras actividades que pueden emprenderse
en una economia de mercado. La entrada a la intermediacién financiera
es libre, los diversos intermediarios determinan sus propias rela-
ciones deuda-capital e intentan maximizar sus rentabilidades en
funcién del riesgo sistemdtico de sus carteras. No hay una garantia
del Estado a los depésitos ni una institucién publica que regule o
supervise a los intermediarios financieros. Los depositantes corren
el riesgo de perder sus depésitos en casos de insolvencia, razén
por la cual tomarian grandes precauciones al efectuarlos.

El modelo de banca libre parece no tener vigencia préctica.
Los riesgos de inestabilidad financiera y el compromiso de la fe
publica en casos de insolvencia, han derivado al modelo de banca
libre en una alternativa de investigacién teérica.
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Cuadro I1-1

ARREGLOS INSTITUCIONALES PARA LA BANCA

Régimen de \ Regulacién de Sin mecanismos de Con mecanismos
garantias al \ 1la solvencia control de la de control de
pasivo exigible \ solvencia la solvencia
Sin garantias del Estado a Banca libre a/ Banca bicon-
depésitos y obligaciones trolada b/
Con garantias del Estado a Banca sin Banca con
depésitos y obligaciones controles o controles d/

descontrolada ¢/

Fuente: A. Feller, "Fiscalizacién, regulacién y riesgo bancario",
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras,
Informacién Financiera, Santiago de Chile, mayo de 1985,
pp. ix-xi.

a/ Solvencia supervisada por los depositantes.

b/ Solvencia supervisada tanto por la autoridad como por los
depositantes.

¢/ Solvencia no supervisada ni por la autoridad ni por los
depositantes.

d/ Solvencia supervisada por la autoridad.

2. Banca con controles piblicos de riesgo y con
garantia a los depésitos

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

En este modelo, la autoridad requiere de un sistema confiable
de medicién 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, un adecuado disefio de las normas relativas a
solvencia puede inducir a los bancos a localizarse en determinados
niveles de riesgo considerados satisfactorios.
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Cuadro 1:7

TASAS REALES MEDIAS:DE INTERES DE FONDOS (STOCK) DE LA BANCA a/

(En_porcentaje al afio)

Tasas activas Tasas pasivas
Afo Activo total Cartera de Pasivo total Pasivo
activos b/ ‘ exigible ¢/
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 , 1.7
| 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 1.3 8.4 9.0
1986 8.0 8.5 5.7 - Y-
1987 8.3 , 8.1 5.5 6.2
} 1988 d/ 7.4 7.9 4.7 5.4
Promedios:
|
| .
| 1978-1980 18.5 19.6 1.6 13.0
1986-1988 7.9 8.2 5.3 5.9

Fuentes:  Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Informacién
financiera, Santiago diversos nimeros.
Banco Central de Chile, Boletin mensual, Santiago, diversos nimeros.
a8/ Excluye sociedades financieras y asociaciones de ahorro y préstamo.

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

¢/ Conjunto de obligaciones con terceros.

g/ Tasas anuales proyectadas a partir de los intereses devengados a octubre de
1988.
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3. Banca con controles piblicos de riesgo y sin garantia
a los depésitos (banca bicontrolada)

Los depositantes quedan expuesto a los riesgos de la banca ya que
no cuentan con una garantia del Estado a los depésitos. Por esta
razén, se espera que asuman un importante papel en la supervisién y
el control de la solvencia de la banca. Al mismo tiempo, la autoridad
dicta normas que limitan el riesgo, y que establecen los requisitos
de provisiones y de capital. Estas regulaciones se superponen con
el control a la solvencia que ejercen los depositantes. En conse-
cuencia, las regulaciones de la autoridad deberian disefiarse de tal
manera que complementen el control de los depositantes. De lo con-
trario, estas regulaciones corren el riesgo de ser redundantes, o
bien, pueden estimular a la banca a adoptar decisiones crediticias
demasiado conservadoras con posiciones de riesgo inferiores a las
socialmente deseables.

4. Banca sin controles o descontrolada

Al igual que en el modelo de banca con controles, la garantia- del
Estado induce a los depositantes a desentenderse del riesgo de los
bancos. La preocupacién de éstos estriba principalmente en localizar
a las instituciones financieras que ofrezcan las mayores: tasas de
interés por los montos y plazos a los que desean depositar sus fondos.

La autoridad publica a cargo de la banca puede emitir wuna
considerable normativa sobre distintos aspectos y supervisar su
cumplimiento formal, en particular, en relacién con la contabilidad
bancaria. Sin embargo, no regula ni supervisa lo esencial: el riesgo
en las colocaciones y en los activos de los bancos, y los requisitos
de provisiones y de capital que sostengan su solvencia. Por estas
razones, este arreglo institucional es el que implica la peor asig-
nacién de recursos crediticios y el que encierra el mayor potencial
de pérdidas para la sociedad. Tal como sefiala Feller:

""En un esquema competitivo (de banca sin controles) los bancos
tenderdn a asumir por consideraciones de rentabilidad los riesgos
mis elevados posibles; el mecanismo es.explosivo (ya que los
activos se van tornando cada vez mis riesgosos) y termina cuando
1a autoridad percibe lo insostenible de la situacién, debiendo
entonces adoptar soluciones de fondo que casi necesariamente
involucran grandes pérdidas para el Estado...”
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III. REGULACION Y SUPERVISION DE LA SOLVENCIA DE LA BANCA
' EN EL CURSO DE LA LIBERALIZACION FINANCIERA

1. Régimen de control 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 y ofertas de
crédito. Esta situacién invelucré aspectos esenciales del proceso
crediticio: los requisitos de garantias o colaterales para asegurar
el repago de los créditos en caso que falle su fuente principal;
los limites relativos a créditos individuales a fin de evitar el
riesgo de concentraciones crediticias; y el manejo de créditos impagos
de alto riesgo en sus fechas de vencimiento, tendiente a reconocer
oportunaimente sus efectos patrimoniales.

a) a tia _colaterales a los créditos

Las colocaciones en poder del Banco Central, que originaron los
programas de venta de cartera, pueden tomarse como un indicador de
las " colocaciones malas no garantizadas que las instituciones
financieras acumularon en los afios previos a la crisis financiera
de 1981-1983. Por su parte, los bienes recibidos en pago o adjudicados
por las instituciones financieras son una medida de las garantias
que resguardaban a los créditos malos. Estos antecedentes conducen
al siguiente indice de cartera mala garantizada:

Cartera mala : Bs.rec.pago :
garantizada = (------c-cemmeaoLll.L )100 (1)
Bs.rec.pago + Coloc.p.Bco.Cent.

El cuadro III-1 presenta este indicador para los bancos nacio-
nales desglosando los bancos intervenidos por la Superintendencia
de Bancos en 1981-1983 (pero no sujetos a liquidacién) y los bancos
no intervenidos. La fuerte reduccién que experimenté este indice en
1985, en particular, en el caso de los bancos intervenidos, sugiere
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Cuadro I11-1

BIENES RECIBIDOS EN PAGO Y COLOCACIONES EN PODER DEL BANCO CENTRAL

(En_millones de pesos)

i Bancos Bienes recibidos en pago Bienes rec. pago més (O R 3100
* o adjudicados Coltoc.p.Bco. Cent. Bs.recib.pago + Col.p.Bco.Cent.
Dic. 1984 Dic, 1985 Dic. 1984 Dic. 1985 Dic. 1984 Dic. 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
Concepcién . 6 961.2 529.3 15 362.2 55 691.3 45.3 1.0
Colocadora 3 065.1 324.9 6 119.9 3 407.8 50.1 . 9.5

i
1

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 1580.9 2 693.4 7.2 2.0

O'Higgins 2 361.1 715.5 9 618.0 9 565.5 24.5 7.5
i Sudamericano 3 5911 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
; Pac{fico 84.9 23.6 2 051.2 2 262.3 4.1 1.1
‘ Nacional 907.0 964.0 6 193.1 7 384.7 14.6 12.4
| A. Edwards 1581.5 1 260.1 9 278.9 1 1.2 17.0 1.3
[ Desarrol lo 405.9 460.2 2 718.0 3 226.7 6.9 14.3
t Trabajo 1.760.2 875.3 7 566.1 10 483.0 23.3 8.3
’ Osorno 988.0 560.3 9 212.9 10 579.7 10.7 5.3

Espafiol 962.7 396.9 7 908.7 8 057.1 12.2 4.9
4 Continental 269.9 0 3 692.5 0 7.3 0

Total bancos no .

intervenidos 17 3%90.3 9 616.3 97 665.4 107 483.6 17.8 : 8.9
: Total bancos )
i nacionales 41 664.9 19 612.7 196 543.8 492 410.9 21.2 4.0

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Informacién Financiera, Santiago, diciembre de 1984 y

de 1985.
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que los bienes que habian recibido en pago contenian una substancial
sobrevaloracién.®l Como se sefialé, el Gnico banco nacional importante
que no vendié cartera al Banco Central fue el Banco del Estado. El
tradicional apego de este banco a la exigencia de garantias influyé
en este resultado,

Las reducidas proporciones de cartera mala garantizada de fines
de 1985 son una evidencia del descuido de las instituciones finan-
cieras en implantar sistemas efectivos de garantia y del atraso de

la Superintendencia en fijar y supervisar normas apropiadas en esta
materia.

b) imites a los créditos individuales

Los mdrgenes a los créditos individuales sefialaban que, sin
garantias, un banco no podria conceder, ni directa ni indirectamente,
créditos a una misma persona natural o juridica, %or una suma gque
excediera del 5% de su capital pagado y reservas.®3 Estos créditos
podian llegar hasta el 25% del capital pagado y reservas, si el
exceso del 5% correspondia a créditos cubiertos con garantias reales
de un valor igual o superior a dicho exceso.

Estos limites se reducian en la mitad, si se trataba de créditos
relacionados, con el objeto de prevenir los riesgos derivados de su
concentracién. Por relacionado se entendia a un beneficiario de
crédito que era una sociedad de la cual el banco era accionista, o
una persona natural duefia de mds del 5% del capital del banco, o
una persona juridica poseedora de mids del 10% del mismo. Con el
mismo propésito, el monto total de créditos a los directores y
empleados de un banco no podia exceder de un 1.5% de su capital
pagado y reservas.

El cuadro III-2 muestra montos de créditos relacionados y su
concentracién como porcentaje de las colocaciones totales gr del
capital y reservas de los bancos nacionales a fines de 1982 ¥y a
fines de 1985, desglosando los bancos intervenidos en 1981-1983
(pero no sujetos a liquidacién) 66 y los bancos no intervenidos.
En esta Gltima fecha, los cambios en la propiedad accionaria que
habian experimentado varios bancos, habia disminuido los créditos que
anteriormente calificaban como relacionados.

Los significativos porcentajes de créditos relacionados en un
nimero de bancos son evidencia de que las normas en esta materia
fueron ampliamente sobrepasadas. Las prdcticas que las instituciones
financieras utilizaron para sortear los limites a los créditos
relacionados incluyeron las siguientes: 1) Creacién y multiplicacién
de sociedades de inversién ("empresas de papel") a las cuales se
extendieron créditos una vez que se coparon los mirgenes individuales
de crédito de las empresas con patrimonio efectivo ("empresas con
chimenea"), ii) Concesién de créditos "cruzados" a las empresas y
sociedades de inversién de otro grupo econdémico a cambio de créditos
reciprocos en favor de las empresas y sociedades del grupo otorgante
y; 1ii) Canalizacién de créditos a través de instituciones creadas
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Cuadro 111-2

COLOCACIONES RELACIONADAS

€ Monto en millones de =--eeccmcemesecciicciiiiiiiittre iiaooo oottt

% pesos (Coloc.Relac./Coloc.totales)a/ (Coloc.Relac. /Capital y Res.)

} Dic. 1982 Dic. 1985 Dic. 1982 Dic. 1985 Dic. 1982 Dic. 1985

f Bancos intervenidos 1981-83

! pero no liquidados

1 thite 39 369 44 858 18.6 9.3 300.3 . 109.5
Sant iago 51 360 141 176 b/ 42.3 50.8 b/ 413.5 398.6

‘ Internacional 2 000 1 928 16.9 9.6 164.6 81.7

o Concepcién 5 360 1 841 12.2 1.9 146.7 26.3

; Colocadora 4 762 10 360 b/ 23.8 25.9 b/ 321.2 365.3

! Hipotec. y Fom. Nacional 6 312 13 305 b/ 18.5 18.1 by : 335.0 369.2

% Promedio bancos intervenidos 109 163 213 738 24.6 21.5 323.3 231.9

i Bancos no intervenidos

: 1981-1983

! Osorno ) 1 354 2 149 5.6 3.7 56.3 46.7

3 Morgan Finanzas 1117 0 7.0 o 104.8 0

i O'Higgins 2 664 5 255 9.1 7.0 94.6 97.6

f sud Americano 7 400 17 092 14.8 14.9 226.3 . 273.3

i Crédito e Inversiones 6 685 19 988 11.9 15.5 - 166.5 260.8

{ Pacffico 601 2 250 10.0 11.4 124.9 199.9

: Nacionat 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

/ Desarrol lo 325 ¢/ 289 9.5 ¢/ 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 4.3

| 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®, Informacidn financiera,

Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Santiago, julio 1988.
: - Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Informacién financiera, Santiago, diciembre de 1982 y
; 1985. ) )
a/ Las colocaciones totales incluyen las colocaciones en poder det Banco Central. En 1982, por falta de informacién,
se tomé la Letra del Banco Central por venta de cartera como estimador de a cartera en poder de este banco.
b/ Se incluyen colocaciones que siendo relacionadas, se habfan excluido de esta categorfa ante daciones en pago o

R
1
i

real izacién de convenios,
c/ suma de los saldos del Banco Empresarial de Fomento, de la Financiera Latinoemericana de Desarrollo y de la
Financiera de Interés Social. La fusitn de estas instituciones dié origen al Banco del Desarrollo.

i
!
|
i
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" Cuadro 111-3

COLOCACIONES EN PODER DEL BANCO CENTRAL Y COLOCACIONES RELACIONADAS

I- Coloc.p.Bco.Cent. I [ Coloc.Rel.p.Bco.Cent, ’ [ Coloc.Rel.p.Bco.Cent.
Instituciones ~  feeecreiceceiceiainn. 100 feecerceeecmnieiciiiiiians 100 feeremrieiirecieeiaoans 100
Colocaciones totales Colocaciones totales Coloc.p.Banco Central
1) a8/ 2) b/ (3) = @23/ g/
Bancos intervenidos 1981-83
Chile 3%.0 4.2 10.8
Concepcién 55.8 0.3 0.5
Internacional 60.0 0 0
Santiago 52.5 35.4 o/ 67.4
Colocadora 10.0 5.6 d/ 56.0
Hipotecario de Fom. Nac. 26.0 9.7 o 37.3
Promedio bancos Intervenidos 43.2 13.0 30.7
Bancos no intervenides 1981-83
Osorno 21.9 0 1]
Morgan- Finanza 11.8 0 0
O'Higgins 14.2 1.8 12.7
Sudamer icano 14.8 4.7 31.8
Crédito e Inversiones 12.0 2.8 23.3
pacffico 15.1 3.3 21.9
Nacional 16.2 5.9 36.4
Trabajo 12.3 0.2 1.6
A. Edwards 20.6 7.1 34.5
Desarrolic 19.5 0.6 3.1
Promedic bancos no intervenidos 15.1 3.5 24.1
Promedio bancos nacionales 33.2 9.5 28.6

a/ Corresponde al promedio més alto de los afios 1984-198¢ para cada banco.

b/ Saldos de diciembre de 1985,

£/ Se obtienme al dividir las proporciones de la columna (2) por las de la cotumna (1).

d/ Se incluyen colocaciones que siendo relacionadas, se habfan excluido de esta categorfa ante daciones en pago o la realizacién
de convenios.

"off shore" aprovechando normas del Banco Central de 1980 que autori-
zaron a los Dbancos locales a otorgar créditos de libre
disponibilidad, con un tope global equivalente a su ca_})ital y
reservas, a personas y empresas residentes en el exterior.®

La tercera columna del cuadro III-3 deriva las colocaciones
relacionadas en poder del Banco Central como porcentaje de las
colocaciones en poder de este banco a fines de 1985.68 g1 promedio
de 30.7% de los bancos intervenidos en 1981-1983 (pero no sujetos a
liquidacién) subestima la incidencia de los créditos relacionados
en sus carteras malas a raiz de la reduccién que ya habian experi-

42



mentado sus colocaciones relacionadas (véase cuadro III-2).

Cuadro I11-4

TASA DE INTERES ACTIVA, CRECIMIENTC Y COLOCACIONES

VENCIDAS. DEL SISTEMA FINANCIERO

No es
aventurado afirmar que en el caso de estos bancos, cerca del 50% de
sus colocaciones en poder del Banco Central se relac1onaban con sus
anteriores propietarios.

Tasa real media de Tasa real de variacién por afio en % [Eoloc. vencidas

Afio interés de la cartera = cc-ccreeeniiiiiiiiii it B PR RN | 100
de activos en % a/ Colocaciones totales b/ Cartera de activos |Co}ocaciones c/|

1975 n.d -13.2 7.7 n.d.

1976 n.d. 48.6 17.9 n.d.

1977 n.d. 76.0 46.2 n.d.

1978 . 20.7 53.6 58.4 0

1979 19.8 31.9 30.7 1.6

1980 18.4 45.9 41.2 1.1

1981 20.1 17.8 11.2 2.3

1982 23.0 20.7 17.0 4.1

1983 13.4 - 8.5 11.6 8.4

1984 10.9 12.4 22.3 8.9

1985 1.3 9.4 21.0 3.5

1986 8.5 0.9 - 1.6 3.5

1987 8.1 2.5 - 3.9 2.7

1988 7.9 d/ 9.6 d/ - 4.7 df 2.4

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Informacién financiera, diversos numeros,

Santiago.

&/ Concepto amplio de cartera de activos o activo circulante que define la contabilidad bancaria. Incluye

b/

c/
ds

colocaciones de crédito, inversiones (salvo activo fijo), intereses por cobrar y fondos disponibles.

Incluye colocaciones de crédito en poder del Banco Central.

Incluye sélo colocaciones en poder de los bancos y sociedades financieras.

Tasas anuales equivalentes con informacién a octubre de 1988.
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c) Manejo de créditos impagos de alto riesgo

Las normas relativas al tratamiento de créditos impagos y el
devengo de intereses que estaban vigentes hasta 1976, sefialaban que
al cabo de 30 dias desde su fecha de vencimiento tales créditos debian
incorporarse a cartera vencida, permitiéndose el devengo de intereses
ain si una colocacién calificaba en esta categoria. A partir de
1976, el plazo para registrar una colocacién como vencida se extendié
90 dias y el devengo de intereses se suspendié cuando quedaba impaga
en su fecha de vencimiento. Una vez que una colocacién calificaba
como vencida, la institucién financiera debia constituir una provisién
"individual" de cartera contra el resultado del ejercicio (de acuerdo
con las normas de provisiones que se comentan mds abajo).

El fuerte impacto que el cumplimiento de estas normas producia
en los resultados de gestién, indujo a las instituciones financieras
a sortearlas mediante la renovacién de los saldos de capital de
créditos de baja calidad en sus fechas de vencimiento, y la capita-
lizacién de una proporcién substancial de los intereses devengados
por tales créditos. Ante dudas acerca de la validez legal de 1la
capitalizacién de intereses, esta prdctica recibié expreso recono-
cimiento en la normativa sobre operaciones de crédito en dinero de
junio de 1981.69

El cuadro III-4 presenta evidencia indirecta acerca de la
renovacion de créditos de baja calidad y la capitalizacién de intere-
ses. Las desusadas tasas de crecimiento de las colocaciones de crédito
y de la cartera de activos que se registraron en 1976-1981 coin-
cidieron simultédneamente con elevadas tasas reales de interés activas
y con reducidas proporciones de colocaciones vencidas. Una vez que
se produjeron las intervenciones de bancos Y sociedades financieras
en 1981-1983, el reconocimiento de los problemas de cartera condujo
a un fuerte incremento de las colocaciones vencidas. Esto, no obstante
que las liquidaciones de instituciones financieras y las ventas de
cartera mala al Banco Central que se efectuaron entre 1982-1986
evitaron el registro de colocaciones vencidas sobre 1la masa de

créditos que involucraron estas operaciones. Una vez que se descargé
la mayor parte de los activos de baja calidad, el crecimiento de
las colocaciones de crédito y de la cartera de activos del sistema
financiero cayé en forma substancial y, simulténeamente se normali-
zaron la tasa real de interés activa y la proporcién de colocaciones
vencidas,

d) Medicién e informacién al piblico del riesgo de cartera v de la

solvencia de las instituciones financieras

En enero de 1978 se faculté a la Superintendencia de Bancos para
calificar y evaluar el valor real de los activos de los bancos y
sociedades financieras, y para apreciar sus situaciones de solvencia
contraponiendo estos valores con sus pasivos exigibles. Al mismo
tiempo, se faculté a la Superintendencia para ordenar el registro
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contable de las inversiones a sus valores reales y para proporcionar
informacién de carédcter general sobre estas materias al publico.
Esta normativa permitiria a la Superintendencia trascender el papel
de verificar meramente el cumplimiento "formal" de las normas y
regulaciones.

La Superintendencia de Bancos introdujo recién en 1980 un método
de clasificacién de las colocaciones segin categorias de riesgo. Es
significativo que se abstuviera de informar sus estimaciones de
riesgo de cartera al publico. No cabe duda que las pérdidas esperadas
eran de tal magnitud que comprometian la solvencia de la mayor parte
de la banca privada nacional incluyendo las sociedades financieras.

Cuadro 111-5

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

Bancos Afio de Peniltimo antes Ultimo antes Primero después Segundo después
intervencién de intervencién de intervencion de intervencién de intervencién
Osorno 1976 n.d. n.d. n.d. n.d.
Espafiol 1981 1.2 2.2 Sujeto a liqui- Sujeto a liqui-
dacion parcial dacién parcial
Talca 1981 1.4 0.7 Idem ldem
Linares 1981 2.9 1.3 . Sujeto a Sujeto &
liquidacién liquidacién
Fomento de Valparafso 1981 2.6 0.6 Idem ldem
Austral 1981 0.7 1.0 4.2 Idem
Fomento. del Bfo Bfo 1981 0 0.3 2.6 fdem
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 1.1
Concepciodn 1983 2.0 3.6 13.6 18.1
Chile 1983 3.1 b4 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, Informacién financiera, diversos nimeros, Santiago.
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En consecuencia, en el curso de la liberalizacién financiera,
ni la Superintendencia de Bancos, ni mucho menos el publico deposi-
tante, dispuso de informacién confiable acerca de la calidad de
cartera de las instituciones financieras, y por ende, de sus resul-
tados y de su situacién patrimonial. Los cuadros III-5 y III-6
muestran el comportamiento de indicadores de calidad de cartera, y
los cuadros III-7 y 1II-8, el comportamiento de indicadores de
resultado, .de bancos nacionales antes y después de ser intervenidos

Cuadro 111-6

GASTOS DE CARTERA a/ COMO PORCENTAJE DE LOS ACTIVOS TOTALES DE
BANCOS INTERVENIDOS EN LOS ANOS QUE SE SERALAN

8ancos Afio de Peniltimo antes Uttimo antes Primero después Segundo después
intervencién de intervencién de intervencién de intervencién de intervencién
Osorno 1976 0.9 0.8 4.0 4.4
Espafiol 1981 4.3 8.3 Sujeto a liqui- Sujeto a liqui-
dacién parcial dacién parcial
Talca 1981 2.0 3.8 Idem Idem
Linares 1981 1.7 9.6 Sujeto a Sujeto a
ligquidacién liquidacioén
Fomento de Vaiparafso 1981 2.4 2.0 Idem Idem
Austral 1981 1.2 3.9 1.6 Idem
Fomento del Bfo Bfo 1981 1.8 2.1 2.2 Idem
Hipotecario de Chile 1982 1.0 1.6 4.8 Idem
Unido de Fomento 1982 1.2 1.3 4.9 Idem

Colocadora Nacional

de Valores 1983 1.1 2.8 1.9 3.7
Concepcidn 1983 1.7 4.0 3.8 5.4
thile 1983 1.2 3.2 4.5 8.0
Santiago 1983 1.2 3.7 4.1 6.5
Internacional 1983 ) 1.9 1.8 4.0 6.4

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Informacién financiera, diversos nimeros, Santiago.

a/ Los gastos de cartera incluyen el flujo de provisiones y los castigos de cartera.
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por la Superintendencia de Bancos. Salvo casos aislados, estos
indicadores no permitian anticipar los bancos que serian intervenidos
ni la generalizada crisis financiera que tuvo lugar en 1981-1983.
Desde luego, después de las intervenciones, la explicitacién de
severos problemas de cartera condujo al inmediato deterioro de los
indicadores de calidad de cartera (no obstante los programas de
venta de cartera al Banco Central) y de los indicadores de resul-
tado, a tal punto, que las pérdidas resultantes comprometieron

Cuadro 111-7

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

Bancos Afo de Peniitimo antes Ultimo antes Primero después Segundo después
intervencién de intervencién de intervencién de intervencién de intervencién

Osorno 1976 3.3 5.3 -5.8 -2.7

Espafiol - 1981 8.5 8.8 Sujeto a liqui- Sujeto a liqui-

dacién parcial dacién parcial

Talca 1981 7.2 10.0 1dem Idem
Linares 1981 8.9 13 Sujeto a Sujeto a
liquidacién liquidacién
Fomento de Valparaiso 1981 12.2 7.9 Idem Idem
Austral 1981 - 5.7 10.8 8.2 Idem
Fomento del Bfo Bfo 1981 9.1 11.3 6.3 Idem
Hipotecario de Chile 1982 8.0 5.1 4.5 Idem
Unido de Fomento 1982 7. 4.7 1.3 IAem

Cotocadora Nacional

de Valores 1983 4.8 5.3 1.9 1.3
Concepcién 1983 .7 6.0 0.2 -0.1
Chile 1983 7.3 3.3 1.1 1.2
Santiago 1983 4.7 7.0 -1.9 -5.1
Internacional 1983 ' 8.8 4.3 3.7 2.4

Fuente: Superinterdencia de Bancos e Instituciones Financieras, Informacidén financiera, diversos numeros, Santiago.

a/ Margen de operacién = Ingresos de operaci6én - Gastos de operacién.
b/ Activos = Activo circulante + Activo fijo + Letra del Banco Central por venta de cartera (a partir de 1982).
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rdpidamente todos sus capitales y reservas, y que en algunos casos
los midrgenes de operacién se volvieron incluso negativos.

La desinformacién que contenian los indicadores de calidad de
cartera y de resultado no eran un hecho nuevo al advenimiento de la
crisis financiera de 1981-1983. Esta situacién ya se habia hecho
patente cinco afios antes con la intervencién del Banco Osorno a
fines de 1976. Los cuadros III-6 a III-8 muestran que una vez que

Cuadro I111-8

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

Bancos Afio de Pentiltimo antes Ultimo antes Primero después Segundo después
jntervencién de intervencién de intervencién de intervencién de intervencién
Osorno 1976 n.d. n.d. n.d. - 421
Espafiol 1981 1.0 8.8 Sujeto a liqui- Sujeto a liqui-
: dacién parcial dacién parcial
Talca 1981 2.9 4.1 1dem Idem
Linares 1981 8.0 -16.0 Sujeto a Sujeto a
liquidacién liquidacion
Fomento de Valparafso 1981 5.9 10.7 Idem 1dem
Austral 1981 9.0 1.3 43.7 Idem
Fomento del Bfo Bfo 1981 " 1.6 6.6 24.7 Idem
Hipotecario de Chile 1982 161.2 81.1 -44.8 Idem
Unido de Fomento 1982 2{'.9 6.9 -92.7 Idem

Colocadora Nacional

de valores 1983 11.6 3.4 -36.2 - 86.1
Concepciodn 1983 3.0 -17.9 -93.7 -135.3
Chile 1983 23.2 - 9.0 -92.1 -167.6
Santiago 1983 8.1 6.3 -94.2 -161.0
Internacional 1983 o2 =10.1 -45.8 -169.7

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Informacién financiera, diversos rimeros, Santiago.
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la Superintendencia desalojé al grupo que lo controlaba, la expli-
citacién de cartera de alto riesgo deterioré decisivamente 1los
indicadores de calidad de cartera de este banco y le ocasioné severas
pérdidas en los aiflos siguientes.

2. Régimen de provisiones y adecuacién de los requisitos
de capital

La carencia de informacién sobre el riesgo o calidad de cartera
mantuvo vigente un régimen tradicional de provisiones en la banca
durante la liberalizacién financiera. Este régimen se caracteriza
por requerir una provisién general o "global" de un determinado
porcentaje sobre las colocaciones de crédito, encaminada a cubrir
riesgos genéricos de pérdida, y provisiones especificas o "indivi-
duales" sobre cartera vencida a fin de enfrentar riesgos de pérdida
prdcticamente configurados. La suma de estos requerimientos entregaba
los resguardos totales para cubrir los riesgos de pérdida de cartera
a una fecha determinada.’

Segin las normas existentes hasta 1979, las provisiones globales
eran equivalentes al 2% del total de colocaciones de crédito, en
tanto que las provisiones individuales alcanzaban al 100% de las
colocaciones ingresadas a cartera vencida durante el primer semestre
del ejercicio y al 50% para las ingresadas en el segundo semestre
del ejercicio (mirando los requerimientos de provisiones individuales
a fines de afio). En 1979, los requisitos de provisiones que se
desprendian del acelerado crecimiento del crédito en una economia
en auge, condujeron a relajar significativamente las normas. Las
provisiones globales se redujeron a un 0.75% del total de coloca-
ciones. Por su parte, las provisiones individuales sobre colocaciones
vencidas se fijaron en la fraccién de tales créditos que no estuviesen
amparados por garantias reales, y se otorgé un plazo de 24 meses
desde la fecha de su ingreso a colocacién vencida para constituirlas.

La tnica medida significativa en favor de la solvencia de la
banca que se adopté en el curso de la liberalizacién financiera,
consistié en el incremento, en varias ocasiones entre 1974 y 1981,
de los requisitos de capital minimo de las instituciones financieras.
Estos incrementos perseguian enfrentar los riesgos de la banca
fortaleciendo sus bases de capital (o "capital de riesgo"). El cuadro
IITI-9 muestra que las dotaciones de capital minimo se estabilizaron
en septiembre de 1980 en el equivalente de alrededor de diez millones
de délares para los bancos comerciales y de alrededor de cinco
millones de délares para las sociedades financieras. Con la adopcién
del régimen de multibanca, el requisito de capital minimo de los
bancos comerciales se extendié a los bancos de fomento en agosto de
1981.72

La aparicién de situaciones financieras problemdticas en
1981-1983, puso en evidencia la falta de aprovisionamiento de los
riesgos de cartera de las instituciones financieras. En estas condi-
ciones, las mayores dotaciones de capital de riesgo, resultaron
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Cuadro 111-9

REQUISITOS DE CAPITAL MINIMO DE INSTITUCIONES FINANCIERAS EN
DIVERSAS FECHAS

tiembre de 1980 comerciales

Sociedades Financieras Septiembre de 1980 Dotacién minima de capital US$ dblares aprox.
' | | | equivatentes de la fecha
-------------------------- R B B RN
I I I
| Diciembre 1974 | $ 4 000 000 a/ | 2 500 000
| : | I
| ‘Enero 1976 | $ 36 000 000 a/ ] 3 900 000
J | |
Bancos Comerciales | Enero 1978 | .$ 112 000 000 a/ | 4.000 000
| I !
| A partir de sep- | |
| tiembre de 1980 | 400 000 Unidades de fomento | 10 400 000
| ! I
-------------------------- B auty SR e
I f !
{ ! I
| Diciembre 1974 | 6 000 sueldos vitales provincia | 1 200 000
| | Santiago |
I ! [
Bancos de fomento | Enero 1978 | 75% del capital de bancos | 3 000 000
| ] comerciales |
| | !
| A partir de agos- | 400 000 unidades de fomento (igual | 10 400 000
| to de 1981 | a capital minimo de bancos|
| | comerciales) |
I I I
-------------------------- R e S
I | I
| Diciembre 1974 | 2 000 sueldos vitales provincia | 400 000
| ] Santiago ]
| I |
Sociedades financieras | Enero 1976 | 75% del capital de bancos | 3 000 000
| | comerciales |
| | f
| A'partir de sep- | 50% del capital de bancos ] 5 200 000
! | |
| | I

Fuentes: DL 749 de noviembre de 1974, Resolucién 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.

8/ Se refiere a los requisitos de capital de los bancos comerciales con cobertura "nacional" y cuya casa
matriz tenfa domicilio en Santiago o Valparafso. En septiembre de 1980 se aboli6é la distincién entre
bancos "nacionales" y bancos "regionales. Estos Ultimos tenfan menores requisitos de capital.
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completamente insuficientes. También saltaron a la vista las pocas
alternativas de las que disponia la Superintendencia para regularizar
~ una institucién financiera con problemas de solvencia; o bien otorgaba
un plazo especial (de hasta dos afios) para que sus accionistas com-

pletaran el capital minimo, o declaraba a la institucién en liqui-
dacién.

3. Garantia del Estado a los depésitos

La falta de informacién al publico del riesgo de cartera y de la
situacién de solvencia de las instituciones financieras, abri¢ la
puerta a una garantia implicita del Estado a los depésitos y otros
pasivos exigibles. En efecto, en ausencia de esta informacién, los
depositantes y prestamistas a las instituciones financieras no pueden
discriminar entre ellas en funcién del riesgo de pérdida de sus
fondos. Esta situacién prdcticamente impone al Estado una obligacién
"moral" a respaldar los depésitos y obligaciones de las instituciones
que caen en insolvencia.

Ademéds, en el curso de la liberalizacién financiera, se intro-
dujeron esquemas de garantia y de seguros estatales a los depésitos
y obligaciones, ante la emergencia de situaciones financieras proble-
mdticas, tanto. para proporcionar estabilidad  a estos fondos como
para proteger a los pequefios ahorrantes. Una importante reaccidn de
1a autoridad frente a la situacién de crisis financiera de 1975-1976,
y que culminé con la intervencién y el rescate del Banco Osorno,
consistié en la introduccién, en enero de 1977, de una garantia
estatal a los depésitos y captaciones en moneda nacional de las
instituciones financieras por hasta un monto de 100 unidades tribu-
tarias mensuales,73 equivalente a alrededor de 3 000 délares de esa
fecha.’4

Esta garantia se complementé en enero de 1981 con un seguro
voluntario a los depésitos en moneda nacional por hasta 150 unidades
tributarias mensuales y con un tope de un 75% de las acreencias,
equivalente a alrededor de 3 500 délares de esa fecha.’® Sin embargo,
la sefial que la autoridad dio con el rescate del banco aludido, fue
interpretada en forma no ambigua por los depositantes. Es signifi-
cativo que la propia autoridad haya sefialado que el seguro voluntario
resulté completamente inoperante.76 De hecho, los depositantes se
comportaron tal como si sus depésitos contaran con el total respaldo
del Estado. Su preocupacién se limité desde la liberacién de las
tasas de interés a fines de 1975, a las desmesuradas tasas de interés
de captacién o pasivas que ofrecia el sistema financiero (véanse
los cuadros I-7 y I-8 de la primera seccién).

En enero de 1983, y con motivo de la intervencién de la Super-
intendencia que incluyé a los dos mayores bancos privados, la auto-
ridad otorgé hasta mitades de 1986 una garantia total a los depésitos
y captaciones mediante cuentas corrientes y documentos de su propia
emisién de las empresas bancarias y sociedades financieras. En
el segundo semestre de 1986, estas instituciones tuvieron la opcién
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de acceder a una garantia del Estado del 100% a sus depésitos, por
primera vez contra el pago de una comisién anual equivalente al
0.0625% sobre los fondos sujetos a garantia y siempre que cumplieran
un requisito minimo de solvencia. En estas condiciones, se promulgé
la reforma a la Ley General de Bancos a fines de 1986,

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

El andlisis de los mecanismos de regulacién y supervisién de 1la
calidad de la cartera y de la solvencia de la banca mostré que éstos
no se adecuaron a la dindmica de las medidas de liberalizacién del
crédito que se adoptaron desde fines de 1973. Escapan a este comen-
tario los incrementos en los requisitos de capital minimo con los
que se procuré que las instituciones financieras cubrieran los mayores
riesgos que podia afectar la actividad bancaria.

a) Banca sin mecanismos de control a la solvencia

Entre 1974 y hasta fines de 1976 la regulacién y supervisién
de la solvencia de la banca contenia tanto ingredientes del modelo
de banca libre como del modelo de banca descontrolada. El primero
estaba representado por el experimento con sociedades financieras
informales y por el cardcter enteramente privado que, de acuerdo
con la autoridad, tenian las operaciones de intermediacién de fondos.
El segundo modelo se seguia de la insuficiencia de mecanismos de
control de las instituciones financieras por parte de la autoridad,
y del desinterés de los depositantes en vigilar la gestién crediticia
de las instituciones financieras, ante la percepcién de una garantia
implicita del Estado a sus depésitos.

La regulacién de la solvencia de la banca se conservé précti-
camente intacta hasta la emergencia de situaciones financieras
problemdticas de 1975-1976. El rescate del Banco Osorno y el término
de las sociedades financieras informales dejaron atrds a fines de
1986 al experimento de banca libre. Los ajustes rezagados y las
proposiciones de cambio al marco de regulacién en los afios siguientes
no alcanzaron a implantar, antes de la crisis financiera de 1981-1983,
las disposiciones de comienzos de 1978 que facultaron a la Superinten-
dencia para medir e informar al publico el riesgo de cartera y la
situacién de solvencia de las instituciones financieras. Este atraso,
y la introduccién a comienzos de 1977 de una garantia explicita del
Estado a los depésitos validaron de lleno el modelo de banca descon-
trolada en el periodo 1977-1981.

En consecuencia, la carencia de elementos de control de 1la
calidad de la cartera y de la solvencia de las instituciones finan-
cieras, tanto por parte de la autoridad como por parte de los depo-
sitantes, emerge como un factor decisivo de la crisis financiera
que se desencadené en 1981-1983. La evidencia relativa a la falta de

52



garantias o colaterales a los créditos, a las proporciones de créditos
relacionados y a la capitalizacién de intereses, también indica que
la Superintendencia quedé a la zaga en la supervisién del cumplimiento
formal de la normativa vigente.

b) Crecimiento del sistema financiero con cartera "falsa"

El arrastre y la acumulacién de cartera de baja calidad, o de
alto riesgo, fue un componente esencial del desmesurado crecimiento
de una banca descontrolada en el curso de la liberalizacién finan-
ciera. En este proceso destaca el otorgamiento de colocaciones
"falsas", o de créditos que ya muestran un riesgo de no pago muy
superior al normal en su fecha de concesién. Desde luego, circuns-
tancias macroeconémicas no previstas y las elevadas tasas reales de
interés de colocacién que prevalecieron durante la liberalizacién
financiera, también deterioran la calidad de créditos que calificaban
como "legitimos" o de riesgo normal.

El Anexo B elabora un modelo de banco, recurriendo a un esquema
de fuentes y usos de fondos, que muestra el impacto de la capitali-
zacién de intereses de créditos falsos, y del otorgamiento de nuevos
créditos falsos, en el crecimiento de la cartera y sus requisitos
de financiamiento mediante depé6sitos y otras obligaciones del pasivo
exigible. La siguiente férmula muestra la tasa de crecimiento de la
cartera en términos reales, o a precios constantes, de una institucién
o de un grupo de instituciones financieras en un periodo determinado:

\Cart
(-SIT lye1y 46+ Q- a)ny (2)
Cart, ,

en que:

1, = Flujo de créditos legitimos, a precios constantes,
netos de repagos, en el periodo "1" como proporcién
de la cartera inicial (Cartg).

f1 = Flujo de nuevos créditos "falsos", a precios constan-
tes, en el periodo "1" como proporcién de la cartera
inicial (Cart,).

(l1-a) = Proporcién de los intereses ganados (devengados) que
el banco capitaliza en nuevos créditos al término de
un periodo.

ry = Tasa media de interés real ganada por la cartera del

banco en el periodo "1".

53



El flujo total de créditos falsos otorgados en el periodo "1"
comprende la capitalizacién de intereses, medida por (1 - a)ry, y
los nuevos créditos falsos representado por "fj".

Los requisitos de captacién de fondos de terceros, o pasivo
exigible, que financian el anterior crecimiento son iguales a:

------- - a-te- [d 1, + £ ;
( P, ) 1T [i; + (17 + £1 + g7 - arjp)e] (3)

en que los términos no especificados en la férmula (2) representan

e = Fondos disponibles en moneda nacional (netos de canje)
como proporcién del pasivo exigible o tasa media
~efectiva de caja.

ig = Tasa media de interés real gastada por el pasivo
exigible del banco en el periodo "1".

g1 = Gastos de gestién y otros gastos no financieros que
se pagan por caja en el periodo "1", como proporcién
de la cartera inicial "Cart,".

a = Proporcién de los intereses ganados sobre la cartera
que el banco percibe por caja.

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

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

Las férmulas (2) y (3) pueden utilizarse para simular o6rdenes
de magnitud acerca de la incidencia del flujo de créditos legitimos
y falsos en el crecimiento de la cartera de la banca. Este ejercicio
comprenderd el periodo diciembre 1977-diciembre 1980, considerando
que a partir de 1978 se dispone de tasas medias de interés activas
y pasivas del sistema financiero y que con la irrupcién de situaciones
financieras problemdticas en 1981, la Superintendencia de Bancos
excluyé de las estadisticas del sistema financiero a las instituciones
que intervino y sometié a liquidacién.

El cuadro I-5, del capitulo I, muestra que a fines de 1977 la
relacién colocaciones totales-producto (PGB) alcanzaba a menos del
20% Esta relacién permite presumir que a esa fecha existia una
sustancial demanda insatisfecha de crédito proveniente de la represién
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financiera que antecedié a las medidas de liberalizacién del crédito.
Esta situacién condujo a ponderar la incidencia de los créditos
legitimos en el crecimiento del sistema financiero teniendo en cuenta
una elasticidad de la cartera de activos al producto de 2.7, equi-
valente al doble de la que ha caracterizado la experiencia histérica
de un grupo de paises en vias de desarrollo.’? Esta elasticidad y
la tasa anual de crecimiento de 8.1% del producto (PGB) en el periodo
1978-1980, determinan un crecimiento real de la cartera legitima a
razén de un 22% al afio en ese periodo. Esta tasa es similar a la
tasa anual de crecimiento de la cartera de colocaciones del Banco
del Estado en ese mismo periodo. Como se sefialé este banco fue la
Unica institucién financiera nacional importante que pudo sortear la
crisis financiera de 1981-1983 sin vender cartera al Banco Central.
Como la cartera de activos del sistema financiero se expandié a un
promedio de un 39% real al afio (véase cuadro III-10), el crecimiento
de la cartera falsa representaria 17%/39% esto es, un poco menos de
la mitad del crecimiento observado de la cartera en ese periodo.

Para simular la expansién de la cartera de activos y su financia-
miento, se recurrird a los siguientes factores observados en el
periodo 1978-1980:

r = 19.6% (Tasa real media anual de intereses ganados sobre
la cartera de activos).

i =13.0% (Tasa real media anual de intereses gastados
por el pasivo exigible).

g = 6.2% (Gastos anuales de gestién o gastos operacionales
no financieros pagados por caja como porcentaje
de la cartera de activos).

e = 0.017 (Fondos disponibles en moneda nacional netos de
canje como proporcién de los pasivos exigi-
bles) .81

c =1.06 (Proporcién media de la cartera de activos sobre

el pasivo exigible).

Ademds, se hardn los siguientes supuestos:

1l = 22% (La tasa real de crecimiento de la cartera
legitima en el periodo 1978-1980 es igual al
22% al afio que se determiné mds arriba).

f =8.1% (El flujo de nuevos créditos falsos en términos

reales es igual a la tasa anual de crecimiento
del producto del periodo 1978-1980).
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(l-a) = 0.4 (La proporcién de los intereses ganados que el
banco capitaliza en nuevos créditos es igual a
0.4, siendo el complemento de 0.6 la proporcién

de 1ntereses ganados que el banco percibe por
caja).

Si se introducen estos antecedentes en las férmulas (2) y (3)
se obtiene:

/\Cart - ' ‘
(---=-=-- ) = 22% + 8.1% + 0.4 - 19.6% = 37.9%
| Cart :
/\PE 1
(------ ) W™ oceeeeeae- [13% + (22% + 8.1% + 6 2%
.. PE 1 - 0.017

- 0.6 *© 19.6%)1.06] = 39.7%

Otras simulaciones compatibles con las tasas observadas de creci-
miento de los fondos del sistema financiero en el periodo 1978-1980
corroborarian la conclusién esencial que se desprende de los supuestos
adoptados. El desusado crecimiento de cartera que registré la banca
se originé en una substancial capitalizacién de intereses activos
anormalmente elevados --y por ende no pagados por los usuarios de
crédito-- y en un persistente flujo de nuevos créditos falsos, en
particular, de créditos relacionados no garantizados.

La continua validacién de créditos falsos y las elevadas tasas
reales de interés ganadas (devengadas pero no percibidas), formaron
parte de la mecédnica de crecimiento de una banca en aparente apogeo
que tendié a alimentarse por varias vias. Primero, las desmedidas
necesidades de financiamiento se expresaron tanto en una acelerada
expansién real de su pasivo exigible --también a razén de un 40%
por afio en el periodo 1978-1980-- como a través de fuertes presiones
sobre las tasas reales de interés pasivas, alcanzando el promedio
de estas ultimas al 13% al afio en ese periodo (véase cuadro
III-10). Segundo, con el objeto de cubrir los desmesurados gastos
unitarios de gestién que trajo consigo.el auge de la intermediacién
de fondos, la banca procuré mantener elevados mdrgenes unitarios de
intermediacién (vease cuadro I11-10), presionando las tasas de interés
activas.

El 'cuadro III-10 muestra el quiebre que experimentaron el
crecimiento de los fondos, las tasas reales de interés, los mdrgenes
de intermediacién, y los gastos de gestién del sistema financiero en
1986-1987, después que las depuraciones de cartera mala en 1982-1986,
eliminaron el grueso de la cartera falsa como factor de crecimiento.
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Cuadro III-10
CRECIMIENTO, TASAS DE INTERES Y RESULTADOS DE LA BANCA

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

Variables 1978- 1986-
1980 1988
a/

1. Tasa media de crecimiento real
por afio en %

a) Cartera de activos b/ 38.7 3.1

b) Pasivo exigible 39.8 4.9

¢) Producto (PGB) 8.1 6.2
2. Tasa media de interés real por afio en %

a) Cartera de activos a/ 19.6 8.2

b) Pasivo exigible 13.0 5.9
3. Margenes unitarios por afio como %

de los activos

a) Margen financiero o de intereses 6.9 2.6

b) Margen bruto 9.8 5.0
4. Gastos unitarios por afio como %

de los activos

a) Gastos de cartera 1.7 1.0

b) Gestién de gestién (apoyo operacional) 5.2 2.2
5. Resultado antes de impuesto como %

de los fondos que se sefialan

a) Activos 2.4 1.5¢/

b) Capital y reservas 21.7 21.3¢/

Fuente: Cuadros I-5, I-7 y I-9 de la primera seccién.

a/ Las tasas y proporciones de 1988 se obtuvieron a partir de la
informacién acumulada a octubre de 1988.

b/ Concepto amplio de cartera o activo circulante que define la
contabilidad bancaria. Incluye colocaciones de crédito, inversiones
(salvo activo fijo), interés por cobrar, y fondos disponibles.
La inclusién de los fondos disponibles en moneda nacional (netos
de canje) se debe a su falta de desglose en la informacién contable
suministrada por la Superintendencia en el periodo 1978-1981.

¢/ Incluye el reajuste de la Ley del Banco Central por ventas de
cartera en los resultados y en los activos.
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IV. REFORMAS A LA REGULACION Y SUPERVISION DE LA
SOLVENCIA DE LA BANCA

Las modificaciones que se introdujeron a la Ley General de Bancos
en noviembre de 1986 83 culminaron un proceso de reforma ‘que 'se
habia iniciado en 1980 con la clasificacién, por parte de la Super-
intendencia de Bancos, de las carteras de crédito segin categorias
de rieésgo. A mitades de 1981 se habian ampliado sustan¢ialmente las
atribuciones del Superintendente al capacitarlo para imponer prohi-
biciones a las decisiones de cartera de las instituciones financieras
que, a su juicio, presentaren inestabilidad financiera o adminis-
tracién deficiente. Estas prohibiciones se referian principalmente
al otorgamiento de créditos a personas relacionadas, a la concesién
de créditos sin garantias, a la renovacién por mds de treinta dias
de cualquier crédito, al alzamiento de garantias ‘de los créditos
vigentes y a otros aspectos del proceso crediticio.8 por otra parte,
en 1982 se habia iniciado el pleno aprovisionamiento del riesgo de
cartera de las instituciones financieras.

La reforma a la legislacién bancaria se propuso crear un marco
institucional para una "banca realmente privada, competitiva y estable
en el tiempo". 7 Este marco seria el que propiamente correspondia
a un mercado de crédito que operaba con tasas libres de interés,
sin restricciones cuantitativas al crédito, y sin lineas preferen-
ciales o subsidiadas de financiamiento. Como tal, era‘el marco que
deberia haberse implantado en forma previa al inicio de la 1ibera-
lizacién financiera en 1974,

Los principales cambios a la regulacién y supervisién de las
instituciones financieras consistieron en introducir una gama de
mecanismos de control a la solvencia y en un substancial retiro de
la garantia del estado a los depésitos. De acuerdo con los marcos
institucionales que se presentaron en la seccién precedente, las
reformas darian contenido a un modelo de banca "b1controlada" (vease
cuadro II-1, de 1la seccién 1D).

El modelo de banca bicontrolada se fundamentaba en los siguientes
principios. Primero el "riesgo compartido" expondria 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
tomaria resguardos anticipados para cubrir todas las pérdidas espe-
radas dejando al capital y reservas libre para enfrentar eventos
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imprevisibles e inciertos. Se abandoné de esta manera la doctrina de
enfrentar los riesgos de la banca a través de mayores dotaciones de
capital (o "capital de riesgo"). Tercero, el principio de la autorre-
gulacién de la solvencia detectaria situaciones financieras proble-
maticas sefialando los cursos de accién para superarlas. Con el objeto
de dar contenido a estos principios se adoptarian medidas tendien-
tes a: _

a) Otorgar transparencia a la situacién financiera de la banca
mediante informacién publica de la Superintendencia de Bancos, al
menos tres veces al afo, acerca de los riesgos en los activos, de
las provisiones que los cubren y de sus efectos patrimoniales.
La Superintendencia también podria proporcionar determinados ante-
cedentes de cartera a empresas privadas evaluadoras de riesgo. La
reforma limité con estas medidas el secreto bancario en el &dmbito
de las colocaciones en tanto que mantuvo reserva de informacién
sobre los depésitos individuales.

b) Controlar el riesgo de cartera a través de restricciones a
los créditos relacionados y de una definicién méds estricta del
concepto de garantias reales.

c) Retirar la garantia del estado a los depésitos a plazo, salvo
una garantia limitada para proteger los ahorros financieros de los

pequefios depositantes.

d) Introducir explicitamente presunciones sobre situaciones
financieras problemdticas y medidas para superarlas, incluyendo
aportes de capital por parte de los accionistas, la capitalizacién
de depésitos y la remisi6én de parte de las obligaciones del banco o
sociedad financiera.

e) Evitar que instituciones financieras con problemas de solven-
cia puedan mantenerse liquidas captando recursos del publico a través
de mayores tasas de interés pasivas.

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

1. Transparencia del riesgo en los activos y de la
situacién patrimonial de la banca

La Superintendencia de Bancos perfeccioné en diversas ocasiones el
método de clasificacién de las colocaciones segin categorias de
riesgo que introdujo en 1980. El apartado A-8 del anexo al documento
LC/R.758, mayo de 1989, presenta las definiciones de las categorias
de riesgo en la clasificacién de colocaciones. Estas categorias y
sus pérdidas esperadas son las siguientes:
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Clasificacién de créditos’ Categoria ‘ Pérdidas

esperadas
en §

Riesgo normal o A 0
Riesgo potencial superior S '

al normal B 1

Con pérdidas esperadas ‘ B- a ‘ 20
Con pérdidas esperadas ) ‘

significativas =~ - - o ¢ ' 60
IrrecuperableS'”~ e D Lo 90

Esta indtitucién informé por primera vez al publico los riesgos
de cartera’ del sistema financiero a mediados de 1987. El cuadro IV-1
presenta el riesgo medio de las colocaciones de 1l6s bancos y socie-
dades financieras en 1987 y 1988. El cuadro A-9 del anexo al documento
LC/R.758, mayo de 1989, muestra el desglose de las colocaciones de

las instituciones financieras segin categorias de riesgo, a partir

del cual 'se obtuvieron sus porcentajes medios de riesgo en mayo de
1987. ~

La Super1ntendenc1a f&;é en 1982 un calendario de constitucién
de: provisiones "globales" contra resultado que debia resguardar
el 100% del riesgo de pérdida de las colocaciones en poder de los
bancos 'y sociedades financieras 29 al 31 de diciembre de 1986. En
1985 extendié la evaluacién sistemdtica del riesgo en los activos
recurriendo a las mismas categorias de riesgo que introdujo para
las colocaciones, 'y requirié la pronta constitucién de provisiones
globales equivalentes al 100% de su riesgo. Al mismo tiempo, introdujo
el aprovisionamiento de la sobrevaloracién de los bienes y titulos
recibidos en pago por colocaciones fallidas, a ser enterado en forma
progresiva hasta completar el 100% al 31 de diciembre de 1986, e
inicié 1la revisién del valor contable de los activos fijos con el
objeto de adecuarlos a sus precios de mercado. A fines de 1986
alrededor del 95% de los activos de la banca eran objeto explicito
de evaluacién de riesgo y todos los riesgos se encontraban plenamente
aprovisionadds. Pot ultimo, dispuso que las colocaciores clasificadas
en la categoria D, como ‘asi mismo,” aquellas que permanezcan por mas
de un afio en la categoria C, no devengarédn intereses para los efectos
de determinar los ingresos de operacién de las instituciones finan-
cieras. ‘ < :
‘La Superintendencia'asimila us estimaciones de riesgo en‘los
activos con pérdidas esperadas "7", en relacién con sus valores de
libro. Para enfrentar eéstas pérdidas, 'al margen de su capital y
reservas, una institucién financiera dispone a una fecha determinada
de un stock de provisiones sobre sus activos riesgosos "Prov", y de
su resultado neto ngr, 91 1a comparacién entre estos fondos (sin
contar el capital y reservas) sitda a una institucién financiera en
una de las siguientes tres situaciones:
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Cuadro.1V-1

CLASTFICACION COLOCACIONES DE CREDITO EN 1987

T , % de riesgo 8/
Imstitucion . netoTessmsmmsesmommonanes TeTtToTesTEsesetees

Financiera Vta.Cartera b/ A mayo A Noviembre A mayo
de 1987 de 1987 de 1988
American Express 3.51 2.90 1.6
Concepcién X 3.51 3.69 3.5
Continental 0.23 0.12 0.08
Edwards COX 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
Nacién Argentina 2.18 1.84 1.66
Santiago X 12.19 9.56 9.56
Desarrollo X 2.91 2.67 . 2.67
Estado 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
Banespa 0.52 0.96 0.54
Espafol-Chile 3 4.79 4.66 ; 3.18
Exterior x 8.77 3.96 ©3.40
B.H.1.F. X 3.20 3.20 2.39
B.1.C.E. 6.77 . 4.52 3.72
Internacional b3 3.49 3.50 3.44
Nacional X 3.30 3.62 3.47
O'Higgins X 5.70 4.39 3.62
Osorno x 1.73 2.14 1.76
Real 0.57 0.85 0.85
Security Pacific 3.92 1.42 0.84
Sud Americano b3 5.99 4.58 4.21
Sudameris x 2.76 2.40 1.65
of America 3.04 0.65 0.78
Centrobanco L 9.28 8.54 ¢ 7.38
Chicago Continenta ) 1.48 0.37 0.37
Citibank ’ ' ' 2.49 2.49 - 2.52:
Morgan 0.09 0.18 0.34
Republ ic 4.22 2.64 2.60
Tokyo 9.89 19.40 19.40
Chase Mamhattan 0.41 0.53 0.36
Boston 0.64 0.60 0.57
Hong Kong 2.67 2.60 3.58
Atlas 1.16 1.25 1.04
Financo X 3.49 2.19 2.44
Condel | 6.19 5.59 5.83
Fusa _ X 2.15 2.15 2.22
TOTAL 6.58 5.65 5.33

fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, "Informacién Financiera®, mayo, noviembre de
1987 y mayo de 1988. '

8/ % de riesgo oficial = 1,0% clasificado en B, 20% de B, 60% de C y 90% de D.
b/ Institucién con obligacion de recompra de cartera. Las colocaciones cedidas no se incluyen en la clasifica-
cién.
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Si: (Prov + R -77) > 0 la institucién tiene un exceso de provisiones
para cubrir las pérdidas esperadas : (1 -1

(Prov + R - /7y = 0 la institucién cuenta con provisiones justas
para cubrir las pérdidas esperadas (1-2)

(Prov + R -Cfs < 0 la institucién tiene pérdidas esperadas no
provisionadas (1 - 3)

En el primer caso, el superdvit de recursos después de cubrir
las pérdidas esperadas, alcanza la siguiente propor016n "p"  del
capital y reservas "C" de la institucién financiera:

Prov + R -7
P o= (smmmssenoooens ) >0 (2 - 1)

‘En el segundo caso, los recursos cubren precisamente las pérdidas
esperadas., El capital y reservas de la institucién esta libre de
pérdidas esperadas. En este caso, su "compromiso patrimonial" es nulo:

Prov + R -7
1 I CEEPRPPTPERRE ) =0 (2 - 2)

" En el tercer caso, las pérdidas esperadas no provisionadas "com-
prometen" la siguiente proporcién del capital y reservas de 1la
institucién:

Prov + R - ﬂT‘
I it ) <0 (2 - 3)

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

C + Prov + R -77/
ep = (rm-r-mmomoneeoes ) = (1 +p) (3)

Si: cp < 1 1la diferencia con uno sefiala la proporcién de compromiso
patrimonial
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cp = 1 el compromiso patrimonial es nulo

cp > 1 el exceso a uno indica la proporcién de margen patri-
monial

El cuadro IV-2 muestra el comportamiento de los indices o coefi-
cientes de cobertura patrimonial de los bancos y sociedades finan-

cieras que la Superintendencia ha publicado en el transcurso de
1987 y 1988.

2. Limitacién del riesgo de cartera, en particular,
de créditos relacionados

La reforma a la Ley General de Bancos no alteré los limites bédsicos
de los créditos que una institucién financiera puede conceder a una
determinada empresa 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 igual o mayor valor. Pero, limité las garantias reales a aquéllas
que se constituyen sobre bienes "corporales" muebles o inmuebles
salvo algunas excepciones. Al mismo tiempo, redujo la toma de riesgos
en créditos relacionados al definir en forma mucho mds estricta el
concepto de entes vinculados a la propiedad y a la gestién de una
institucién financiera y al introducir diversas restricciones a la
concesidén de tales créditos.

Se definieron como relacionadas a la propiedad, las personas
naturales que poseen mds del 1% de las acciones de una institucién
financiera o que son socios de una sociedad accionista de la insti-
tucién que tengan una participacién superior al 5% en el capital o
utilidades de esas sociedades. Por su parte, son personas relacionadas
a la gestién de una institucién financiera, todo integrante de su
directorio o de sus cuadros gerenciales hasta sus agentes de oficina,
que tengan una participacién mayor al 5% en la propiedad de una
empresa a la que la institucién financiera extiende créditos (véase
diagrama A-10 del anexo al documento LC/R.758, mayo de 1989). Por
su parte, el otorgamiento de créditos relacionados quedé, entre
otras, afecto a las siguientes disposiciones:

a) El1 total de créditos otorgados a personas relacionadas mno
puede sobrepasar el capital pagado y reservas del banco, sin perjuicio
de los limites individuales de crédito que son aplicables a cada ente
relacionado por separado. '

b) No pueden otorgarse créditos a entidades relacionadas en
condiciones mds favorables que al resto de los deudores.

¢) La Superintendencia puede enunciar presunciones de relacién,
y ademds, puede calificar como relacionada a una determinada empresa
o persona. El diagrama A-10 del anexo al documento LG/R.758, mayo
de 1989, muestra el r”éfr de las presunciones que establecié en la
primera mitad de 1987.
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Cusdro 1V-2

CALIDAD DE ACTIVOS Y SITUACION PATRIMONIAL EN 1987 Y EN 1988

Coeficiente Cobertura Patrimonial en % a/

Instituciébn  eesesceicciemtoiscsttttit ittt
Financiera Vta.Cartera b/ A mayo A noviembre A mayo
de 1987 de 1987 de 1988
American Express 105.7 112.1 104.6
Concepcidn X 108.8 119.1 123.6
Continentatl 97.7 89.1 95.0
Edwards X 4.6 95.3 116.5
Chile X 119.3 118.4 120.4
Colombia 100.5 92.9 106.5
Crédito e Inversiones X 132.6 160.5 113.4
Nacién Argentina 79.9 93.8 105.9
Santiago X 106.4 1M11.9 112.9
besarrolio X 95.9 121.2 117.9
Estado 102.1 109.1 109.6
Pacffico X 9.7 85.2 115.3
Trabajo X 109.3 117.3 123.9
Do Brasil 103.2 106.2 111.6
Banespa 101.3 101.9 106.8
Espafiol -Chile X 108.2 119.6 108.3
Exterior X 88.8 98.7 100.1
B.H.I.F. X 100.6 126.9 122.7
B.I.C.E. 122.2 162.3 131.1
Internacional . X 90.8 104.1 101.0
Nacional X 101.8 118.0 115.8
O'Higgins X 116.0 133.0 137.5
Osorno X 114.0 132.3 122.9
Real : 104.5 105.7 103.5
Security Pacific 115.0 118.4 121.3
Sud Americano X 84.9 104.2 125.3
Sudameris X 107.9 117.2 116.6
Of America 102.9 97.4 100.3
Centrobanco 111.1 97.6 98.3
Chicago Continental 102.5 104.8 106.5
Citibank 100.1 110.0 107.1
Morgan 96.4 98.0 110.2
Republic . 108.0 128.8 114.0
Tokyo 106.5 105.6 109.3
Chase Manhattan 74.7 98.2 103.8
Boston 109.8 104.9 106.2
Hong Kong 98.1 107.7 105.7
Atlas 144.9 185.2 146.0
Financo X 88.8 100.6 111.6
Condel | 77.8 100.4 114.3
fusa X 112.0 123.4 126.5
TOTAL 107.0 114.4 114.0

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Informacion Financiera, mayo, noviembre de
1987 y mayo de 1988. :

8/ Coeficiente mayor que 100% indica que el patrimonio es superior al capital y reservas contables y
viceversa.

b/ Institucién con obligacién de recompra de cartera. Las colocaciones cedidas no se incluyen en la clasifica-
cioén.
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3. Retiro de la garantia del Estado a los depésitos

La reforma a la normativa bancaria dispuso el retiro de la garantia
del Estado a los depésitos a plazo seflalando que estos fondos cons-
tituian una inversién rentable que debia correr con los riesgos
propios de toda inversién.?3 El retiro tuvo lugar en forma progresiva
y culminé a fines de 1988.9% Se exceptué de este retiro una garantia
limitada a los depésitos a plazo disefiada para proteger a los pequefios
depositantes y ahorristas. Esta garantia cubre los depésitos a plazo
mediante cuentas de ahorro o documentos de propia emisién de los
bancos y sociedades financieras en poder de personas naturales por
obligaciones no superiores a 120 Unidades de Fomento, en una misma
institucién o en todo el sistema financiero, en cada afio calendario,
y con un tope de un 90%, equivalente a alrededor de 1 500 ddlares
de 1988.93

Una innovacién en materia de garantia del Estado, que trajo
consigo la reforma a la legislacién bancaria, consistié en mantener
la garantia del Estado al 100% de los depésitos a la vista. Se
argumenté que su falta de pago oportuno, en casos de insolvencia,
afectaria "gravemente y de inmediato" a la economia. Para los efectos
de esta garantia, los depésitos a la vista se definieron en forma
amplia al considerar como tales a los depésitos y obligaciones cuyo
pago puede ser requerido en forma incondicional, de inmediato o
dentro de un plazo inferior a treinta dias, y también a los depésitos
y captaciones a plazo a contar desde el décimo dia que precede al
de su vencimiento.

4. Presunciones sobre situaciones financieras problemiticas
y normas para superarlas

El nuevo titulo XV de la Ley General de Bancos enuncia presunciones
acerca de situaciones que comprometen la solvencia de las institu-
ciones financieras y la secuencia de medidas que deben adoptarse
para superar tales situaciones. Como las presunciones se enuncian
al 1° de enero de cada afio, con al apertura de los registros contables
del ejercicio, excluyen el resultado neto de sus definiciomes.

a) sunciones acerca de situaciones_de estabilidad anciera

Las presunciones acerca de hechos que acarrean una situacién de
inestabilidad financiera 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 Superintendencia de Bancos puede asi calificar, cuando:

- La razén deuda-patrimonio, una vez corregido monetariamente
el capital pagado y reservas 97 y deducidas las perdidas no
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provisionadas que aparezcan del estado financiero al 12 de enero
del afio correspondiente, exceda de 20 veces.

- Por efecto de pérdidas no provisionadas que aparezcan de
dos estados financieros consecutivos, se desprenda que de
mantenerse la proporcién de aumento de esas pérdidas en los

siguientes seis meses, la razén deuda-patrimonio excedera de
20 veces.

Si denominamos "PE" al pasivo exigible (depésitos, captaciones
y obligaciones e intereses por pagar que un banco adeuda a terceros)
la razén deuda patrimonio (d®) puede definirse como:

L ) (4)

en que: C = Capital y reservas.
Jr'No Prov = Pérdidas esperadas no provisionadas.

Esto permite escribir la primera presuncién de inestabilidad
financiera como:

de > 20 (3)

Si las pérdidas no provisionadas son nulas, la razén deuda-
patrimonio coincide con 1la relacién contable deuda-capital,
(d = PE/C), o apalancamiento del pasivo. En consecuencia, en el
futuro los bancos tampoco podrdn exceder este tradicional limite de
apalancamiento que ya estaba vigente antes de la reforma.

Las modificaciones a la legislacién bancaria dan por entendido
que las pérdidas no provisionadas que figuran en el denominador de
la razén deuda-patrimonio cuando un banco cae en alguna de las presun-
ciones de inestabilidad financiera, son importantes pero no sustan-
ciales. En este contexto, los duefios de un banco tienen la primera
" opcién de regularizacién a través de una capitalizacién "preventiva".
Si la reposicién de capital no se produce, o si la Superintendencia
encuentra insuficiente el aumento de capital propuesto por el direc-
torio, el banco no puede aumentar sus colocaciones ni efectuar inver-
siones, salvo en instrumentos emitidos por el Banco Central.

b) Presunciones acerca de problemas severos de solvencia

El enunciado de las presunciones acerca de hechos que ocasionan
problemas severos de solvencia en un banco o sociedad financiera,
al punto de comprometer el pago oportuno de sus obligaciones, recurren
en forma implicita al concepto de "compromiso patrimonial” que se
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definié en (2-3). Se presume que una institucién financiera cae en
severos problemas de solvencia, al margen de otras situaciones que
la Superintendencia de Bancos puede asi calificar, cuando:

- El valor de sus activos menos provisiones, deducidas las
pérdidas no provisionadas, menos sus pasivos exigibles, sea
igual o inferior al 40% del capital pagado y reservas, este
ultimo corregido monetariamente, al 12 de enero del afio corres-
pondiente.

- Se infrinjan en forma reiterada las normas de administracién
financiera impuestas por el Banco Central de Chile para otorgar
préstamos de urgencia a mds de 15 dias o para renovar los ya
concedidos. En estos casos se presumird que la institucién
financiera presenta problemas de liquidez permanente.

El apartado A-11 del anexo al documento LC/R.758, mayo de 1989,
muestra que la primera de estas presunciones es equivalente a un
compromiso patrimonial igual o superior al 60%.

Si una institucién financiera cae en una de las presunciones de
problemas severos de solvencia, su directorio debe ejercer la segunda
opcién de regularizacién. Esta alternativa consiste en la presentacién
de convenios a los acreedores a plazo. Estas proposiciones pueden
versar sobre la capitalizacién parcial o total de los depésitos a
plazo, la ampliacién de plazo, la remisién de parte de las deudas
del banco y cualquier otro objeto licito relativo al pago de deu-
das. Por lo tanto, salvo los depésitos a plazo de los pequeilos
ahorrantes cubiertos por la garantia del Estado, los restantes
depésitos a plazo pueden ser capitalizados o remitidos con el objeto
de recuperar la solvencia de un banco con problemas. La primera de
estas alternativas transforma a los depositantes en accionistas del
banco.

La tercera opcién de regularizacién es aplicable a una insti-
tucién financieras que califica en cualquiera de las anteriores
presunciones de solvencia. Esta opcién consiste en el rescate de un
banco o sociedad financiera con problemas_ financieros mediante
créditos concedidos por otras instituciones.100 Esta opcién admite
que la recuperacién de la solvencia de una institucién con problemas
reporta ventajas al conjunto del sistema financiero.

La reforma a la legislacién bancaria mantuvo la liquidaciodn
forzosa de una institucién financiera por parte de la Superintendencia
de Bancos, si tal institucién cae en una situacién de absoluta insol-
vencia.101 En este caso, el Banco Central goza de preferencia en
el cobro de sus acreencias, incluyendo los recursos suministrados a
la institucién en liquidacién para que ésta cumpla con el pago de
sus depésitos a la vista, y de sus depésitos a plazo hasta el tope
que establece la garantia a los pequefios ahorrantes. La masa restante
de depésitos a plazo, concurre al remanente de la liquidacién de
activos y pasivos del banco fallido, a prorrata de su participacién
en el concurso de acreedores. Sin embargo, la liquidacién es ahora
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una alternativa extrema en el contexto de las tres opciones inter-
medias anteriores para enfrentar problemas financieros.

5. Control de las tasas de interés pasivas

A fines de 1986 se introdujeron a la Ley Orgdnica de la Superinten-
dencia de Bancos diversas presunciones sobre administracién deficiente
e inestabilidad de las instituciones financieras. La presuncién d)
recogié la experiencia previa de presiones sobre las tasas de interés
pasivas que habia originado el anormal crecimiento de la cartera de
la banca, al calificar como inestable o con administracién deficiente
a la institucién financiera que "haya pagado tasas de interés al
publico que superen en un 20% o mds los promedios que corresponden
a instituciones financieras de su misma especie, en el curso de
tres o mds meses del mismo afio".

6. Constitucién de reservas técnicas

El nuevo marco institucional de la banca ligé la garantia del Estado
a los depésitos a la vista con la formacién de reservas de alta
liquidez a fin de que bancos y sociedades que eventualmente cayesen
en insolvencia, pudieran pagar oportunamente sus depésitos a la
vista. La respectiva norma establecié que en la medida que los
depébésitos a la vista (ampliamente definidos)103 de una institucién
financiera excedan de dos y media veces su capital y reservas, la
institucién deber4 mantener el exceso en una reserva técnica especial
--no sujeta a gravédmenes, embargos ni medidas precautorias-- consis-
tente en depésitos en el Banco Central, o en titulos emitidos por

esta entidad o por el Servicio de Tesoreria de la Nacién con plazos
de vencimiento no superiores a 90 dias.

7. Comentarios a la reforma de la regulacién y supervisién
de la solvencia de la banca

Las modificaciones a la legislacién bancaria que culminaron a fines
de 1986, dieron contenido al decisivo papel que la autoridad atribuyé
a fallas del marco institucional de la banca en la grave crisis
financiera que se desencadendé en 1981-1983. 104

No cabe duda que estas modificaciones representan un categérico
avance en el modelo de regulacién y supervisién de la solvencia de
las instituciones financieras. La entrega de informacién sistemidtica
al publico acerca del riesgo de cartera y de la situacién patrimonial
de los bancos y sociedades financieras parece no tener precedente
en los modelos de regulacién y de supervisién que se utilizan en
otros paises. El pleno aprovisionamiento del riesgo de las institu-
ciones financieras (con cargo a sus excedentes) y, en caso necesario,
la prescripcién automdtica de varias opciones de regularizacién de
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situaciones financieras problemdticas (con cargo a los accionistas
y a los depositantes), todo esto en presencia de un substancial
retiro de la garantia del Estado a los depésitos a plazo y del control
de las tasas de interés pasivas, son poderosos factores que preservan
y promueven una banca solvente. En casos de liquidacién el Banco
Central goza de preferencia en el cobro 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.
Sin embargo, hasta ahora, la validacién de la reforma contimia
pendiente. En el intertanto, no han ocurrido contracciones econémicas
ni situaciones financieras problemdticas que la pongan a prueba.

El nuevo modelo de regulacién y supervisién de la solvencia de
la banca estd abierto a diversos comentarios sobre las presunciones
de solvencia, el retiro de la garantia del Estado a los depésitos,
la reserva técnica, el control de las tasas pasivas de interés, y las
atribuciones de la Superintendencia. Estos comentarios no afectan
las bases del nuevo marco institucional pero pueden contribuir a su
perfeccionamiento.

a) esunciones acerca situacione ancieras proble icas

El uso de variables distintas para definir las presunciones de
inestabilidad financiera y de problemas de solvencia, recurriendo
en el primer caso a la razén deuda-patrimonio y en el segundo (en
forma implicita) al compromiso patrimonial, trae consigo anomalias
en los rangos en los que actian estas presunciones y, por ende, en
el orden en el que deberian adoptarse las medidas de regularizacién.
Estas anomalias quedan de manifiesto si se divide el numerador y el
denominador de la relacién deuda-patrimonio que se definié en (4)
por el capital y reservas (C):

d® m cc e mmmieomean- - (6)

en que: "d®" es la razén deuda-patrimonio, "d" es la relacién deuda-
capital, y "cp" es la proporcién de compromiso patrimonial.

El grdafico IV-1 presenta las zonas en las que actian las presun-
ciones a) de inestabilidad financiera y de problemas de solvencia a
partir de sus respectivos limites d® > 20 y cp > |0,6]. Al mismo
tiempo, grafica la relacién entre la razén deuda-patrimonio y la
proporcién de compromiso patrimonial para instituciones financieras
con relaciones deuda-capital comprendidas entre 5 y 20. Se observa
que instituciones financieras con relaciones deuda-capital mayores
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Griafico IV-1
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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 compromisos patrimoniales. Esta secuencia
refleja adecuadamente la magnitud de los problemas financieros y el
orden de las respectivas medidas de regularizacién. Sin embargo,
instituciones con relaciones deuda-capital menores que ocho se sitdan
primero en la zona de problemas de solvencia y enseguida en la zona
de inestabilidad financiera, trastocando el orden légico de las
presunciones y la de sus respectivas medidas de normalizacién. Estas
instituciones pueden mostrar compromisos patrimoniales de hasta un
60% y no calificar para ninguna de estas presunciones. En la medida
que sus compromisos patrimoniales exceden el 60%, deberian primero
capitalizar depésitos a plazo y sélo mds adelante, cuando también
caen en la presuncién de inestabilidad financiera, solicitar aportes
de capital a sus duefios.

Estas discordancias pueden despejarse recurriendo al compromiso
patrimonial como tunico concepto para evaluar la solvencia de las
instituciones financieras. La definicién de rangos de compromiso
patrimonial permitiria ordenar en una sola escala diversas situaciones
de solvencia, y dependiendo del grado de compromiso, las correspon-
dientes medidas de regularizacién.

b) Retiro de la garantia del Estado a los depésitos a plazo

El objetivo de vigilancia del riesgo en los activos y de la
situacién patrimonial de las instituciones financieras que persigue
el retiro de la garantia del Estado a los depésitos a plazo, depende
de la credibilidad que los depositantes atribuyan al riesgo de pérdida
en casos de insolvencia. Valdés y Lomakin aportaron evidencia que
indica que en 1987 el promedio de los depositantes ha continuado
comportdndose tal como si sus depésitos contaran con una garantia
implicita del Estado.106 La garantia a los depésitos a la vista y
la garantia limitada a los depésitos a plazo pueden haber contribuido
a este comportamiento. :

Sin embargo, tal como sefialan estos autores, el control del
riesgo en los activos y la situacién patrimonial de las instituciones
financieras no escapa actualmente a los depositantes interbancarios
y a los grandes inversionistas institucionales, en_particular, a
las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP).107 Pero en este
caso, la propia transparencia del riesgo y de la situacién patrimonial
que informaron los cuadros IV-1 y IV-2 dificilmente los expondrd al
riesgo de capitalizacién de sus depésitos. Los inversionistas insti-
tucionales y otros depositantes informados no esperardn a que el "com-
promiso patrimonial" de un banco o sociedad financiera se aproxime
al 60% sino %ge retirardn sus depésitos mucho antes que se alcance
este limite.l08

La duda en cuanto al control del riesgo y de la situacién
patrimonial de las instituciones financieras que efectivamente estdn
ejerciendo los depositantes, se extiende a los conceptos de banca
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bicontrolada que ha propuesto la reforma. Lo logrado hasta ahora,
podria constituir mds bien un modelo de banca con controles sélo
por parte de la autoridad.

c) Cons cién de res as técnicas

En su reciente revisién sobre gestién bancaria y crisis finan-
cieras, Aristébulo de Juan enfatizé las nitidas diferencias que
presentan las relaciones entre solvencia y liquidez en las empresas
productoras de bienes y servicios, por un lado, y las instituciones
financieras por el otro. En tanto que las empresas productoras de
bienes y servicios no financieros pueden volverse iliquidas a pesar
de ser solventes, una caracteristica distintiva de la banca es que
la insolvencia invariablemente precede a la iliquidez.lo9 La capa-
cidad de los bancos de captar dinero del publico, la elevada relacién
deuda-capital con la que operan, y la dimensién de su portafolio,
son las diferencias fundamentales entre las instituciones financieras
y no financieras que permiten a las primeras continuar enfrentando
el pago de sus compromisos no obstante presentar agudos problemas
de solvencia.

La relacién entre insolvencia e iliquidez en instituciones finan-
cieras seflala la principal limitacién conceptual que afecta al
procedimiento de la reserva técnica que introdujo la Nueva Ley General
de Bancos. Este procedimiento no califica el requisito de reservas
en funcién de la situacién de solvencia de las instituciones finan-
cieras. Las dotaciones (contables) de capital y reservas de estas
instituciones, o un miltiplo de estas dotaciones, tal como las 2.5
veces que considera el articulo 80 bis, no tienen en si mismas ningin
significado claro de solvencia. Por esta razén, la comparacién de
estas magnitudes con los depésitos a la vista (ampliamente definidos)
es inadecuada para prescribir la formacién de reservas,

El cotejo entre los depésitos a la vista ampliamente definidos
con el miltiplo de capital y reservas que se ha sefialado, puede
requerir que instituciones financieras enteramente solventes tengan
que inmovilizar fondos en reservas técnicas en dos situaciones alter-
nativas, no obstante que siempre estarian en condiciones de responder
por estos depésitos al margen de tales reservas. Primero, la formacién
de reservas técnicas permanentes por el hecho de haber logrado una
s6lida base de depésitos a la vista. La incongruencia de esta situa-
cién es mds clara si se considera que las cuentas corrientes son un
pilar del negocio bancario, un indice de la aceptacién de una insti-
tucién financiera en la plaza y un importante factor que gravita en
un menor costo de captacién de fondos. Segundo, la constitucién de
reservas técnicas transitorias en dias determinados, a raiz de
incrementos puntuales en los depésitos vista ampliamente definidos,
ocasionados por concentraciones en los vencimientos de depésitos a
plazo, por incrementos de colocaciones con contrapartida en los
saldos en cuenta corriente y por otros factores. En este caso, lo
inadecuado de la reserva técnica se deriva del hecho de que estas
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situaciones transitorias no comprometen ni guardan relacién con la
situacién de solvencia de las respectivas instituciones financieras.

Las limitaciones en el disefio de la reserva técnica, también
pueden manifestarse en el futuro cuando instituciones financieras
afectas a las presunciones de inestabilidad financiera o de problemas
de solvencia no queden afectas a reserva técnica a causa de su
reducido nivel de captacién de depésitos a la vista. En este caso,
sin embargo, la formacién de una reserva puede contribuir a estabi-
lizar los depésitos de las instituciones financieras envueltas al
afianzar ante el publico la percepcién de mayor seguridad en el pago.

En suma, en tanto que en instituciones financieras enteramente
solventes la reserva técnica que contempla la nueva Ley General de
Bancos es innecesaria y su aplicacién entraba su desarrollo al
inmovilizar recursos, en bancos o sociedades financieras inestables
o con problemas de solvencia, la reserva técnica es una medida

prudente, pero bien puede no constituirse si su base de depésitos a
la vista es reducida.

d) Atribuciones de la Superintendencia de Bancos e Instituciones

Financieras

La Superintendencia estd bien posicionada para efectuar
periédicas estimaciones comparativas de los riesgos que, a su juicio,
presentan las instituciones financieras bajo su supervigilancia, y
para informar al publico de tales riesgos. Sin embargo, la medicioén
de los diversos riesgos que contiene el balance de un banco no cuenta
con métodos definidos y de general aceptacién ni mucho menos con
procedimientos que permitan sumarlos en indices globales de
riesgo.

Las mediciones de riesgo se orientan habitualmente al riesgo de
insolvencia de los bancos y, en el dmbito de éste, se concentran en
el riesgo de cartera, tal como la medicién que presenta el cuadro
IV-1. El riesgo que se ha medido es esencial, pero es incompleto, y
ademds, estd sujeto a mdrgenes de error y a diferencias legitimas
de opinién en relacién con la probabilidad de ocurrencia de hechos
futuros que inciden en el valor de los activos.

Supéngase dos bancos idénticos con un riesgo de colocaciones
de un 4%. El banco "1" es reevaluado por analistas de la Superinten-
dencia adversos al riesgo en tanto que el banco "2" es reevaluado
por analistas mds proclives al riesgo. Estas evaluaciones reclasifican
algunos de los créditos previamente ubicados en la categoria B menos
en la categoria C, en el caso del primer banco, y en la categoria B
en el caso del segundo. La reclasificacién aumenta el riesgo de
cartera del banco "1" al 6% y reduce el riesgo de cartera del banco
ngn gl 2%, tornando al primero tres veces mis riesgoso que el segundo.
A raiz de esto, aumentan los requisitos de provisiones del banco
"1l" y su tasa de interés de captacién, en tanto que se reducen los
requisitos de provisiones y la tasa de interés de captacion del
banco "2".
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Este argumento muestra los efectos patrimoniales que pueden
ocasionar errores de la Superintendencia en la medicién del riesgo
de los bancos. No obstante que firmas privadas también pueden evaluar
estos riesgos, tales mediciones se efectian a pedido, pueden no ser
publicas, y tampoco inciden en los requisitos de provisiones.

El poder que otorga a la Superintendencia de Bancos su papel de
evaluadora oficial del riesgo en los activos de la banca, y las
atribuciones que le otorga la nueva legislacién bancaria para cali-
ficar situaciones de inestabilidad financiera y de problemas de
solvencia, al margen de las presunciones establecidas, como asimismo,
para calificar a empresas o personas como relacionadas, al margen
de sus propias presunciones, apuntan hacia un exceso de poderes

discrecionales de la Superintendencia que no tienen un contrapeso
adecuado.

Resumen y conclusiones

1. Las vigorosas medidas de liberalizacién del mercado de crédito
que se pusieron en marcha a partir de fines de 1973, no fueron
acompariadas de una adecuacién del marco institucional de regulacién
y supervisién de la solvencia de la banca. Es mds, a partir de 1977
terminaron por 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
instituciones financieras. Por esta razén, mds que de una politica
de liberalizacién financiera, la experiencia de Chile en el periodo
1974-1981 corresponde a un caso de "descontrol" financiero.

2. El1 "descontrol" se manifesté desde el inicio de la libera-
lizacién financiera en desmesuradas tasas de crecimiento de las
colocaciones de crédito y en tasas reales de interés anormalmente
elevados. Esta explosiva combinacién formé parte de una mecdnica de
crecimiento con créditos "falsos" que condujo a situaciones finan-
cieras problemdticas tan pronto como en 1975-1976. La persistencia
de la misma mecdnica en los afios siguientes, con un ritmo de expansién
de la cartera equivalente a cinco veces la tasa de crecimiento del
producto, y con tasas reales de interés activas equivalentes a tres
veces la tasa de crecimiento del producto, dieron oportuno aviso de
la crisis de solvencia de la banca privada nacional que terminé por
irrumpir en 1981. En consecuencia, la falta de experiencia con los
procesos de liberalizacién financiera sélo pueden invocarse parcial-
mente para dar cuenta de esta crisis. La autoridad no solo reaccioné
en forma tardia frente a las fallas de los mecanismos de control de
la solvencia, sino que ademds, quedé a la zaga en la supervisién 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 liquidacién de un significativo nimero de instituciones
financieras nacionales, confirmaron al modelo de regulacién y super-
visién de banca descontrolada como el arreglo institucional que
conduce a la peor asignacién de recursos crediticios y a las mayores
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pérdidas para la sociedad. Las ventas de cartera mala de la banca
privada nacional fueron equivalentes a alrededor del 28% de sus
colocaciones totales, y al 18% del PGB de 1985. Esto, sin contar
las pérdidas de cartera de las instituciones financieras que se
sometieron a liquidacién.

4. El modelo de crecimiento de un banco con cartera "falsa"
muestra que el descontrol de los mecanismos de regulacién y super-
visién de la solvencia, puede impulsar a la banca a un ritmo de
crecimiento de sus fondos que va mucho mds alld del que razonablemente
puede atribuirse el crecimiento del sector real de la economia.
Simulaciones con este modelo sugieren que un poco menos de la mitad
del desusado crecimiento de la cartera del sistema financiero en el
periodo 1978-1981 corresponde a créditos "falsos". La capitalizacién
de una parte substancial de los intereses ganados por la banca (presu-
miblemente del orden del 40%), en presencia de tasas activas de
interés de alrededor de un 20% al afio, hicieron de esta prdctica un
factor central de acumulacién de cartera mala en ese periodo. Por
otra parte, la evidencia muestra que la prdctica de autopréstamos
mediante créditos "relacionados" mal garantizados, jugaron un papel
igualmente significativo en el arrastre de cartera mala. En conse-
cuencia, puede avanzarse la hipétesis de que la liberalizacién del
mercado de crédito, en presencia de una banca descontrolada, condujo
en el caso de Chile, a un "choque" de crédito.

5. El devengamiento de intereses anormalmente elevados --pero
pagados sé6lo parcialmente por los usuarios de crédito-- ofrece
simultdneamente una explicacién a las elevadas tasas reales de interés
que la contabilidad registré como 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 los ochenta.

6. Estos antecedentes apoyan el punto de vista de que el "des-
control" de la calidad de la cartera y de la solvencia de la banca
que prevalecié al liberalizarse el mercado de crédito, es un factor
esencial que generé la crisis financiera de comienzos de los ochenta.
La banca no fue meramente un receptdculo pasivo que terminé por
recoger en créditos de alto riesgo las inconsistencias en las poli-
ticas macroeconémicas y las distorsiones en el sistema de precios.
Por el contrario, la banca puso en marcha una mecdnica propia o
endégena de acelerado crecimiento con cartera de alto riesgo. Es
significativo que una vez que se descargé la cartera mala de los
activos de la banca, cayeran simultdneamente el crecimiento de sus
fondos, las tasas reales de interés, y sus mirgenes de intermediacién.

7. 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 bicontrolada, 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 depésitos.

Sin embargo, la garantia implicita a los depésitos a plazo que
un segmento del publico depositante seguiria atribuyendo al Estado,
conduce en la préctica a un modelo de banca con "controles" a la
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solvencia s6élo por parte de la autoridad. Esta situacién otorga
gran importancia a la supervisién de la calidad de la cartera que
ejerce la Superintendencia de Bancos considerando que el mercado de
crédito ha permanecido esencialmente libre.

Por otra parte, el papel de la Superintendencia de Bancos como
evaluadora "oficial" del riesgo de los activos de las instituciones
financieras es mds consistente con una garantia estatal optativa a
los depésitos que con su retiro. La garantia estatal optativa, contra
el pago de una prima, constituye una salvaguardia a errores de
medicién por parte de la Superintendencia que pueden abultar el
riesgo de los bancos y sociedades financieras.

8. La reforma introdujo cambios fundamentales al marco institu-
cional de la banca al hacer transparente el riesgo de los activos y
la situacién patrimonial de las instituciones financieras, al insti-
tuir el principio del pleno aprovisionamiento de los riesgos medidos,
y al introducir mecanismos de autorregulacién de la solvencia que
contemplan procedimientos automdticos de reposicién de capital y de
distribucién de las pérdidas entre los aportantes de fondos segun
sea el caso. No cabe duda que estos mecanismos contribuirdn efecti-
vamente a prevenir la repeticién de problemas de solvencia en el
futuro.

Sin embargo, las presunciones sobre situaciones financieras
problemédticas pueden actuar en forma descoordinada y el disefio de
la reserva técnica padece del defecto de no considerar la situacién
de solvencia de las instituciones financieras. La revisién de estos
aspectos deberia efectuarse en forma conjunta eximiendo los requisitos
de la reserva técnica a las instituciones que de acuerdo con los
propios criterios de la Superintendencia son enteramente solventes.
Por otra parte, las atribuciones discrecionales de la Superintendencia
de Bancos en relacién con la solvencia de las instituciones finan-
cieras, al margen de las presunciones establecidas, y en relacién
con los créditos relacionados, también al margen de las presunciones
establecidas, ameritan una instancia de apelacién localizada fuera
del sector financiero, que sirva de contrageSo a estas atribuciones
en situaciones expresamente calificadas.ll
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