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Introduccion

Esta minuta tiene como objeto describir las principales caracteristicas de la banca local y, asi, servir
de eje para los otros documentos de la separata. Por tal motivo, el analisis se centra en la evolucién
de sus principales indicadores en las ultimas tres décadas Este andlisis abarca la profundidad del
sistema bancario, la composicion de sus activos y pasivos, la trayectoria de las principales medidas
de riesgo, la rentabilidad y la solvencia patrimonial.

Es importante sefialar que el periodo que abarca este estudio esta caracterizado por una etapa de
recuperacion de la estabilidad y solvencia de la industria, después de la crisis bancaria de los afios
80. De esta manera, muchos de los cambios regulatorios introducidos en las décadas mas recientes
recogen la experiencia y lecciones de la crisis, como la exigencia de niveles minimos de adecuacién
de capital y el perfeccionamiento de la normativa de provisiones por riesgo de crédito.
Adicionalmente, se destaca la importancia del proceso gradual de internacionalizacion de la banca
y la ampliacion de los negocios bancarios a través de filiales.

Asi, el sector bancario, medido por sus colocaciones, ha aumentado su profundidad en las ultimas
décadas, llegando en el Gltimo afio a niveles similares a los de paises avanzados en torno al 90% del
PIB. En este proceso, se observa un aumento de la concentracién, donde 6 bancos acumulan cerca
del 90% de los activos totales, aunque con menores margenes operacionales y holguras de capital
que tienden a aumentar en lo mas reciente. En cuanto a su estructura de pasivos, los depdsitos
totales (vista y plazo) son la principal fuente de fondeo, representando entre un 60 y 70% de los
pasivos totales. En tanto, el crédito corresponde al principal negocio de la banca, donde las
colocaciones alcanzan mas del 70% de los activos del sistema. De éstos, el crédito a empresas
representa alrededor del 60%, mientras que los hogares participan con un 11% en consumo y 30%
para hipotecario. En particular, el crédito a grandes empresas concentra alrededor del 80% de la
cartera comercial. De esta manera, la banca estd expuesta principalmente al riesgo de crédito,
donde la morosidad, a fines de 2020 es de alrededor del 1,5% de las colocaciones totales, lo que es
bajo respecto a patrones histéricos. En cuanto a su rol transformador de madurez, los bancos
mantienen un descalce estructural de plazos entre activos y pasivo de 12 a 18 meses. Por otro lado,
el riesgo cambiario es acotado para el sistema, dado que el descalce en moneda extranjera (ME),
principalmente en délares, es menor al 1% de sus activos.

Consolidacion del sector bancario

El mercado del crédito ha aumentado su profundidad en las ultimas décadas, lo que queda
evidenciado por el nivel alcanzado del crédito bancario y no bancario, al sector no-financiero,
publico y privado, que supera 1,5 veces el PIB en los ultimos afios, llegando a cifras similares a los
de paises avanzados. (grafico 1). Debe considerarse que, al comparar la economia chilena con otros



paises, la deuda del gobierno es relativamente menor que los observados en las economias
avanzadas.
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Suiza, Reino Unido y Estados Unidos.

(2) Incluye créditos al gobierno general.

Fuente: BIS.

Esto ha permitido que el desarrollo del mercado crediticio mantenga una relacion con la actividad
econdmica, donde destaca la banca como un importante oferente de crédito en Chile, a niveles
superiores al 90% del PIB (grafico 2.A). No obstante, el sector no-financiero ha ampliado su acceso



a otras alternativas de financiamiento. Por ejemplo, mediante la emisidn de bonos en el mercado
local y externo, y a través de la inversidon extranjera directa (IED) (gréfico 2.B). Los préstamos
asociados a IED se originan en la relacién matriz-filial de las empresas, los que se caracterizan por
estar expuestos a menores riesgos de renovacién de la deuda y a comportamientos de pagos
distintos respecto a otros tipos de crédito.

Grafico 2
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(1) Periodos de fragilidad financiera de acuerdo con Martinez et al. (2017).
(2) Valores aproximados en base a informacion contable y administrativa.
Fuente: Elaboracion propia en base a Martinez & Oda (2021), informacion de la Achef, CMF y el BCCh

Cabe destacar que, desde los afios noventa, la industria bancaria ha experimentado una
consolidacion en el nimero de instituciones y una mayor concentracion de sus operaciones (grafico
3). Esta caracteristica se sustenta principalmente a través de fusiones de bancos con alta
participacién de mercado y la absorcion de las sociedades financieras existentes, las que
posteriormente se transformaron en la figura de divisiones de consumo. Estas divisiones
mantuvieron en general caracteristicas similares a las de las sociedades financieras, pero su
vulnerabilidad se mitigd al integrarse a entidades bancarias mas capitalizadas y con portafolios mas
diversificados.

Ademas, durante esa década y la primera de este siglo, se materializaron una serie de fusiones de
bancos de mayor tamafio que, junto con la adquisicidn de filiales locales y externas, generaron un
aumento de la concentracién de la industria. Lo anterior se tradujo en que, a la fecha, los 6 bancos
representan cerca del 90% de los activos del sistema. Los principales hitos fueron las fusiones de
Banco Santander con Banco Santiago (2002), Banco de Chile con Banco de A. Edwards (2002), Banco
Ital con Corpbanca (2016) y, en lo mas reciente, Scotiabank con BBVA (2018). Por su magnitud,
algunas de estas fusiones decantaron en mayores requerimientos de capital para estas entidades
bancarias de mayor tamafio que se originaron producto de estas integraciones.



Gréfico 3

Panel A: Bancos por Cluster (*) Panel B: Concentracion de Activos
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(*) La agrupacion por clisters se basa en la metodologia de Jara & Oda (2014).
Fuente: Elaboracidon propia en base a informacion de la CMF.

Ya en la ultima década, parte del crecimiento de la actividad de la industria bancaria ha sido
consecuencia de un proceso de internacionalizacién; por ejemplo, a través de la adquisicion de
bancos en el exterior. Asimismo, durante dicho periodo se materializé un proceso de integracion de
emisores de tarjetas a la banca, las que se constituyeron como sociedades de apoyo al giro bancario
(SAG). Esto ha aportado en la consolidacidon de las colocaciones de la banca, que se mantiene en un
maximo histérico, dando cuenta del nivel de integracion existente (grafico 4).

Gréfico 4
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Fuente: Elaboracidon propia en base a informacion de la CMF.



Composicion de los activos

Una de las caracteristicas del sistema bancario local es que la intermediacién ha sido su principal
linea de negocio. Por ello, sus activos estdan compuestos fundamentalmente por colocaciones y su
mayor fondeo corresponde a depdsitos (vista y plazo). Asi, las colocaciones representan alrededor
de un 70% de los activos del sistema bancario, siendo las comerciales las mas relevantes, pese a que
en los ultimos afios han reducido su importancia relativa (grafico 5).

En general, los cambios en la composicidn de las colocaciones y la dindmica del crédito han estado
vinculados al entorno econdmico y regulatorio. Asi, una parte importante del aumento de las
colocaciones de la banca en la década de los noventa se debié al incremento de los créditos de
consumo producto del marco regulatorio que favorecian politicas flexibles en su otorgamiento. Sin
embargo, cambios normativos introducidos por la Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras (SBIF), como la disminuciéon del plazo maximo de castigos, explican la desaceleracion de
las colocaciones de consumo a partir de la segunda mitad de esa década'/. En ese periodo, cerca
de un 14% de las colocaciones totales de la banca correspondian a créditos hipotecarios destinados
al financiamiento de viviendas, destacando la importancia de la banca como principal proveedor de
este tipo de créditos. Su participacidn aumentd sostenidamente en las siguientes décadas debido a
la mayor importancia relativa que han adquirido los créditos hipotecarios via mutuos hipotecarios
no endosables, en desmedro de letras de crédito y mutuos hipotecarios endosables (Oda &
Sepulveda, 2014).

Grafico 5
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(*) Otros instrumentos financieros incluyen depdsitos interbancarios.
Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de la CMF.

l/ Durante el primer lustro de la década de los noventa, las colocaciones de consumo del sistema crecieron mas de 25% real anual en
promedio, aumentando su participacion desde un 4% a un 12% del total de colocaciones en similar periodo.



Por su parte, la cartera comercial ha reducido su incidencia en los ultimos afios. En general, la
evolucidn del crédito comercial ha mantenido una relacién directa con la actividad econdmica la
que, sin embargo, ha tendido a desalinearse a partir del afio 2020 debido al efecto de los programas
estatales del Fogape y la liquidez provista por el Banco Central a través de la Facilidad de Crédito
Condicional al Incremento de las Colocaciones (FCIC), en el dinamismo del crédito comercial?/. En
cuanto a la distribucidn de las colocaciones, segun el tamafio de las empresas deudoras, destaca la
importante incidencia de las firmas evaluadas individualmente -correspondientes a las de mayor
tamafio- que representan alrededor de 80% de la cartera, pero que ha tendido a disminuir en los
ultimos afios. En tanto, la cartera de evaluacién grupal -asociadas a empresas de menor tamafo- ha
mostrado un mayor dinamismo en el ultimo tiempo debido, fundamentalmente, a los créditos
correspondientes a los programas estatales ya sefialados.

Composicidn de los pasivos

La principal fuente de financiamiento de la banca son los depésitos, en particular, en la modalidad
a plazo. En las recientes décadas, estos pasivos han representado mas de la mitad del total. Sin
embrago, en el ultimo afio y como consecuencia de los retiros de ahorros previsionales, se observa
una mayor contribucion de los depdsitos a la vista, a diferencia de los depdsitos a plazo que han
tendido a reducir su incidencia en la estructura de financiamiento de la banca (grafico 6).

La evolucidn de la estructura de pasivos de la banca mostré un crecimiento relevante de letras de
créditos hipotecarias en los noventa y una fuerte contraccién a partir del afio 2003, debido a Ia
sustitucion de estos instrumentos por bonos (senior y subordinados). El uso de estos pasivos de
largo plazo reduce el descalce de madurez con el financiamiento de créditos de mayor plazo, como
los destinados a créditos para la vivienda. En este contexto, una parte importante del desarrollo del
mercado de bonos bancarios de largo plazo se explica por la participacion de inversionistas
institucionales en el ambito local, como los fondos de pensiones y las compaiiias de seguros de vida,
y las menores restricciones para emitir bonos en los mercados internacionales.

Ademas de la tenencia de bonos por parte de inversionistas institucionales, los fondos de pensiones
y, principalmente, los fondos mutuos toman una parte relevante de los depésitos a plazo bancarios,
los que representan cerca de un 9% de los pasivos de la banca. Esta participacion, sin embargo,
difiere entre las instituciones, donde bancos medianos muestran una mayor dependencia al
financiamiento institucional, exponiéndolos a una mayor volatilidad en su fondeo (Recuadro V.1,
IEF Primer Semestre 2015). No obstante, cabe sefialar que, en la estructura de pasivos de la banca,
los depdsitos minoristas, es decir, aquellos constituidos por personas naturales y empresas no
financieras, representan mas del 50% del total.

En lo mas reciente, desde mediados del afio 2020, se ha incrementado el financiamiento con el
Banco Central (BCCh) debido al uso de la FCIC, la que representa actualmente alrededor de un 10%
de los pasivos de la banca (grafico 6). Esta linea tuvo como objetivo otorgar incentivos para que los
bancos mantuvieran la provisidn de créditos a hogares y a empresas pequefias y medianas durante
la pandemia, las que se complementaron con las lineas Fogape Covid y Reactiva®/. La naturaleza de

2/ Ambos programas favorecieron la provision de crédito durante el periodo de menor crecimiento de la actividad econémica ocasionado
por la pandemia. Ver recuadro 1.2 en IPoM de septiembre de 2020 y recuadro I11.1 en IEF del primer semestre de 2021.

3/ Ver recuadro 1.1 en IEF del segundo semestre del 2020, recuadro I11.1 en IEF del primer semestre del 2021 y Capitulo 11l del IEF del
segundo semestre del 2021.



este programa difiere de aquellos otorgados al sistema financiero con motivo de la crisis bancaria
de los 80, debido a que el propdsito de estos ultimos, ademas de aliviar la carga financiera de los
deudores, fue fortalecer la solvencia de las instituciones financieras.

Grafico 6
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Fuente: Elaboracidon propia en base a informacion de la CMF.

Perfil de Riesgos

Crédito Dado que las colocaciones son los activos mas relevantes de la banca, el principal riesgo es
el de crédito. Para la medicidn de este riesgo se utiliza tradicionalmente la cartera vencida, el stock
y gasto de provisiones, y mas recientemente, la mora de mas de 90 dias. Para este Ultimo, solo se
tienen registros desde 2009 y su nivel a fines de 2020 es de alrededor de un 1,5% para el total de
las colocaciones, con algunas diferencias entre las distintas carteras (grafico 7). Cabe sefalar que
estos indicadores estan influenciados tanto por la cobertura de garantias como de los castigos
(Alfaro et al., 2008). Por otro lado, las provisiones son de caracter prospectivo, las cuales cubren las
pérdidas esperadas.

El riesgo de crédito, medido a través del indice de cartera vencida, tiende a incrementarse durante
los diversos periodos de fragilidad financiera, especialmente el de las colocaciones de consumo, a
excepcidn de la reciente crisis econdmica originada por la pandemia (grafico 8)*/. Los indicadores
de riesgo de crédito de cardcter mas prospectivo, -stock y gastos de provisiones- también tienden a
aumentar en los periodos de debilidad financiera y su dindmica también ha estado influenciada por
diversos cambios normativos (Matus, 2015).

4/ Los diversos programas de alivio contribuyeron en la disminucién de los indicadores de morosidad de la cartera hogares. Asi, el uso
prog Yy 8

de los recursos obtenidos por aquellos deudores que solicitaron el retiro parcial de sus ahorros previsionales y las reprogramaciones de

créditos durante 2020, contribuyeron a atenuar la materializacion de impagos (IEF del segundo semestre de 2021).



Grafico 7
Indicadores de Riesgo de Crédito
(porcentaje de las colocaciones respectivas)
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de la CMF.

Gréfico 8
Comparacion Riesgo de Crédito (*)
(porcentaje)
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(*) El periodo O corresponde a jul.98 para la Crisis asidtica, sep.09 para la Crisis Financiera Global y oct.19 para el Estallido Social.
Fuente: Elaboracidon propia en base a informacion de la CMF.

Mercado Los principales riesgos de mercado al que estdn expuestos los bancos en Chile son los de
tasas de interés y monedas. De acuerdo con la normativa vigente, los bancos no pueden invertir
directamente en acciones ni en commodities, sin embargo, a través de filiales, pueden efectuar este
tipo de inversiones, por ejemplo, en acciones a través de filiales constituidas como corredoras de
bolsa.

El riesgo de tasas de interés se origina por el descalce estructural de plazos de los bancos y que se
materializa por fluctuaciones de las tasas de corto plazo. Dada la naturaleza de la hoja de balance
de la banca, sus activos -principalmente colocaciones- tienen un plazo promedio superior al de los
depdsitos, de manera que, cuanto mayor es el descalce, mayor es el riesgo de repricing frente al
rollover de sus activos y pasivos (Martinez & Oda, 2017). Asi, se observa que la brecha maxima



registrada durante el periodo de analisis alcanzd a 18 meses en el afio 2016, la que ha tendido a
reducirse en los Ultimos afios (grafico 9).

Grafico 9
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(*) Aproximado a partir de los flujos de capital del libro de banca, distribuidos en 14 bandas temporales discretas.
Fuente: Elaboracidon propia en base a informacion de la CMF.

El riesgo de tasas de interés también tiene un efecto en la valorizacién de los instrumentos
financieros de los bancos (riesgo de valoracién). Los instrumentos financieros expuestos al riesgo de
tasa de interés son los de negociacion, que representan alrededor de un 15% de los activos, y los
disponibles para la venta, con una participacién en torno al 2% de los activos (grafico 10.A). Para el
primer caso, los cambios de valor como consecuencia de variaciones en las tasas de interés tienen
un impacto en los indicadores de rentabilidad de la banca debido a que se registran contra cuentas
de resultados, mientras que los cambios de valoracion de los instrumentos disponibles para la venta
se imputan a cuentas de patrimonio, por lo que su impacto es en el IAC. Asi, las variaciones de las
tasas de interés durante los ultimos afios han impactado, principalmente, en los niveles de capital
de la banca (grafico 10.B).

Por su parte, el riesgo cambiario se origina por la intermediacién en moneda extranjera (ME) de la
banca la que también considera las operaciones de cobertura cambiaria. Los bancos mantienen, en
general, pasivos en moneda extranjera superiores a los activos de igual denominacién, pero esta
brecha es parcialmente cubierta con instrumentos derivados. Asi, se observa que el descalce neto
es acotado, aunque en lo mas reciente se observa una posicién activa neta, lo que expondria a la
banca a ajustes de valorizacién ante una apreciacion del tipo de cambio. Si bien los pasivos de la
banca en moneda extranjera aumentaron en los ultimos 20 afios, desde el 2009 se ha mantenido
una posicién neta activa en doélares, que a mediados de 2021 alcanza alrededor de 1,2% del PIB
(gréfico 11). No obstante, al observar lapsos mas acotados, estos pasivos presentan un descalce
neto pasivo en el corto plazo, y los compromisos en moneda extranjera hasta 90 dias representan
hasta 18% del PIB.



Grafico 10
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Grafico 11
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de la CMF.

Cabe destacar que los descalces de tasas y de monedas han estado sujetos a limites normativos
desde hace varias décadas. Asi, los limites regulatorios de la norma de descalce de tasas se iniciaron
en 1999 y los limites a los descalces de monedas se implementaron a partir de 1982.



Rentabilidad

Dada la composicidn de los activos y pasivos de la banca, la principal fuente de generacién de
ganancias son los resultados por intereses y reajustes, que se relacionan con el nivel de las tasas de
interés (activas y pasivas) y la inflacion. La evolucién de la rentabilidad en las ultimas décadas
muestra una tendencia decreciente, lo que en parte se explica por margenes mas ajustados
producto de una disminucidn de las tasas de interés, y de menores niveles de inflacién. Entre los
resultados no operacionales, los gastos de apoyo y las provisiones por riesgo de crédito han tenido
un efecto significativo en la dinamica de la rentabilidad. Por un lado, el aumento sostenido de los
niveles de eficiencia ha contribuido favorablemente a la rentabilidad de la banca, mientras que las
provisiones han tendido a variar segun la etapa del ciclo econémico y por cambios en el marco
regulatorio. A fines de la década de los noventa, la banca registré uno de los niveles mds bajos de
rentabilidad de los ultimos 30 afios, debido en parte al aumento del gasto de provisiones por riesgo
de crédito. Lo anterior fue consecuencia del impacto de la menor actividad econémica en el riesgo
de la cartera y también de cambios normativos, tales como la ampliacién de la cobertura de
evaluacion de la cartera, la incorporacion de pérdidas sobre base esperada para la cartera de
empresas y la aceleracién del plazo de castigos.

La recuperacion de los niveles de rentabilidad de la banca a partir de la década siguiente, en parte,
se explican por la ampliacidon de la gama de negocios que se introdujo con los cambios a la LGB en
1997. Lo anterior permitié que los bancos constituyeran entre otras, filiales de leasing inmobiliarias,
administradoras de fondos mutuos, asesorias financieras, agentes de valores y corredoras de bolsa.

En la Ultima década, la evolucién de la rentabilidad presenta una tendencia a la baja, debido
principalmente a un descenso de las tasas de interés y su efecto en el margen de intermediacion
(gréfico 12, panel Ay B). En lo mas reciente, la constitucién de mayores provisiones adicionales y un
ajuste puntual del goodwill de una entidad, profundizaron la caida de la rentabilidad de la banca
(gréfico 12, panel C).

Solvencia patrimonial

Hasta fines de la década de los noventa, los bancos debian mantener un capital igual o superior a
un 4,8% de sus activos, independiente de su nivel de riesgo. La modificacién de la LGB de 1997, que
toma como referencia el marco de Basilea | establecié nuevas medidas de solvencia que considera
un indice de adecuacién de capital (IAC) minimo de 8% de los activos ponderados por riesgo (APR),
y un capital basico igual o superior a 3% de los activos. Ese cambio normativo impulsé a que las
entidades bancarias incrementaran su capital en mas de un 7% en el afio 1999, lo que elevo el IAC
del sistema desde un 11% a un 13,5% en dicho periodo.

En mas, la banca ha exhibido niveles de solvencia por sobre los minimos exigidos, en que se destacan
los incrementos en periodos de fragilidad financiera. Asi, en la crisis financiera global, el IAC
aumenté en mas 250 pb, entre octubre de 2008 y diciembre de 2009, evolucién que en parte se
explica por la menor actividad crediticia que redujo los APR (grafico 13). Mas recientemente, desde
marzo de 2020 y el primer trimestre de 2021, el IAC aumentd en mas de 200pb, debido en gran
medida a la disminuciéon de los APR en mas de un 8%. Dicha reduccion se explica principalmente por



la menor actividad crediticia y por el cambio regulatorio que redujo el ponderador de riesgo de
crédito de las colocaciones amparadas por garantias estatales®/.

Gréfico 12
Panel A: Tasa Colocacién Promedio (*) Panel B: Margen operacional
(porcentaje, base anual) (porcentaje de los activos)
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(*) Solo incluye tasas nominales.
Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de la CMF y BBCh.

Panel C: ROE y ROA
(porcentaje del capital; porcentaje de los activos)
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Fuente: Elaboracion propia en base a informacion de la CMF.

5/ Este cambio regulatorio esta en linea con la modificacidn a la LGB que establece que estas colocaciones reduciran a 0% el
ponderador, a partir de diciembre de 2021. Ver capitulo Il del IEF del primer semestre de 2021.



Grafico 13

Panel A: Indicadores de capital Panel B: Capital y densidad
(porcentaje) (porcentaje)
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Fuente: Elaboracidon propia en base a informacién de la CMF.

Por ultimo, es necesario sefialar que el sector se encuentra en proceso de implementacion de los
estdndares de Basilea Ill establecidas en la nueva LGB. En particular, a partir de diciembre de 2021,
los indicadores de suficiencia de capital consideran de forma gradual estas nuevas exigencias. La
implementacidon de este marco regulatorio fortalecera la solvencia de la banca debido a que se
establecen mayores requisitos de capital, como los buffers de conservacion, sistémicos y
contraciclicos.

Comentarios finales

El sistema bancario nacional se ha caracterizado por un aumento de su profundidad en las Ultimas
décadas, llegando a niveles similares a los de paises avanzados. Una parte importante de este
desarrollo ha ido a la par con la cartera de colocaciones como el principal componente de los activos
bancarios, los que en gran parte se financian a través de depésitos. En la Ultima década, una porcion
importante del crecimiento de la actividad de la industria bancaria ha sido consecuencia de un
proceso de internacionalizacidn mediante la adquisicion de bancos en el exterior y la integracion de
emisores de tarjetas no bancarias.

La estructura de la hoja de balance refleja el rol tradicional de la banca; de originar y distribuir el
riesgo, pero dentro de su equilibrio. Esta caracteristica, a su vez, explica que el riesgo de crédito o
de incumplimiento es la principal vulnerabilidad al que estd expuesta la banca. Sin embargo, otros
riesgos estan presentes en la industria bancaria como los de tasas de interés y monedas. El primero
como consecuencia de la brecha estructural de plazos, mientras que el segundo producto de la
intermediacién en ME.

Un primer colchén de la solidez patrimonial de la banca corresponde a la rentabilidad, indicador que
ha tendido a reducirse en las ultimas décadas como consecuencia de margenes de intermediacion



mas ajustados. No obstante, medidas mads tradicionales de solidez, como apalancamiento vy
adecuacidn de capital, han exhibido niveles por sobre los minimos exigidos.

Por ultimo, es necesario sefialar que, a partir de diciembre de 2021, los indicadores de suficiencia
de capital considerardn las exigencias de Basilea lll establecidas en la nueva LGB. La implementacion
de este marco regulatorio fortalecera la solvencia de la banca, debido a que se establecen mayores
requisitos de capital, como los buffers de conservacion, sistémicos y contraciclicos, ademas de Ia
exigencia de requerimientos de capital por riesgo operacional y mercado.
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