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1. Introduccion

El conocimiento de la evolucion de la economia chilena en los tiltimos tiempos es un
hecho que muchos han analizado y estudiado, por diferentes motivos. Dicha
evolucion en los tltimos 25 afios esta claramente marcada por grandes fluctuaciones,
pasando desde periodos recesivos como se dieron durante los afios 80 - 82, a otros de
gran crecimiento como lo fueron los primeros afios de la década de los noventa.

Estas fluctuaciones han influido en el comportamiento de todos los componentes de
la economia, incluyendo al sector financiero. Pero estas variaciones no sélo dependen
de los cambios que tiene la economia, sino que también al alto grado de aplicacién de
tecnologia a este sector. Nadie puede discutir que la incorporacion de tecnologia cada
vez mas avanzada ha permitido al drea financiera, entregar productos y servicios mas
modernos, logrando una evolucion y desarrollo cada dia mas rapido.

Por otra parte, la importancia que ha adquirido el sector financiero, en especial el
chileno, como indicador de lo que ocurre al interior-de la economia de cada pais,
implica que las naciones se preocupan por su trasparencia, afin de poder presentarse
al exterior ya sea como un buen socio comercial siendo esta transparencia un
elemento a considerar al momento de invertir en el pais o considerando esta claridad
como un componente a tomar en cuenta para catalogar a una nacién como agente
apto para obtener créditos externos.

Por todo lo anterior y por los cambios que se plantean a futuro para esta area de la
economia es que decidimos estudiarla. En particular, decidimos centrar nuestra
atencion en el comportamiento de las instituciones nacionales debido a que por las

caracteristicas que plantea, creiamos que se trataba de un sector homogéneo, el cual



no presentaria grandes diferencias entre los diversos agentes que participan en este
mercado.

En particular, el trabajo busca como objetivo central, el analizar la situacion global
de la industria bancaria chilena, a través de cinco bancos seleccionados como
muestra del sistema financiero nacional (representando a diciembre de 1995, més del
51% de las colocaciones totales de la banca nacional), de acuerdo a criterios elegidos
como son sus caracteristicas estructurales, composicion financiera (activos y
pasivos), indices de eficiencia, con el objeto de conocer si el comportamiento total
del sistema a la fecha era similar u homogéneo, dado el alto grado de competitividad
que presenta este sector. Esto implicaba comparar a instituciones privadas con
instituciones estatales como el Banco del Estado de Chile, motivo inicial de nuestro
trabajo. Pero dado que éste participa y compite con el resto de los agentes de la
industria bancaria, decidimos comparar a todas las empresas bajo los mismos
criterios.

Como objetivos secundarios, el trabajo define lo que se entiende por giro bancario en
Chile y el mundo ademas, sus tendencias a futuro. También describimos el marco
legal en que operan las instituciones bancarias en Chile y por dltimo detallamos la
estructura orgénica de cada una de las instituciones para luego compararlas entre si.
El motivo por el cual se toma el afio 1995 como limite, se debe a una serie de
acontecimientos que modificaron la estructura bancaria para los siguientes afios
como fueron las fusiones de los bancos Osorno y Santander asi como también las del

O’Higgins y Santiago, ademas de cambios en el marco regulador.



Sin embargo, a pesar de las limitaciones sefialadas, creemos que el trabajo es
ilustrativo de las condiciones del sector financiero chileno en término de las
caracteristicas y elementos analizados.

El desarrollo de este trabajo tiene como guia el modelo de planificacién de Arnold
Hax y Nicolas Majluf (Marco Conceptual).

Este modelo plantea dos areas de estudio, por un lado el andlisis de la industria
bancaria chilena, donde se desarrollan aspectos globales como son el giro bancario,
marco regulador, 1a evolucion de la economia chilena y la situacion de la industria
bancaria para 1995. Por otro lado, se analizan las instituciones como muestra del
sistema financiero como también los productos o negocios que estos entregan u
ofrecen al mercado.

Para la primera area de estudio, los datos se recolectaron de boletines que entrega
mensual y anualmente la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, se
revisaron la Ley Organica Constitucional del Banco Central, la Ley Orgénica del
Banco del Estado de Chile y la Ley General de Bancos. Todo esto nos permitié
construir el escenario en donde se desenvuelven estas empresas. Posteriormente, a
través de un cuestionario que se encuentra dentro de los anexos del trabajo,
entrevistas realizadas a personeros de los bancos y revisién de las memorias de las
instituciones elegidas para el analisis, se desarrollé la segunda area de estudio, con
los productos o negocios que estos ofrecian.

Es importante destacar que en esta fase de recoleccion de informacion, se
presentaron inconvenientes, particularmente al momento de estudiar las firmas,

debido a que en algunos casos, la informacion requerida no existia y en otros, no era



entregada por ser catalogada como reservada para uso exclusivo de la institucion
(clasificada).

Ademas, al momento del andlisis de los productos, fue necesario elegir productos
comparables entre los bancos estudiados, dado la gran variedad y extensa lista de
estos, razon por la cual se decidio, agruparlos en tres categorias: productos de corto

plazo, productos de largo plazo y productos hipotecarios.



2. Marco Conceptual

2.1 Conceptos Basicos

Para comenzar este trabajo, es importante conocer y definir algunos conceptos que seran
tratados y que ayudaran a entender mejor €l escenario en el cual hemos desarrollado
nuestro andlisis. Es por ello que comenzaremos describiendo el modelo de planificacion
expuesto por Arnold Hax y Nicolas Majluf, el cual plantea dos 4reas importantes de
andlisis. Por un lado, el andlisis de la firma, industria bancaria, donde se desarrollan
aspectos globales de este sector de la economia, y por otro lado, el anélisis de los
productos o negocios de la banca misma. Para ello dividiremos ambos puntos anteriores,
por un lado el analisis del medio externo e interno de la firma y por otro el analisis

externo e interno del negocio mismo.

2.1.1 Analisis de la Firma

Este andlisis es de enorme importancia debido a que entrega mecanismos fundamentales
que permiten a la gerencia general proveer un sentido de visién y de liderazgo. Los
gjecutivos, en la cispide dentro de la organizacion, tienen el deber de guiar a la
organizacion hacia un futuro mejor, gjercitando su poder inteligentemente, éticamente y
en forma inspirada. Los ejecutivos superiores, no sélo deben ser los arquitectos primarios
de esta visién sino que también deben comunicarla a todos los niveles de la organizacion.
Un tema importante es como agregar valor en el ambito corporativo. No es s6lo un

asunto de liderazgo, es también el simple hecho econdmico de que los agentes
{



corporativos tienen que hacer un esfuerzo consistente para aprovechar y explotar las

economias de escala y economias de extension a través de los negocios de la firma. La

prueba de fondo es constatar si los negocios de la firma se benefician por el hecho de

estar juntos o si estuviesen mejor como unidades separadas o autonomas.

Este analisis permite:

¢ Ofrecer un diagnostico de las condiciones que existen dentro de cada area clave, por
medio de la busqueda de situaciones que requieren pronta atencién y confrontando a
los ejecutivos con decisiones dificiles.

o Concentracién en el cambio. Rapidamente se solicita que se contraste la situacion

existente de 1a firma con su estado futuro o deseado.

1. Analisis del Medio Interno de la Firma

El analisis interno de la empresa, estd compuesto por la vision de la firma. La vision de la
firma es la expresion del tipo de empresa que aspiran a crear sus ejecutivos y que
pretende: comunicar la naturaleza de la existencia de la organizacién en términos de
propdsito corporativo, dmbito de negocios y de liderazgo competitivo; proveer el marco
conceptual que regula las relaciones entre la firma y sus grupos interesados o audiencias;
y especificar los grandes objetivos de desempefio de la firma.

Los componentes primarios de la vision de la firma son:

A. La Mision de la Firma
Esta contiene en primer lugar una declaracion del ambito actual y futuro de productos,

mercados y cobertura geografica, expresada como una descripcion general de estos. Esta



descripcion debe ser suficientemente amplia como para detectar modificaciones en las
tendencias de la industria y el reposicionamiento de competidores; y en segundo lugar
una definicion inherente de prioridades para la agenda estratégica de la firma y
simultineamente una identificacion de las principales oportunidades de crecimiento y
capacidades que es necesario acrecentar para lograr una ventaja competitiva superior, es
decir, sostenibles en el largo plazo.

Establecer la mision de la firma es muy importante debido a que entrega a los ejecutivos
superiores una oportunidad de reflexionar seriamente sobre la condicién actual de las
actividades generales de la firma y los induce a buscar un cons?nso respecto de los

cambios que desearian introducir a futuro.

B. Segmentacion de Negocios, Identificacion de Unidades Estratégicas de Negocios
La segmentacién de negocios es una tarea importante que deben realizar los ejecutivos
superiores. Esta segmentacion se realiza mediante la identificacion de las unidades
estratégicas de negocios (UEN), definida esta como “una unidad operativa o un foco de
planificacion, que vende un claro conjunto de productos o servicios a un grupo uniforme
de clientes, haciendo frente a un conjunto bien definido de competidores™”.

Para lograr la segmentacién de negocios, se sugiere €l empleo de una serie de claves
basadas en las condiciones del mercado mds bien que en recursos compartidos
internamente, como son facilidades de fabricacién, tecnologia comiin o canales de
distribucion compartidos. El énfasis de la segmentacion es articulada en términos del
medio ambiente externo, intentando establecer las raices de la identificacién de los

negocios en la conducta de los competidores, mas que en arreglos funcionales internos.

'Hax A, MajlufN., *Strategy Concept and Process”, Edicciones Dolmen, Santiago, 1994, Cap. 4.



Las claves para definir una UEN son:

o Competidores :  launidad de negocios debera tener un sélo conjunto
de competidores.
e Precios . todos productos incluidos en una unidad de negocios

son afectados en una forma similar por cambios de
precios.
¢ C(Clientes :  las unidades de negocios deberan tener un sdlo

conjunto de clientes bien definidos.

Calidad - Estilo :  enunaunidad de negocios el cambio y estilo afecta a

todos los productos en forma similar.

Sustitutos :  todos los productos deberan ser sustitutos
relativamente cercanos. Tampoco debiera haber un
claro sustituto en unidades de negocios diferentes,
esto indicaria la necesidad de unificar productos en la
misma unidad.

e Traspaso o Liquidacion :  todos los productos incluidos en una unidad dada de

negocios deben tener autonomias y ser capaces de

sustentarse en casos de desinversion.

La segmentacion de negocios esta fuertemente influenciada por los principios empleados
comunmente para disefiar la estructura organizacional de una firma. La interrogante
central en el disefio de la organizacion es como identificar las responsabilidades que

representan a las principales tareas de la organizacién y asignar los niveles adecuados de




autoridad para permitir la obtencion de los recursos necesarios para ejecutar las tareas
asignadas.

Debido a la limitacién que introduce el &mbito maximo de control de una persona, se
deben identificar solo algunas dimensiones criticas como base de la segmentacion
primaria de las tareas organizacionales. Esto se observa normalmente en el primer
escalafon del organigrama de una firma. Pero el proceso de segmentacién no termina
alli. Continta fluyendo a través de segmentaciones mas finas, hasta que se especifica una
jerarquia subordinada que incorpora todas las dimensiones criticas que abarcan la
asignacion total de responsabilidades y autoridades.

Aunque los procesos de segmentacion de negocios y disefio de estructura organizacional
no tienen el mismo objetivo final, estan estrechamente vinculados. Se podria afirmar que
un equilibrio completo entre estos dos procesos es muy deseable debido a que facilitaria
grandemente la formulacion e implementacion de la estrategia, la congruencia entre
compromisos estratégicos y operacionales, y la consecuente asignacién de
responsabilidades en ambas direcciones.

Algunas consideraciones para las unidades estratégicas de negocios son:

a) El proposito de una unidad estratégica de negocios es servir a un mercado
externo y no a uno interno. Esto significa que una unidad estratégica de
negocios debiera tener un conjunto de clientes externos y no solamente
servir como proveedor interno.

b) Una unidad estratégica de negocios deberia tener un conjunto bien definido
de competidores externos, respecto de quienes se debe tratar de obtener una

ventaja sostenible.




c¢) El gerente de una unidad estratégica de negocios deberia tener suficiente
independencia para decidir las acciones estratégicas criticas. Esto no
significa que no se pueda compartir recursos tales como facilidad de
fabricacion, equipos de ventas, servicios de adquisicién, tecnologias y otros,
con otras unidades estratégicas de negocios de la firma. Significa
simplemente que dicho gerente tiene libertad para escoger dénde obtener los
Tecursos necesarios y como competir efectivamente.

d) Si cumple con las tres condiciones anteriores, una unidad estratégica de
negocios pasa a ser un genuino centro de beneficios, respondiendo
totalmente a la rentabilidad.

¢) Una unidad estratégica de negocios no tiene que ser una unidad
organizacional bien definida con un supervisor directo a cargo para ser

considerada como una legitima unidad estratégica de negocios.

C. Estrategia Horizontal e Integracién Vertical (Interacciones de las unidades
estratégicas de negocios)

Una vez segmentados los negocios de la firma, es necesario identificar las oportunidades
de sinergia entre negocios, que si fueran explotados adecuadamente, podrian agregar
valor mas alla de la simple suma de las contribuciones de negocios independientes. Asi,
la firma podria acreceﬁtar su ventaja competitiva.

La estrategia horizontal es un conjunto coordinado de metas y politicas a través de
unidades de negocios distintas pero relacionadas. La definicion de la estrategia horizontal
requiere la bisqueda y aprovechamiento de interrelaciones potenciales entre los diversos

negocios de la firma. Para Porter, existen tres tipos de interrelaciones posibles:
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1. Interrelaciones Tangibles: que se originan en oportunidades de compartir
actividades en la cadena del valor. (Ver Anexo N° 1: La Cadena de Valor)

2. Interrelaciones Intangibles: son las que involucran la transferencia de
conocimiento experto de gestion de cadenas de valor separadas. Estas generan
una ventaja competitiva cuando se comparten habilidades de gestion entre
diferentes cadenas de valor. Estas se refieren a interrelaciones de unidades
estratégicas de negocios independientes localizadas en distintas industrias, pero
que conservan similitudes genéricas como son:

a) Un mismo tipo de comprador.
b) Similares configuraciones de cadena de valor.
c) Similares actividades importantes de valor.

3. Interrelaciones entre Competidores: se derivan de la existencia de rivales de real
o potencialmente compiten con una firma en mas de una unidad de negocios.
Esta vez, mas que buscar oportunidades de compartir recursos y habilidades
para acrecentar la posicién competitiva propia, la atencidn se centra en las
acciones en contra que podriamos emprender en respuesta a la situacion
competitiva general de una firma rival.

Una decision central que debe tomarse al desarrollar una estrategia horizontal se refiere a
la configuracién fisica de la cadena de valor. Dependiendo de la capacidad para lograr
primeramente economias de escala y economias de extensién, podria ser ventajoso '
centralizar una actividad en un solo lugar, o bien dispersarla por medio de multiples
areas a través del mundo. Esta eleccion lleva a menudo a profundas diferencias en los

sistemas de gestion requeridos para integrar las tareas administrativas resultantes. Por

11



ello, los problemas de configuracion de la cadena de valor y de coordinacién de las
actividades de valor representan preguntas claves de disefio de una estrategia horizontal.
Otro problema de importancia es el hecho de que las estrategias horizontales no se
materializan, a no ser que exista una voluntad determinada para hacer que ocurra. Esto se
debe a que la estructura organizacional de la firma tiende a promover un flujo vertical de
informacion y no genera comunicaciones laterales, necesarias para captar oportunidades
horizontales.
Por otra parte, la integracion vertical involucra una serie de decisiones que abordan:
a) Una definicion de los limites que debiera establecer una firma sobre sus
actividades genéricas sobre la cadena del valor.
b) Establecimiento de las relaciones de la firma con constituyentes fuera de sus
limites, principalmente proveedores, distribuidores y clientes.
¢) La identificacién de las circunstancias bajo las cuales esos limites y
relaciones podrian cambiarse, de modo de acrecentar y proteger la ventaja
competitiva de la firma.
Este conjunto de decisiones tiene gran importancia para definir lo que una firma es o no
es, qué activos o capacidades criticas debieran permanecer irrevocablemente dentro de la
firma y qué tipo de contrato debiera establecer en sus relaciones con sus audiencias

externas.

D. Filosofia Corporativa
La filosofia de la empresa es una declaracion de los grandes principios que inspiran las
acciones de una firma, los cuales son expresados por el ejecutivo superior, y se refieren a

los siguientes temas:
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1. La relacion entre la firma y sus grupos primarios de interés - empleados,
clientes accionistas, proveedores y las comunidades en que opera la firma.
2. Una declaracion sobre los objetivos generales de desempefio que se espera de la
firma, expresados primeramente en términos de crecimiento y de rentabilidad.
3. Una definicién de politicas corporativas bésicas respecto de temas tales como
estilos de gestidn, politicas organizacionales, gestion de recursos humanos,
politicas financieras, marketing y tecnologia.
4. Una expresion de valores corporativos atingentes a ética, creencias y reglas de
conducta personal y empresarial.
La filosofia corporativa tiene que proveer un tema unificador y un desafio vital para
todas las unidades organizacionales, comunicar un sentido de ideales alcanzables, servir
como fuente de inspiracion para hacer frente a las actividades diarias y pasar a ser una
fuerza guia, motivadora y contagiosa congruente con la ética y valores empresariales. La
filosofia de la empresa es una declaracién de principios basicos que distingue a aquellas

firmas que han podido articularlos de una manera positiva.

. Topicos Especiales con Significacion Estratégica

La vision de la firma que tienen los ejecutivos es afectada profundamente por cambios de
importancia en el medio externo, referidos a ciertas tendencias o nuevas practicas de
gestion que reciben gran atencién por parte de grupos empresariales. Desde fines de la
década de los 80 hay tres problemas a los que se debe prestar especial consideracion: la
tendencia imparable hacia mercados globales, la omnipresencia y aceleracion del cambio
tecnologico y la necesidad de contar con formas més nuevas y agiles de liderazgo y

organizacion, para hacer frente con éxito a estos nuevos desafios.
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II. Analisis del Medio Externo de Ia Firma

El analisis del medio externo intenta establecer un diagndstico de la condicion general de
los sectores industriales que tienen relevancia para los negocios de la empresa. La
evaluacion se concentra en ambientes econémicos, politicos, tecnoldgicos, sociales y
legales que afectan a la empresa como un todo. Esta evaluacion debera llevarse a cabo,
primero, desde una perspectiva histdrica con el objeto de determinar cuan bien la firma
ha movilizado sus recursos para hacer frente a los desafios del medio ambiente externo; y
segundo, desde la perspectiva de tendencias futuras en el medio ambiente, con lo cual se
busca el reposicionamiento de los recursos internos para adaptar a la organizacién a estas
tendencias ambientales.
El resultado del analisis del medio externo comienza normalmente con una vision
general econémica que presenta las tendencias mas probables para el sector en que esta
inserta la empresa. Es posible que se agregue al desarrollo de planes de contingencia que
abarque situaciones pesimista u optimista, al ser comparadas con las tendencias mas
probables.
Algunos indices de interés, considerados en esta vision econémica son:

a) Crecimiento econémico - PNB y principales factores que los influencian;

b) Tasa de inflacion;

¢) Desempleo;

d) Vision global de mercados extranjeros y consideraciones generales sobre la

tasa de cambio;

e) Ingreso disponible;

14




f) Crecimiento de sectores industriales criticos, como por ejemplo, vivienda,

defensa, salud, etc.
Un segundo componente del andlisis del medio externo es una evaluacion general de los
factores ambientales basicos, incluyendo un resumen de la vision general econémica y de
las tendencias globales en los mercados primarios. Considera también un breve analisis
de las tendencias tecnoldgicas, suministro de recursos humanos, acontecimientos
politicos y temas sociales y legales, entre otros factores que pudieran ser considerados

como relevantes.

2.1.2 Analisis de los Productos o Negocios

El proceso de andlisis de productos o negocios permite a los ejecutivos conocer con
detenimiento las caracteristicas de los productos o servicios que se generan en la
empresa, determinando las fortalezas y debilidades de estos, como también conocer las
caracteristicas de los productos de sus competidores. Con esta vision global, es posible
realizar los cambios necesarios para lograr productos con ventajas dentro del mercado en

que se compite.

I. Mision del Negocio

La mision del negocio es una declaracion que define claramente el ambito actual y futuro
del negocio. Esto se expresa como una descripcion general de productos, mercados,
tecnologias y cobertura geografica del negocio en el presente y en un futuro
razonablemente cercano, cominmente 2 a 5 afios. Esta declaracion no es sélo

informativa por lo que incluye, sino que es igualmente decidora por lo que deja fuera.
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Esta es muy similar a la misién de la firma, pero en este caso, es mas especifica en los
puntos que la componen. Esta especificacion permite determinar los cambios que se
puedan producir en estas 4reas. Permite ademas, detectar modificaciones en las
tendencias de la industria y el reposicionamiento de competidores en términos de
productos, mercados, cobertura geografica, disponibilidad de sustitutos y tecnologia.

Otra informaci6én de importancia que entrega la mision del negocio es la seleccion de
una forma de conseguir una posicion ya sea de liderazgo o de ventaja competitiva

sostenible.

II. Anilisis Interno del Negocio

El analisis interno del negocio se preocupa de los factores que determinan la posicion
competitiva que va a adoptar el negocio a fin de obtener una ventaja competitiva
sostenible. Para ello es necesario realizar un examen sistematico de las actividades de la
unidad de negocios, separandolas en etapas relevantes, utilizando como concepto
principal en este examen a la cadena de valor.
En la realizacion de este andlisis interno, es necesario seguir algunos pasos. Estos,
pretenden identificar las principales fortalezas y debilidades de la firma frente a sus
competidores de mayor importancia.
Este anlisis interno del negocio es apoyado por las siguientes tareas:
1. Identificacion de los competidores mas relevantes de unidades estratégicas de
negocios. Un competidor serd relevante si:
a) Desde un punto de vista de mercado: tiene una elevada participacion en el

mercado, ha experimentado un crecimiento sostenido en el mercado, logra
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elevados niveles de rentabilidad respecto del promedio de la industria, tiene
una posicion altamente vulnerable ante las acciones competitivas que usted
puede emprender, etc.

b) Desde un punto de vista funcional: tiene una estructura de costo mas baja,
tiene la base técnica mas sdlida, tiene la mayor fuerza de marketing, ofrece
la mejor calidad de producto, muestra el nivel mas elevado de integracion
vertical, exhibe el nivel mas elevado de utilizacion de capacidad, etc.

2. Determinacion de factores criticos de éxito, es decir, de aquellas capacidades
que la firma puede controlar y en las que tiene que sobresalir para que la unidad
estratégica de negocios logre una ventaja competitiva sostenible a largo plazo y
un nivel de rentabilidad por sobre los estandares de la industria.

3. Desarrollo de un perfil competitivo de la unidad estratégica de negocios,
midiendo las fortalezas y debilidades del negocio frente a cada uno de los
competidores de mayor importancia.

4. Preparacion de la evaluacion resumida e identificacion de las fortalezas y

debilidades generales asociadas con la unidad estratégica de negocios.

11. Anélisis Externo del Negocio

El analisis del medio externo en el 4mbito de negocio, busca identificar el grado de
atractivo de la industria a la cual este pertenece.

Se define como industria a un conjunto de empresas que ofrecen productos o servicios
que son sustitutos cercanos unos de los otros, es decir, productos con elevadas elasticidad

cruzada de demanda. El atractivo de la industria es el resultado de un analisis
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competitivo de ésta, el cual intenta captar los factores estructurales que definen las
expectativas de rentabilidad al largo plazo de una industria y de identificar y caracterizar
la conducta de los competidores mas significativos.

Existen cuatro métodos para realizar este analisis:

e Modelo de Porter para el andlisis estructural de la industria.

o Exploracion del medio al nivel de negocios, basado en el analisis de factores externos.
o Andlisis de grupos estratégicos.

e Andlisis financiero.

Andlisis estructural de la industria: modelo de las cinco fuerzas

La seleccion de la posicion competitiva deseada de un negocio, requiere comenzar por la
evaluacion de la industria en la que esta inserta. Para esto debemos comprender los
factores fundamentales que determinan sus perspectivas de rentabilidad a largo plazo.
Este modelo postula que existen cinco fuerzas que conforman la estructura de la
industria:

o Intensidad de la rivalidad entre los competidores de una industria.

e Amenazas de nuevos participantes.

e Amenazas de sustitutos.

Poder de negociacioén de los compradores.

Poder de negociacion de los proveedores.
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1. Intensidad de la rivalidad entre competidores

Entre los muchos determinantes de rivalidad entre competidores sobresalen cuatro
de ellos:

a) Crecimiento de la industria: si la industria crece agresivamente, se abren
oportunidades para todos los involucrados y la bonanza resultante pasa a ser
fuente de ilimitada prosperidad.

b) La fraccion del costo fijo sobre el valor total agregado del negocio: cuando
una firma se ve ante costos fijos elevados, el umbral de rentabilidad se eleva
a una fraccion significativa de la plena capacidad. De no lograr ese nivel de
operacion, la reaccion més generalizada es ofrecer al cliente, condiciones
muy favorables para dinamizar la demanda, sin importar las consecuencias
que podria tener esta accién en el desempeiio general de la industria.

¢) El grado de diferenciacion del producto: la diferenciacion del producto es un
factor critico en la determinacion de la realidad competitiva. Lo peor para la
industria es la existencia de productos genéricos (productos o servicios que
no puede ser diferenciado), dado que ello implicaria que nada puede sostener
legitimamente que lo que ofrece a sus clientes es superior a su oferta
equivalente de otros competidores, dependiendo por entero del precio.

d) Concentracion y equilibrio entre competidores: es mucho mas deseable
participar en una industria que tiene tan sélo cuatro competidores principales
que captan el 85% del mercado, con una filosofia de competidores
homogéneos, que en una industria con cientos de participantes igualmente
equilibrados y con perspectivas competitivas muy diferentes. La explicacion

se debe a que en el primer caso, no es probable que esperemos grandes




sorpresas. Las reglas del juego estdn puntualizadas en forma explicita o
implicita. Estaremos formando entonces, parte de un oligopolio entre
caballeros, donde no existiia incentivo para emprender acciones
beneficiosas a corto plazo que acarreen consecuencias negativas para todos a

largo plazo.

Otros factores a considerar, son la identidad de marca, 1o que constituye una fuente
de diferenciacién y por lo tanto las empresas tratan de establecer sus marcas
slidamente en el mercado en busca del reconocimiento de esta por parte de los
consumidores.

También encontramos las barreras de salidas y contingencias corporativas. Al
existir una muy elevada barrera de salida o amenaza, contribuye al deterioro de la
industria, ya que denuncia que la industria esta en las Gltimas etapas de su ciclo de
vida y es normal esperar una disminucion del niimero de competidores puesto que
las oportunidades se tornan insuficientes para sostener al total de los participantes
que fueron atraidos bajo mejores condiciones estructurales. Sin embargo, cuando
la salida es muy dificil o casi imposible como ocurre cuando la especializacion de
activos y el costo de salida son particularmente elevados, no se puede llevar a cabo
una reduccion ordenada de los participantes en una industria, esto implica que
todos los competidores se veran afectados por una seria erosion de rentabilidad.
En ofros casos, algunas empresas tratan deliberadamente de perpetuarse en una
industria, mas alla de su justificacion financiera con el propdsito de constituirse en
un argumento de presiéon competitiva. Esto se produce cuando las firmas se

enfrentan en una diversidad de industrias con fortalezas relativas muy diferentes.
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2. Amenazas de nuevos participantes

Aqui es importante hablar sobre uno de los conceptos mas importantes de la
estrategia: el de barreras de entrada y su relacion con la rentabilidad de la industria.
Estas barreras son resultantes de una amplia variedad de nuevos factores como lo
son las economias de escala, diferenciacion de productos, intensidad de
requerimientos de capital, importacion de los efectos de aprendizaje, grado de
proteccién gubernamental y facilidad de accesos a canales de distribucién, a
materias primas criticas y a la tecnologia mas avanzada. Son también el resultado
de factores que ya estaban presente como determinantes de la rivalidad: identidad
de marca y costo de cambio.
3. Amenaza de sustitutos

Su mera presencia establece un tope para la rentabilidad de la industria. Cada vez
que se sobrepasa un umbral de precios se producira una transferencia masiva de
demanda. El impacto que tiene sobre la rentabilidad de la industria depende de una
serie de factores como la disponibilidad de sustitutos cercanos, el costo de cambio
para el usuario, la agresividad de los productores sustitutos y contraste de la
relacion valor - precio entre los productos originales y sus sustitutos.

4. Poder de negociacion de los proveedores y de los compradores

En el modelo original de estructura de industria, Porter trata al poder de
compradores y de proveedores como imagenes especulares entre si. Esto se torna
claro al examinar los factores que contribuyen al poder inherente en estos dos
casos. Las palabras de Porter “poder de negociacién de proveedores y de
compradores” sugiere que hay amenazas a la industria debido al excesivo empleo

de poder por parte de estos dos agentes. Se puede interpretar a Porter como
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indicando que una estrategia adecuada que deba perseguir una firma de negocios
tendrd como componente clave la tentativa de neutralizar el poder de negociacién
de proveedores y compradores. En el mundo de hoy ese mensaje, en el mejor de
los casos, es contencioso. Las firmas japonesas nos han dado leccidn tras leccion
sobre la importancia de tratar a los proveedores como socios de la firma en un
esfuerzo por atender las necesidades de sus clientes, manteniendo con ellos una
relacion que tiene que ser permanentemente nutrida y fortalecida, a fin de
transformarlos en extensiones de la firma misma. Ademas, los compradores son el
grupo constituyente de mayor importancia de la firma, que no deben ser tratados
como rivales, sino como los depositarios de una relacion amistosa de larga
duracién basada en el cumplimiento, la confianza mutua y la integridad.

Poder de los proveedores

¢ Numero de proveedores de importancia.

Disponibilidad de sustitutos para los productos de los proveedores.

¢ Diferenciacion o costos de cambio de productos de los proveedores.

e Amenaza de integracion hacia adelante por parte de los proveedores.

e Amenaza de integracion hacia atras por parte de la industria.

o Contribucion de los proveedores a la calidad o servicio de los productos de la
industria.

¢ Costo total de la industria contribuido por proveedores.

o Importancia de la industria sobre la rentabilidad de los proveedores.

Poder de los Compradores

¢ Niumero de compradores de importancia.

o Disponibilidad de los sustitutos para los productos de la industria.
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e Costo de cambio de compradores.

e Amenaza de los compradores de integracion hacia atras.

o Amenaza de la industria de integracién hacia adelante.

¢ Contribucion a la calidad o servicio de los productos de compradores.
o Costos totales de compradores contribuidos por la industria.

¢ Rentabilidad de los compradores.

2.2 Concepto de Giro Bancario

Antes de definir las caracteristicas y elementos que configuran o estan implicitos en el
concepto de giro bancario, es necesario definir algunos términos generales.
Lo primero es conocer el concepto de mercado de capitales. Este es un conjunto de
mercados formales e informales constituidos por instituciones e instrumentos de
financiacion e inversion.
La ventaja de la existencia de un mercado de capitales, es que los fondos de los
ahorrantes son orientados hacia usos socialmente mas eficientes que si cada persona
invirtiera en forma directa sus propios ahorros. De este modo, la rentabilidad social de
las inversiones ejecutadas dentro de la economia tiende a ser la maxima.
De 1a anterior definicién de mercado de capitales podemos concluir:
1. Existen dos tipos de mercados
a) Mercado Formal
b) Mercado Informal
2. Existen oferentes, intermediarios y demandantes.

3. Existe transferencia de recursos
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4. Debe existir un precio de transferencia de recursos.
Asi, podemos decir que el mercado formal es un conjunto de organismos que se han
especializado en operaciones de crédito, como también personas naturales o juridicas
que realizan frecuentemente operaciones crediticias haciendo de estas transferencias, su
negocio habitual.
Por mercado informal se entiende a aquel formado por empresas, instituciones y
personas cuyo objetivo principal es la compra - venta de productos y/o servicios y que
realizan operaciones crediticias s6lo como transacciones esporadicas. Un ejemplo de
esto, lo encontramos en el mercado de los créditos al consumidor, de las grandes casas
comerciales.
Como existe una cantidad limitada de recursos disponibles, estos deben ser distribuidos
desde los oferentes de recursos monetarios (generadores de excedentes) a los
demandantes (aquellos que necesitan los recursos). Esta distribucion se hace a través de
intermediarios financieros.
Los intermediarios financieros son organizaciones que prestan servicios que basicamente
consisten en reunir a los oferentes con los demandantes de crédito, especializandose en
esta funcion. En una economia moderna son una excepcion los préstamos directos de
dinero del propietario al usuario.
El traspaso de recursos del sector formal al sector demandante se efectia normalmente, -
bajo la forma de crédito.
Algunas de estas instituciones financieras pueden emitir instrumentos financieros. Otras
en tanto, adquieren el caracter de ser exclusivamente financieras, dedicadas al negocio
del crédito; existen otras instituciones que reciben dinero y prestan otros bienes, es decir

que pueden desarrollar funciones duales.
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Entre las razones de la existencia de intermediarios financieros se pueden mencionar:;

A. Costo de informacion y andlisis de inversiones
Al ser su giro base la intermediacién de valores y dineros, se facilita el grado de
especializacién en el desarrollo de esta funcién, lo que se traduce en la disminucién del
numero de transacciones necesarias para juntar a oferentes y demandantes de créditos.
Lo anterior, permite la disminucién de los costos de transaccion, de informacion y los
costos de analisis econémico - financiero de los inversionistas.
El costo de intermediacion no sélo depende de factores internos de los intermediarios,
sino que existen, ademas, otros elementos que influyen sobre ellos, entre los que se
pueden mencionar los siguientes:

a) Legislacion que los reglamenta,

b) Limitaciones y rigideces que se oponen a la competencia.

¢) La tecnologia, especialmente, la computacion.

d) Grado de desarrollo del sistema econémico imperante.

B. Diversificacion

Con la existencia de intermediarios financieros, se facilita la acumulacién de un gran
volumen de recursos crediticios, permitiendo al intermediario diversificar su cartera de
valores con una reduccion de sus costos. Asi, por ejemplo, los intermediarios pueden
tener diferentes clases de acciones, bonos, obligaciones con terceros, valores de
gobierno, etc., permitiendo que los inversionistas que acuden a estos centros, tengan la

posibilidad de encontrar una cartera que ha sido previamente diversificada.

25



C. Proximidad de oferentes y demandantes
La existencia de intermediarios, permite ubicar lugares donde pueden concurrir oferentes
y demandantes, sin que se vean entre si, disminuyendo de esta forma, los costos de

bisqueda de oportunidades de inversion.

Ahora bien, para asegurar el funcionamiento del mercado de capitales, deben existir
oferentes y demandantes de créditos entre los cuales se realiza la transferencia de
recursos. Ambos grupos pueden ser ubicados en un mismo pais o en paises distintos, en
este ultimo caso se habla de transferencia de recursos internacionales.
La oferta de crédito, en general, depende de varios factores entre ellos:

i) Tasa de interés.

ii) Nivel de ingreso de las personas.

iii)Sistema econémico.

iv) Condiciones del entorno socioecondmico y politico.
En cuanto a la demanda de crédito, se puede decir que es aquella formada por la cantidad
de recursos monetarios que los agentes econdmicos necesitan y que estan dispuestos a
recibir de otras personas a un precio determinado.
El capital es un factor escaso, por lo tanto, la cantidad de recursos que se transfiere
depende de un precio al cual los demandantes estan dispuestos a comprar esos recursos y
al cual los oferentes estin dispuestos a venderlos o transferirlos. Ese precio recibe el
nombre de tasa de interés. Dicho precio es el que permite regular la oferta y la demanda
de fondos en una economia, obteniéndose de esta forma una mejor distribucion de los
recursos crediticios. La tasa de interés queda determinada en el mercado y en el mercado

de capitales existe una tasa de equilibrio, la cual permite que se iguale la oferta y a la
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demanda de recursos, es decir, que se equilibre la cantidad de ahorro ofrecido y la
cantidad de crédito demandado.
Se puede deducir entonces que dentro del mercado de capitales existen:

1. Instituciones de crédito que cumplen la funcion de otorgar préstamos de corto y
largo plazo, captando dineros del publico en diversas formas; siendo las
principales las cuentas de depdsito y la emision de valores como bonos y
debentures.

2. Intermediarios financieros que son los que realizan una funcion de apoyo a las
instituciones financieras basicas, a través de la colocacién de valores en el
publico y cumplen el importante rol de crear mercados secundarios;
recolectando valores de largo plazo en periodos cortos, promoviendo asi la
liquidez de instrumentos financieros.

3. Ofras instituciones emisoras de valores: sociedades o entidades no financieras
que acuden al mercado en demanda de fondos que serdn invertidos
directamente y no recolectados como nuevos préstamos.

4. Inversionistas institucionales: son aquellas que permanentemente compran
valores financieros para canalizar los fondos de ahorro hacia la inversion.

Asi entonces, podemos decir que un banco es una institucion de crédito (persona
juridica) que forma parte del mercado formal, dentro del mercado de capitales que
cumple la funcion de captar dinero del pablico en diversas formas como son cuentas
corrientes, depdsitos, emision de bonos y debentures, etc. y otorgan préstamos de corto,
mediano y largo plazo haciendo de estas transacciones su negocio habitual.

En Chile las empresas bancarias, segun el articulo 27 de la Ley General de Bancos,

deben constituirse como sociedades andnimas en conformidad con Ia ley.
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El prospecto que debe proceder a la formacion de la sociedad serd calificado
previamente por el Superintendente y podra ser rechazado sin expresion de causa.

Una vez definido lo que se entiende por banco estamos en condiciones de describir en
términos generales los elementos que estan implicitos en el giro bancario.

Podemos sefialar que el concepto de giro bancario, comprende tanto los servicios
bancarios vinculados a una entidad que recibe depositos del publico, en cualquiera de sus
formas, y los traspasa en calidad de crédito, como los servicios financieros de apoyo a
esas entidades bancarias, concebidas como "tradicionales".

Sin embargo, en algunos paises el giro bancario incluye servicios financieros no
bancarios, tales como seguros e intermediacion de valores, asi como también servicios
no financieros y comerciales.

En la integracion de los servicios bancarios y los no bancarios pueden identificarse dos
formas: una forma es la participacion directa de una institucion bancaria en actividades
no bancaria y la otra es la participacion en actividades no bancarias a través de la
extension de las relaciones entre instituciones financieras, ya sea bajo la forma de filial o
perteneciendo a un holding comun.

Asi, visto en forma simple, la extension y forma que toma la integracion de servicios
financieros bancarios y no bancarios en las economias desarrolladas, pueden clasificarse
en dos categorias generales: las de banca mixta y la banca universal.

Se entiende por banca mixta aquel sistema en que se mantiene algiin grado de separacion
entre las instituciones que proveen servicios bancarios y las que proveen servicios no
bancarios, como son seguros u otros especificamente definido. En estas categorias se
encuentran paises como los Estados Unidos, Japdon, Bélgica, Canada, Suecia y Gran

Bretaiia.
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Dentro de lo que se define como banca universal, es decir, aquellos sistemas donde la
integracion financiera entre servicios bancarios y no bancarios se ha dado dentro de una
misma institucion, el llamado Banco Universal, o donde las actividades bancarias tienen
ninguna o escasas limitaciones, se encuentran paises como Francia, Alemania, Italia,
Holanda y Suiza.

Si damos como un hecho cierto el que en Europa existe a partir de enero de 1993, un
sistema bancario comumn, mas cercano al concepto de la banca universal, tenemos asi en
la practica, tres grandes bloques en el mundo financiero internacional: Estados Unidos,

Japén y Europa.

2.2.1 Tendencias del Giro Bancario en el Mundo

Al analizar las tendencias que actualmente ocurren en los sistemas bancarios del mundo,
en materia de las actividades que las instituciones financieras pueden realizar, resulta
ilustrativo analizar previamente el caso de Europa, para luego ver el caso de los Estados
Unidos y Japon.

El caso de la Comunidad Econémica Europea (CEE) es especialmente interesante ya
que esta ha alcanzado un consenso referente a las actividades que la banca de los paises
miembros de la Comunidad pueden realizar, situacion que entrd en vigencia a partir de
Enero de 1993, y que implica que Europa se pone a la cabeza de la carrera por una
mayor eficiencia de los sistemas bancarios en el mercado y, en consecuencia, es quien
tirara la cuerda de los demas sistemas.

A. Hacia donde va la CEE

Como se sabe, en la actualidad hay dos tipos principales de banca dentro de Europa: la

version alemana, donde una vasta gama de actividades es ofrecida por una misma
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institucién bancaria y el modelo inglés, donde los servicios financieros son oftecidos a
través de una gama de compaifiias distintas, operando bajo una forma de holding, cuyo
propietario puede ser o no un banco.
Si bien no hay mayores expectativas en el presente respecto de cual de las dos formas
sera la predominante, es probable que en definitiva, por ciertas consideraciones
reguladoras, serd preferido el modelo inglés por sobre el alemén.
En la medida que los conglomerados financieros o los servicios financieros
multifacéticos se desarrollan, el problema de la regulacién de las distintas actividades se
torna mas complejo.
Las normas se tienden a traslapar e incluso, pueden llegar a ser contradictorias en los
distintos campos. Ello parece llevar a la necesidad de compartimentizar las actividades
para facilitar su regulacion y, a la vez, la competencia de los sistemas.
Si bien se ha logrado un acuerdo global en diversos aspectos en la banca europea, alin
subsisten dudas respecto de si, por ejemplo, los bancos alemanes, dada su baja relacién
de capital, se verian afectados al tener que competir con el resto de la banca europea
sobre la base de un sistema que contemple las actividades financieras separadas en
filiales.
Por otra parte, la posibilidad de una relacion mas estrecha entre las actividades del sector
bancario y el de seguros, hace surgir la necesidad de segregar dichos negocios en
compafiias separadas para establecer algiin grado de proteccidn entre un negocio y otro.
La segunda directiva bancaria de la CEE, es una segunda etapa en la liberacién sucesiva
del sector bancario comunitario, tendiente a enormizar la legislacion y practicas en

materia de banca de los estados miembros de la comunidad.
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Basado en el concepto de "pasaporte Unico", que rige todas las decisiones, no sélo
financieras de la CEE, se ha acortado la libertad de establecimiento y la libre prestacién
de servicios bancarios con vista a la realizacion de un mercado tinico, homogeneizando
las distintas normativas bancarias y consiguiendo, ademas, el mutuo reconocimiento de
las licencias de las entidades financieras.
Dentro de las actividades que se podrian realizar en cualquiera de los paises de la CEE
por parte de las instituciones bancarias, se han definido las siguientes operaciones:

a) Servicios de referencia depdsitos y otras formas de préstamos.

b) Otorgamientos de créditos.

c¢) Leasing financiero.

d) Servicios de transferencia monetaria.

¢) Emision y administracion de medios de pago.

f) Garantias y compromisos.

g) Transacciones por cuenta propia o de terceros.

h) Participacion en emision de valores.

i) Corretaje de dinero.

j) Gestion de cartera y asesoria.

k) Custodia de valores.

) Servicios de referencia de créditos.

m)Servicios de caja de seguridad.
Un elemento central para determinar el alcance de las operaciones de la banca, es lo que
se entiende por los "fondos propios” de un banco, a fin de establecer el limite de recursos
que estos pueden destinar a constituir filiales para realizar actividades fuera de la

definidas como bancarios. Se entiende como fondos propios, los que son propiedad del
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banco separadamente de lo que son los fondos depositados por los clientes, lo que
normalmente incluye el capital y las reservas del banco, excluidas las provisiones para
cobertura de riesgos bancarios generales.

La CEE se estd moviendo rapidamente hacia la adaptacion de un sistema financiero
unico propuesto desde fines de 1992. Un esquema similar se estd estudiando para
unificar los mercados de valores, ordenar sus niveles de capital y amortizar su normativa,
lo que permitiria extender la politica de "pasaporte inico" en este tipo de negocios.

En el campo de los seguros, la CEE ha anunciado su intencion de establecer directivas
con un caracter similar a las establecidas para el sistema bancario europeo.

Sin embargo, la adopcién de estas directivas, que cubriran tantos los seguros de vida
como los generales, han progresado mas lento que las del sector bancario. También hay
intenciones por establecer un régimen comun en materia de fondos de inversiones.

La meta de Europa era tener toda la estructura financiera a punto en 1992 y operacional a
principios de 1994, existiendo atin muchas dudas respecto de si toda la gama de servicios
financieros podra estar completa dentro del plazo propuesto.

El régimen establecido en la segunda directiva bancaria de la CEE, permite muchas
formas de negocios. La CEE ha dicho que el acuerdo acordado permite adoptar una
forma de banca universal, pero que no impone que ello sea asi.

Si bien se establece el tipo de actividades que son permitidas para las llamadas
"instituciones de créditos", entiéndase toda entidad que recibe depdsitos y otorga
créditos, dicha definicion no requiere una forma especifica de estructura a establecer

para otorgar dichos servicios.
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Por lo tanto, la definicion adoptada por la CEE es aplicable tanto a la banca que se rige
segiin el modelo de banca universal, como es en Alemania, y también a aquella con un
modelo mixto como es Gran Bretafia.

En esencia, la CEE establece un mercado bancario comun, donde coexistirian varios
tipos de estructuras bancarias, aunque paulatinamente se podria ir convergiendo hacia
alguno de ellos, un ejemplo de este proceso se muestra en la Figura 1.

Figura 1: Futura Estructura de la Banca Europea
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La mayoria de las naciones europeas tienen alglin sistema estable de seguros de
depdsitos, por lo que, antes de establecer la segunda directiva bancaria, se tuvo una
amplia discusion respecto al capital minimo requerido a los bancos que desearan obtener
el pasaporte tnico.

Sin embargo, tras un largo debate, se resolvidé que esta condicion, si bien podria ser un
tema relevante en el futuro, no serfa aplicable sino sélo para las nuevas instituciones que

desearan establecerse en Europa.
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Los sistemas de seguros de depositos en los paises europeos son distintos entre si. Por
ejemplo, en ciertos paises como Bélgica, Alemania, Italia y Espafia, el sistema de seguros
de depésitos es voluntario. En algunos paises, el seguro de deposito es solo aplicable a
las monedas del respectivo pais, en cambio en otros, no existe discriminacion de
monedas. Asi mismo, el porcentaje de cobertura de los depdsitos, varia de pais e1’1 pais,
aunque en general estan destinados a proteger al pequefio ahorrante.

Otra de las diferencias entre los paises de la CEE es el organismo el que provee el seguro
de depdsito (Banco Central, organismo especifico o gobiemo). Normalmente, en un
esquema de banca universal como el alemén, el hecho de que las pérdidas de una
institucién provengan de sus negocios bancarios, de valores o de seguros, no tiene mayor
importancia ya que se asume que el seguro de depdsito no hara distinciones al respecto.
En cambio, en sistemas donde las actividades no bancarias estan separadas, normalmente
los esquemas de seguros de depdsitos si hacen distinciones al momento de establecer el
alcance de su cobertura.

Este y otros temas atn no han sido resueltos en definitiva en la estructura bancaria que
estd adoptando Europa, y que serdn tratados en los proximos afios. No obstante, la
segunda directiva bancaria ya ha sido acordada y, pese a quedar temas atn por discutir,
su fecha de puesta en vigencia obliga a que las demas potencias financieras del mundo,

Estados Unidos y el Japon, deban revisar rapidamente sus actuales estructuras bancarias.

B. El Debate del Tema del Giro Bancario en los Estados Unidos
Como se ha expuesto, la legislacion bancaria de los Estados Unidos estd severamente
influenciada por la experiencia de los afios treinta, lo que motivé una estricta separacion

entre los negocios bancarios y los no bancarios, clasificados estos ltimos en términos
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genéricos como comercio, no sélo del punto de vista de las actividades en que la banca
podria invertir o realizar, sino también respecto de la propiedad de los bancos por parte
de grupos industriales o no financieros.

Un estudio realizado por el Tesoro de los Estados Unidos para resolver los problemas de
la legislacion bancaria, que partio en 1987, siendo s6lo una recomendacion legal,
termin6 en un grueso volumen denominado "Modernizacion del Sistema Financiero:
recomendaciones para una banca mas segura y competitiva".

En primer término, la proposicién del Tesoro de los Estado Unidos establece un
principio de flexibilidad en torno al alcance del sistema de seguros de depdsitos, en el
sentido de que este puede ser extendido a depositos no asegurados, si es que la
importancia de la estabilidad de la institucion afectada, pueda a su vez arriesgar al resto
del sistema.

Los costos de este reconocimiento a una solucion del mal menor, en casos de crisis,
serian absorbidos por la Reserva Federal, entiéndase Banco Central, por cuanto es de su
incumbencia el normal desenvolvimiento del sistema financiero. En buenas cuentas, se
reconoce que no obstante existir un sistema de seguro de depositos, la estabilidad del
sistema puede hacer tomar decisiones a la autoridad a su propio costo, a fin de evitar
costos mayores. Esta situacion la hemos vivido en Chile y su ejemplo lo constituye la
deuda subordinada de la banca nacional con el Banco Central.

En lo que se refiere a exigencias a las instituciones financieras, se impone el criterio de
que el capital o patrimonio, es la base fundamental de su supervision. En un esquema de
premios y castigos, los bancos con buena base de capital van a ser facultados para entrar
en nuevas actividades o areas de servicios. En cambio, aquellas instituciones que

requieren efectuar un reforzamiento de su patrimonio, deberan adoptar medidas que van
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desde la disminucion del reparto de dividendos hasta la venta o fusion del banco, previo
a cualquier ampliacion de sus operaciones.

El Tesoro de los Estados Unidos establece cinco zonas o categorias de nivel de solvencia
de los bancos, lo que sera calificado por las agencias reguladoras.

Asi, el primer nivel, el de mejor calidad patrimonial, le permitird al banco una completa
libertad para desarrollar nuevos productos y nuevas actividades a través de una nueva
estructura que se crearia, una compafifa denominada holding de servicios financieros.
Aunque las nuevas actividades deben ser autorizadas por las Superintendencias
respectivas, para un banco nivel 1, dichas autorizaciones serian sélo un mero tramite.

Los niveles 2, 3 y 4 requieren satisfacer estandares de capital minimo, como también del
cumplimiento a ciertas condiciones, para permitir la incursién en nuevas actividades. En
el extremo opuesto, el nivel 5 implica que el banco debe adoptar soluciones urgentes a su
condicién patrimonial, previo a tener la posibilidad siquiera de emprender nuevos
1Negocios.

Los bancos serdn sometidos a exdmenes anuales, se incrementaran los requisitos
relativos a provisiones de la cartera riesgosa y existirfa una mayor informacién de la
calidad de la condicion financiera de la institucion al mercado. Un esquema similar de
calificaciones a los bancos chilenos, ha comenzado a aplicar la Superintendencia de
Bancos desde el afio 1991, aunque de momento la nota que pone tiene cardcter
reservado.

Como se menciono, la posibilidad de incursionar en nuevos negocios para los bancos
estadounidenses vendra como una recompensa a su nivel de calidad patrimonial. Asi,
bancos bien capitalizados podran afiliarse con bancos de inversion, fondos mutuos y

compaiifas de seguros, en un holding comin de servicios financieros. Las sociedades

36



filiales que se formen tendran capitales separados y estaran sometidos a una supervision
especializada y funcional.

En lo que constituye uno de los elementos mas controvertidos de la propuesta del Tesoro
de los Estados Unidos, ya que implica eliminar la histérica separacion entre banco y
comercio, las empresas industriales y comerciales podran adquirir propiedad en estos
holdings de servicios financieros, lo que ha sido promovido como una forma de atraer
nuevos capitales hacia la industria bancaria.

No obstante, el sistema estatal de seguro de depdsito, solo postergara a los bancos y seran
impuestas estrictas normas para las operaciones con las entidades relacionadas a través
de la propiedad de estos consorcios. Asimismo, en lo que constituye también una
revolucion en la industria bancaria de los Estados Unidos, la actividad de los holdings
bancarios serd permitida a nivel nacional, fuera de los estados donde se ubica la casa
matriz.

En lo que a regulacion de la banca se refiere, también se propone un cambio
significativo, tendiente a simplificar el esquema de supervision del Tesoro de los Estados
Unidos.

Fundamentalmente se establecen dos niveles de supervision: la Reserva Federal
supervisara los bancos de nivel estatal y sus estructuras de servicios, en tanto que un
nuevo organismo, la Agencia Federal Bancaria, se hard cargo de la supervision de los
bancos de cobertura nacional y sus holdings bancarios. Esta nueva agencia dependera del
Tesoro y estard por sobre la actual Superintendencia, desapareciendo otras agencias de
regulacion de instituciones financieras menores y sustituyendo las funciones reguladoras

del Fondo de Seguros de Depositos, FDIC.
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La norma propuesta por el Tesoro permite que entidades reguladoras de las filiales no
bancarias de una institucion financiera, como el Securities Exchange Comission,
equivalente a la Superintendencia de Valores en Chile, puedan examinar a la vez el
holding de servicios bancarios y sus filiales, a la vez que la entidad encargada de la
supervision bancaria podra hacerlo con aquellas filiales no bancarias, en la medida que
se estime que su condicién financiera pudiere efectuar la estabilidad del holding
bancario.

Las reacciones respecto de la proposicion de reforma del sistema bancario efectuado por
el Tesoro de los Estados Unidos han sido variables, existiendo quienes aplauden la
iniciativa, aquellos que presenten algunas objeciones y la mayorfa, que esta en una

postura de expectativa.

C. Las Tendencias en Jap6n

En el caso de Japén ha habido un movimiento continuo, que se ha expresado
fundamentalmente en las actividades externas de la banca japonesa, hacia una liberacion
y modernizacién de su estructura de regulacion financiera.

Los Estados Unidos y el Japon han estado trabajando en forma conjunta, a través de
comisiones para desarrollar reformas de sus respectivos sistemas. Japon particularmente
ha estado considerando la eliminacidn del articulo 65 de su Ley de Valores, que contiene
las mismas prohibiciones consideradas en la legislacion estadounidense entre la banca y
el comercio, conocidas como Glass Steagall.

Varios grupos de asesores, representando a la banca y los agentes de valores japoneses,
han estado debatiendo posibles reformas, pero las rivalidades entre ambos mercados son

intensas, de forma que las medidas reguladoras son diferidas sobre la base de
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compromisos entre los agentes financieros y los reguladores. Sin embargo, parece ser que
las potenciales reformas de la estructura bancaria japonesa, apuntarian a un esquema
parecido al sistema inglés de banca universal, esto es con filiales que efectian
intermediacién de valores y otorgan multiples servicios financieros.

Si el art, 65 de la Ley de Valores del Japon es eliminado o flexibilizado, es muy probable
que en poco tiempo los bancos de inversiones y la banca comercial se fusionen en
grandes instituciones financieras, afectando el mercado de los bancos pequefios, como
son los corporativos y los bancos locales. Las fusiones en Japon, pese a ser una forma de
expansion comercial aceptada, son un tema complejo donde las inhibiciones culturales
pueden hacerlas muy dificultosas. Mucho maés dificil se ve la posibilidad de que un
banco extranjero adquiera uno japonés.

Sin embargo, la mejor disposicion del Ministerio de Finanzas al aceptar las fusiones
entre bancos, asi como otro tipo de ajustes que podrian forzar las reformas estructurales
del sistema bancario del Japén, tiene que ver con las reglas recientemente adoptadas en
el Acuerdo de Basilea por los Bancos Centrales de las principales naciones
industrializadas y que entraron en plena vigencia en 1992 conocidos como G-10, los que
obligan a un mayor nivel de capitalizacién de los bancos a fin de proteger los sistemas de
pago internacionales.

En el caso de los bancos japoneses, el Acuerdo de Basilea tiene fundamental relevancia
ya que estos han gozado de relaciones de leverage de hasta treinta veces su nivel de
capital, en consideracion a que las nuevas reglas solo aceptardn un leverage de 12,5
veces. Debido a ello, los bancos japoneses han estado reteniendo su crecimiento,
trasladando activos a otras instituciones o incorporando, directa o indirectamente, nuevos

capitales, a través de la disminucion del nivel de dividendos. Asimismo, se han llevado a




cabo una serie de reformas internas, particularmente en tecnologia, y mejorando la
administracién de su estructura de activos y pasivos, que de todas formas eran cambios
que debian realizar para ser mas competitivos.

En materia de nuevas actividades, la banca comercial y los bancos de fomento japoneses,
han seguido una estrategia de largo aliento, comprando bancos de inversién en el
extranjero para luego, aprovechando la mayor flexibilidad de la legislacién bancaria
japonesa respecto de estos, instalar sucursales de estos bancos extranjeros en Tokio, con
vendedores extranjeros, pero cuyas tarjetas de visita no poseen nimeros telefoénicos, lo

que permite agregar un numero telefénico local. Estos bancos buscan que el Ministerio

de Finanzas autorice a sus filiales en el extranjero a abrir oficinas en Tokio. Lo que de

autorizarse, dejaria semiabierta la puerta delantera.

No obstante, es poco posible que el articulo 65 de la Ley de Valores del Japoén sea
modificado antes de que su modelo, las Leyes Glass Steagall, lo que sean en Estados
Unidos.

Este acercamiento entre la banca comercial y la banca de inversiones ha sido propuesto
por un comité, creado para estudiar las reformas del sistema bancario japonés, donde las
actividades en materia de intermediacién de valores podran ser ejercidas por bancos,
compaiiias de seguros de vida y otras instituciones financieras a través de ﬁliales'que
estarian separadas por su empresa matriz, particularmente cuando se trate de captacién
de depositos del pablico, en un esquema de holding bancario como el existente en otros
paises. La discusion sobre el tema atin estd abierta y diferentes opciones de estructura

bancaria estan siendo analizadas, como se observa en la Figura 2.

40



Figura 2: Estructura Organizacional en Estudio por las Instituciones Japonesas
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Como se puede apreciar, la tendencia al cambio de los sistemas financieros en Japén es
similar a la de EEUU, con la diferencia sustancial de que la banca norteamericana no es
ya la que denomina las fianzas mundiales. En 1965 no existia ninguna institucion
financiera japonesa entre los diez bancos mas grandes del mundo. Hoy en dia, no existe
ninguna institucién entre los diez mas grandes bancos del mundo que no tenga
participacion de capitales japoneses.

Esta diferencia permite que los japoneses estén mas tranquilos y vean atn lejos la
necesidad de efectuar modificaciones a su estructura bancaria, pero sin duda alguna
dichos cambios vendran, sobre todo ahora que EEUU entra en otra etapa del debate y

Europa ya que tiene un camino trazado.

D. El Caso Chileno
En Chile se han producido cambios por la autoridad reguladora, incrementando
potencialidades de la banca comercial en actividades complementarias, generando un

esquema de holding, cuyo nticleo central es el banco matriz.
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En 1986 se incluyen en la Ley General de Bancos, articulos (N° 11 bis y 15), que
permiten crear sociedades filiales destinadas a participar en operaciones
complementarias al giro bancario, diferenciando dos grandes rubros:

1. Intermediacién de valores: este permite la formacién de las llamadas agencias
de valores, asi como también sociedades organizadas como corredores de bolsa,
pero con limitaciones en la capacidad de adquisicion de acciones. También se
permite crear administradoras de fondos mutuos. En un inicio sélo de renta fija
pero posteriormente se manejan fondos mixtos.

2. Prestacion de servicios financieros: se crean filiales como empresas de leasing,
empresas administradoras de tarjetas de crédito, empresas de asesorias
financieras y administradoras de fondos de inversion.

La supervision de estas filiales se divide en: las empresas del area de intermediacién de
valores seran supervisadas por la Superintendencia de Valores y Seguros y la supervision
de las demas sociedades quedan asignadas a la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras.

La administracion de las filiales, la normativa establece que tanto los gerentes como el
personal, el local, el equipamiento y los servicios, deben ser independientes del banco
matriz, permitiéndose exclusivamente la existencia de directores comunes.

En los ultimos afios, existe una preocupacién por parte de los agentes bancarios por
modificar la estructura bancaria vigente en la legislacion chilena, ya que ésta incorpora
dentro de la institucion financiera, a modo de filiales, los diversos negocios que hoy estin
autorizados por la banca, mezclandose riesgos financieros bancarios con riesgos

financieros no bancarios.
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A parte de las actividades tradicionales de la banca, parece razonable distinguir tres
grandes categorias de riesgo respecto de los potenciales nuevos negocios en los que
podria incursionar el sistema bancario chileno:

a) Negocios financieros, cuyo riesgo es muy parecido al riesgo de la actividad
bancaria tradicional dado que su funcién es el otorgamiento de créditos,
donde lo unico diferente es la forma de estructurar la garantia de ese
negocio. Como ejemplo de esto estan el leasing o el factoring. Esto no
justificaria separarlos de la estructura tradicional, ni siquiera a modo de
filiales, pudiendo constituirse en un departamento dentro del banco.

b) Actividades con un riesgo distinto o mayor a la institucién financiera, dado
que asumen las responsabilidades de administracion de fondos de terceros
con normas muy establecidas. A estas, es necesario separarlas por razones de
supervision o de regularlas con agentes distintos de los bancos y que también
pueden realizar dichas actividades. Estas actividades deben separase a modo
de filiales, a fin de facilitar dicha supervision y el flujo de informacién que
ella requiera. Como ejemplo de lo anterior, estan las administradoras de
fondos de inversidn, fondos mutuos o la intermediacion de valores.

c) Existen actividades financieras, que involucran riesgos distintos al bancario
y por lo tanto, existen justificaciones para separar esos riesgos y evitar, en lo
posible, contaminaciones de un negocio con otro, lo que implica
necesariamente una separacion de tipo patrimonial entre ambos. Como
ejemplo de esto, son las actividades vinculadas a la produccion de seguros o

las AFP.
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La Figura 3 resume la estructura bancaria, donde puede observarse que se trata de una
combinacion de los distintos tipos de estructura bancaria prevalecientes en el mundo.

Figura 3: Proposicion de Estructura del Sistema Bancario Chileno

HBOLDING
BANCARIOQ
BANCO SOCEDAD S0CEDAD
HERMANA HERMANA
Actividades
intermas
FILIAL FILJAL SOCIEDAD SOCIEDAD
APOYQ AL APQYQ AL
GIRO GIRO

Como puede observarse, para riesgos eminentemente bancarios y sus variaciones, se
sugiere un esquema de banca universal con las actividades de servicios dentro de la
institucion, a modo de departamentos.

Para riesgos parecidos a los bancarios, pero que requieren una supervision distinta a
la establecida para la banca, se propone una estructura de filiales o de banca mixta.
En tanto que para riesgos financieros basicamente distintos al bancario o actividades
donde el interés publico lo exija, se propone una estructura de “holding bancario”,
con patrimonios distintos que separan a las entidades que desarrollan dichas
actividades, pero vinculadas a través de la estructura comun (el holding), lo que

Jjustifica la necesaria supervision de las actividades del conglomerado.
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Esta estructura propuesta, es flexible, teniendo los bancos completa libertad de
organizar los servicios que se propongan ofrecer a su clientela, salvo que la

normativa (Figura 3) exija una estructura determinada para una operacion especifica.
2.3 Marco Regulador del Negocio Bancario en

Chile

En Chile el marco regulador del negocio bancario estd dado por la Ley General de
Bancos, Ley Organica Constitucional del Banco Central de Chile, la Ley sobre cuentas
corrientes bancarias y cheques {D.F.L. (justicia) N°707}, la Ley sobre Operaciones de
Crédito de Dinero, la Ley de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras y
la Ley de Mercados y Valores.
Es asi como conforme a esta normativa, especificamente la Ley General de Bancos, se
define en el articulo 62, lo que se entiende por Banco Comercial: " Toda institucién que
se dedique al negocio de recibir dinero en depdsito y darlo a su vez en préstamo, sea en
forma de mutuo, de descuento o en cualquier otra forma".
De esta definicion se pueden inferir las actividades tradicionales que pueden desarrollar
los bancos. Es asi, como los articulos 48, 83 y 86 de la Ley General de Bancos, describen
las operaciones que los bancos comerciales pueden realizar, entre estas las principales
son:

1. Recibir depésitos y celebrar contratos de cuentas corrientes bancarias.

2. Emitir bonos o debentures sin garantia especial. (1 bis)

3. Hacer préstamos con o sin garantia.
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4. Descontar letras de cambio, libranzas, pagarés y otros documentos que
representen obligacion de pago.

5. Emitir letras de créditos que correspondan a préstamos caucionados con
hipoteca (3 bis).

6. Adquirir, ceder y transferir efectos de comercio.

7. Otorgar préstamos con garantia hipotecaria.

8. Efectuar cobranzas, pagos y transferencias de fondos.

9. Efectuar operaciones de cambios internacionales.

10.Emitir cartas de créditos con plazo que no excedan de un afio.

11.Avalar letras de cambio y otorgar finanzas simples y solidarias.

12 Emitir boletas o depdsitos de garantia.

13.Recibir valores y efectos en custodia, en las condiciones que el mismo banco
fije y dar en arrendamiento cajas de seguridad para el depésito de valores y
efectos.

14.Constituir en el pais sociedades filiales destinadas a efectuar operaciones
estimadas como complementarias al giro de los bancos (11 bis art.83).

a) La intermediacion de valores por cuenta propia o ajena, como agentes de
valores, corredores de bolsa o administradoras de fondos mutuos o de fondos
de inversion.

b) La prestacion de servicios financieros.

15.Servir de agentes financieros de instituciones y empresas nacionales, extranjeras

o internacionales, para la colocacién de recursos en el pais.
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16..Los bancos podran adquirir acciones de bancos extranjeros hasta un 20 % de su
capital pagado y reserva en cada banco establecido en el extranjero o en cuya

formacion participe.

Todas estas actividades estaran sujetas a las normas contenidas en el Titulo XI de la Ley
General de Bancos los articulos 83, 83 bis y 94.

En 1986, la Ley General de Bancos incluy6 en su articulo 83, en los nimeros 11 bis y 15,
la facultad de crear sociedades filiales destinadas a participar en operaciones
consideradas complementarias del giro bancario, diferenciando dos grandes rubros como
son la intermediacién de valores y la prestacion de servicios financieros.

Con relacion a la intermediacion de valores, se permitié la formacion de las llamadas
Agencias de Valores, asi como también sociedades organizadas como corredores de
bolsa, pero con limitaciones en la capacidad de aciquisicién de acciones. Las leyes
chilenas no permiten a las instituciones financieras mantener acciones como inversién de
ningun tipo, situacion justificada en los potenciales conflictos de interés que ello podria
involucrar. \

Las restricciones de la legislacion bancaria chilena a la relacion entre el comercio (o
industria) y la banca estan dadas por el impedimento a las instituciones financieras de
invertir en acciones y por los limites a las operaciones entre entidades relacionadas. No
existe, en nuestro caso, una restriccion respecto a la propiedad de los bancos por parte de
intereses vinculados al comercio o a la industria.

Dentro del area de intermediacion de valores, otro tipo de sociedad que se permitid crear
fueron las administradoras de fondos mutuos. En un primer momento, solo se considero

la creacion de fondos de renta fija para los fondos organizados como filiales bancarias, lo
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que refleja la constante preocupacion de la entidad reguladora respecto de evitar la
actuacion de los bancos en el mercado accionario.

Sobre este punto, también se tuvieron en cuenta en un inicio, los mayores riesgos
asociados a los fondos mutuos de renta variables y el posible efecto de variacién en la
confianza sobre la entidad financiera matriz. Hoy en dia se permite que los bancos
participen en sociedades administradoras que manejen fondos mixtos, siempre y cuando
la palabra "acciones" esté claramente establecida en el nombre del fondo y que este, en
promedio, sea invertido en proporciones iguales entre titulos de renta variable.

Dentro del esquema de prestacion de servicios financieros, se han ido agregando
paulatinamente distintos tipos de filiales, tales como:

A. Empresas de leasing, tanto a lo que se refiere al llamado leasing financiero, asi
como ahora tultimo operaciones de lease-back directo, incluyendo a empresas
relacionadas.

B. Empresas que actian como administradoras de tarjetas de créditos segin las
normas que al efecto ha establecido el Banco Central de Chile.

C. Empresas de asesorias financieras, cuyo objetivo es el asesorar a sus clientes en la
busqueda de fuentes alternativas de financiamiento; reestructuracién de sus
pasivos; negociaciones para adquirir, vender o fusionar empresas; la emision y
colocacion de bonos y debentures y colocacion de fondos en el mercado de
capitales nacionales.

D. Empresas administradoras de fondos de inversion, conforme a lo establecido en la
Ley N°18.815 de 12.09.89. Estos son fondos de inversion mobiliarios,

inmobiliarios y de capital de riesgo.
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En lo que a la supervision de estas entidades se refiere, la solucién que se adopté fue que,
debido a que el area de intermediacion de valores estaba bajo la supervision especifica de
la Superintendencia de Valores y Seguros, se sigui6 sometiendo a las agencias de valores,
las corredoras de bolsa y las administradoras de fondos mutuos organizadas como filiales
bancarias, a la instancia de supervision ya existente. La fiscalizacion de las demas
sociedades fue asignada a la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.

La constitucién de filiales ha seguido un principio de separacion entre las actividades
complementarias con las del negocio tradicional de los bancos.

Esto se traduce en que si bien la legislacion establece que el banco puede participar en
estas filiales con el caracter de socio mayoritario, interpretando la Superintendencia este
concepto como una participacion no menor al 95 %; de ese modo, se asegura que la
orientacion de la filial serd netamente financiera y que actuard en coordinacién y
beneficio del banco propietario.

Este limite puede ser reducido en casos justificados pudiendo bajar la participacion del
banco a lo que se entiende normalmente por participacién mayoritaria, esto es el 51 % de
la sociedad. No obstante, dichos casos practicamente no existen.

En lo que se refiere a la administracion de la filial, la normativa establece que tanto los
gerentes como el personal, el local, el equipamiento y los servicios deben ser
independientes del banco matriz, permitiéndose exclusivamente la existencia de
directores comunes.

En materia de negocios con partes relacionadas, como es el caso de operaciones directas
de la sociedad filial con el banco, los limites de concentracién de cartera vigente le son
aplicables por cuanto se considera al conjunto de sociedades filiales que poseen una

entidad financiera, como un solo grupo de empresas vinculadas al banco. Por lo tanto,
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estan afectos al limite maximo de 5 % del capital y reservas como préstamos
provenientes del banco matriz, salvo que estos préstamos estén cubiertos por garantias
reales, dentro de las cuales se excluyen los bienes propios de la filial, en cuyo caso, €l
limite de crédito se incrementa al 25 % del patrimonio del banco.

A las filiales les esta prohibido adquirir acciones del banco matriz y sus operaciones con
empresas relacionadas, sean bancos u otros, deben hacerse en condiciones de mercado.
En lo relativo a las relaciones de propiedad, las filiales bancarias simplemente deben
restringir sus inversiones permanentes, por cuanto ellas no pueden comprar acciones de
otras sociedades, salvo en el caso de los corredores de bolsa, cuando esta mantencion de
titulo sea imprescindible para el giro de la filial.

Un punto importante es, como se considera la inversion que efectiian los bancos en este
tipo de entidades. Como el giro de las instituc?ones financieras esta definido (a diferencia
de lo que ocurre con otros agentes), por la facultad de captar fondos del piiblico, la
necesidad de asegurar que la inversion provenga de los fondos propios del banco y no de
fondos captados del publico, ha sido resguardada por la condicién establecida en la
normativa que sefiala que el aporte del capital efectuado por la entidad financiera en la
filial, debe ser descontado de su propio capital y reservas para efectos del calculo de la
relacion deuda capital.

La actual normativa establece un "leverage" méximo de 20 veces sobre el patrimonio,
aunque en la practica, esto se reduce a 17 veces por la normativa de las AFP, con lo cual
se compromete que el conjunto del banco y sus filiales, mantenga una relacién deuda
capital inferior a 20 veces.

Los bancos, a la fecha, han creado mas de una treintena de sociedades filiales al amparo

de la presente legislacion que regula el ambito del giro bancario. No obstante, como se
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ha mencionado, existen entidades vinculadas a bancos extranjeros que ofrecen servicios
similares, aunque sin las mismas restricciones, por cuanto no estan restringidos por la
Ley General de Bancos, dado que no son filiales de un banco establecido en el pais, sino
una filial de una casa matriz en el extranjero.

Un tema particular, dentro del marco legal chileno, es el Banco del Estado de Chile
como empresa auténoma del Estado, con personalidad juridica y patrimonio propio, de
duracion indefinida, sometida exclusivamente a la fiscalizacion de la Superintendencia
de Bancos e Instituciones Financieras, que se relacionard con el Gobierno a través del
ministerio de Hacienda. ( art. N°1 Ley Organica del Banco del Estado de Chile -
LOBECH)

El Banco se regira preferentemente por las normas de la Ley Organica del Banco del
Estado de Chile y, en lo no previsto en ella, por la legislacién aplicable a las empresas
bancarias y demas disposiciones que rijan para el sector privado. No le serdn aplicables,
por tanto, las normas generales o especiales relativas al sector publico, salvo que ellas
dispongan de modo expreso que han de afectar al BECH.

El BECH tendra por objeto prestar servicios bancarios y financieros con el fin de
favorecer el desarrollo de las actividades econdmicas nacionales. Para atender el
cumplimiento de ese objetivo primordial y demas finalidades que la ley le encomiende,
el Banco podra realizar las funciones y operaciones que el decreto N° 2.079, la
legislacion aplicable a empresas bancarias u otras leyes de caracter general o especial le
autoricen, sujetandose, en todas ellas, a las politicas y normas que le imparta la autoridad
monetaria en uso de sus atribuciones. (art. N° 3 LOBECH)

El banco practicara balance general al 31 de Diciembre de cada afio, consultando las

correcciones monetarias, provisiones, castigos y demas ajustes que correspondan de
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acuerdo con las normas impartidas por la Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras, este balance se publicara en el Diario Oficial. Las utilidades que no sean
destinadas al Fisco pasaran a formar parte de las reservas del Banco. ( art. N°5 LOBECH)
El BECH podra efectuar las funciones, actividades, operaciones € inversiones propias de
los bancos comerciales y de fomento, con sujecion a los fines y plazos que las respectivas
leyes que contemplen el art. 5° de la Ley N° 18.022, que dispone que los bancos de
fomento en actual funcionamiento se regirin en adelante por las disposiciones
establecidas para los bancos comerciales.

Figura 4: Estructura Actual del Sistema Bancario Nacional

Banco Central Dicta normas de politica
monetaria y crediticia
SuperIntendencia lsuPerVisaY °°ng°1h
de Bancos e Instituciones as operaciones de
. . sistema financiero
Financieras
| [
Instituciones Bancos Nacionales Banco del IS;Stemf}
Financieras y Extranjeros Estado de Chile tnanciero
Banca Nacional Banca Estatal
- No pueden operar - Pueden operar con cuentas
con cuenta corriente corrientes
- Poseen un capital - Poseen un capital propio
propio inferior a los mayor que las financieras
bancos
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3. Escenario del Trabajo

Una vez definidos los conceptos que utilizaremos en el desarrollo de este trabajo,
comenzaremos a describir el escenario global en el cual se desenvuelve nuestro
objeto de estudio, que este caso queda representado por los cinco bancos elegidos.
Iniciaremos definiendo la situacién econdmica de Chile en el afio 1995, para luego
describir el momento que vivié el sector financiero nacional en ese mismo afio. Asi,

comprenderemos mejor el entorno de nuestro estudio.

3.1 La Economia Chilena en 1995

Para entender de mejor forma el escenario en el cual se realizé el estudio, primero
debemos situarnos en el contexto econémico de 1995, donde se desenvolvid el sector
bancario como importante agente del crecimiento econdmico mostrado por la economia
chilena durante los ultimos afios. Describiremos la evolucion de los principales
indicadores macroeconémicos a manera de explicar dicho crecimiento, para luego
complementar esta informacién con una descripcion mas profunda del sistema financiero
nacional para el mismo afio.

La situacion econdmica chilena durante 1995 fue catalogada como notable. Elevado
crecimiento, tasa de desempleo en descenso, excelente evolucion de los rubros de
exportacion, inflacién reducida, mejora del riesgo pais y sustancial aumento del producto
per capita en dolares, conformaban los rasgos més importantes de esta positiva situacion,

pese a los problemas que enfrenté América Latina debido al retroceso econémico
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ocurrido en México y Argentina lo que afectd la confianza de los inversionistas
internacionales en los paises de la region.

Cuadro 1: Principales Variables Economicas

1992 1993 1994 1995

CRECIMIENTO DEL PIB (1) 11.0% 63% 42% 83%

INVERSION EN CAPITAL FIJO (% PIB) (2) 24.0% 265% 263% 26.9%
TASA DE INFLACION (3) 127% 122% 89%  82%

DESEMPLEO NACIONAL (4) 49% 46% 59% 5.5%

TASA DE INTERES (5) 525% 641% 6.38% 5.85%
SUPERAVIT COMERCIAL (MM US$) (6) 770 982 725 1386

(1) Tasa de crecimiento anual

(2) En$de 1986

(3) Variacién Dic.-Dic.

(4) Tasa promedio

(5) Tasa de captacion reajustable, 90-365 dias (promedio de cada afio)

(6) Nominal

Fuente: Banco Central de Chile

Las estimaciones preliminares superaron las expectativas iniciales, logrando un
crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB), del 8,3% durante 1995, la mas alta para
América Latina y completando asi 12 afios consecutivos de crecimiento sostenido. Los
resultados trimestrales mostraron que a través del afio, la economia chilena fue
acelerando su crecimiento. Entre los sectores de mayor crecimiento se encontraban: la
pesca con un crecimiento en torno al 12%; transporte y comunicaciones con 11%; y

comercio, restaurantes y hoteles con 10%.

|
i 54



Cuadro 2: Crecimiento del PIB

1992 1993 1994 1995
1° Trimestre 11,3% 7,7% 3,8% 6,9%
2° Trimestre 9.4% 7.8% 4,7% 7.9%
3° Trimestre 14,0% 5,9% 4,0% 8,4%
4° Trimestre 9,7% 3,7% 4,6% 9,9%

Fuente: Banco Central de Chile

En cuanto a la demanda agregada, esta tuvo un fuerte crecimiento del consumo interno
cuya proporcion del PIB aumento a alrededor de 75,8% (casi 3 puntos mas que en 1994),
ello motivado, en gran medida, por el mejoramiento en los términos de intercambio, que
se estim@ entre un 3,0% a un 4,0% del PIB (a la mejoria de 12% de 1994 se sumo un alza
del 20% en 1995) y que impacto el ingreso disponible, y por un délar que, en promedio,
fue 5,8% inferior al de 1994, y que permitia un abaratamiento relativo del precio de los
bienes transables. Respecto del gasto de gobierno, el otro componente de consumo
interno, este tuvo una disminucion relativa, con relacion al PIB, cayendo al 8,8% (9,0%
en 1994).

Lo anterior implicd cerrar el afio con una expansion del gasto interno a una tasa superior
a la del producto, aproximadamente 3,5 puntos porcentuales,

Por otra parte, el alto nivel de inversién alcanzado (en torno al 30%), tuvo como
complemento una tasa de ahorro interno sobre PIB de similar magnitud, mientras que el
ahorro externo cayd a 0,0% del PIB, como producto del equilibrio en la cuenta corriente.
Es importante destacar que estas tasas de ahorro e inversion, cada vez se acercan mas a
las de las economias mas pujantes del sudeste asiatico, permitiendo aumentar la tasa de

crecimiento de largo plazo de la economia chilena.
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Grafico 1: Estructura del Gasto del PIB
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Fuente: Banco Central de Chile

En cuanto al sector externo, 1995 registré una cifra récord para el comercio exterior
chileno. En términos del intercambio global se registr6 un monto de US$ 30.692
millones, con exportaciones por US$ 16.039 millones e importaciones por US$ 14.653
millones.

El comportamiento de las exportaciones a nivel mas desagregado fue el siguiente:
Mineras US$ 7.850 millones (cobre US$ 6.487 millones), un 52,9% superior a las
registradas en 1994; Agropecuarias, Silvicolas y Pesqueras US$ 1.449 millones, un
11,6% mayores que el afio anterior; Industriales US$ 6.739 millones, superior en un
31,8% a las de 1994. Este comportamiento, se debié en gran parte, a' la positiva
evolucion de los precios de los principales productos de exportacion, vale decir cobre,
celulosa y harina de pescado que en conjunto representaron el 52,6% de las

exportaciones totales.
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Cuadro 3: Evolucion del Comercio Exterior (MMUSS$ FOB)

EXPORTACIONES IMPORTACIONES SALDO
1992 10.007 9.237 770
1993 9.199 10.181 -982
1994 11.539 10.879 725
1995 16.039 14.653 1.386

Fuente: Banco Central de Chile
Respecto de las importaciones, estas aumentaron en todas sus categorias, totalizando

US$ 14.653 millones valor FOB y US$ 15.911 millones valor CIF.

Las importaciones de bienes de consumo sumaron US$ 3.075 millones, valor CIF, ello
implico un crecimiento de 39,2% respecto de 1994 y una participacién de 19,3% en el
total de importaciones. Respecto de los bienes intermedios, la internacion de US$ 8.426
millones represent6 un crecimiento de 37,6% alcanzando el 53,0% del total, en tanto, los
bienes de capital con un crecimiento de 26,3% llegaton a representar el 27,7%
totalizando US$ 4.410 millones.

Al positivo resultado en la balanza comercial de US$ 1.386 millones, llevé a un déficit
de la cuenta corriente sobre el PIB cercano al 0,0%, y como se sefialo anteriormente,
muy por debajo del 3,0% y 4,0% estimado como aceptable para una economia en
desarrollo como la nuestra.

En cuanto a la deuda externa, ella ascendié a US$ 21.825 millones, a diciembre de 1995,
lo que represent6 un aumento de 1,6% respecto del afio anterior, a pesar del pre - pago
realizado durante el afio por un total de US$ 1.300 millones. Lo anterior, y dado que las
reservas internacionales llegaron a los US$ 14.805 millones implicéd una deuda externa
neta de US$ 7.020 millones, lo que representd una disminucion de 12,4% respecto del

afio anterior.
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Cuadro 4: Deuda Externa y Reservas Internacionales (MMUSS CIF)

Sector Sector Total (3) = (1) + Reservas Netas Deuda Neta (5) =
Publico (1)  Privado (2) @) @ G)- (@)
1992 9.623 8.619 18.242 9.009 9.233
1993 9.020 10.166 19.186 9.759 9427
1994 9.135 12.343 21.478 13.467 8.011
1995 7.501 14.324 21.825 14.805 7.020

Fuente. Banco Central de Chile

Con relacion a la inversion materializada en 1995, esta experimentd una leve caida
respecto de 1994, debido a la disminucién de inversion via ADR's, a pesar del
incremento del 20,0% de los aportes del DL - 600.

Los resultados anteriores se encuadran en una balanza de pagos con saldo positivo, en
torno a los US$ 1.060 millones, completando asi 1995 el noveno afio consecutivo a
favor, hecho que explica el gran volumen de reservas internacionales con que cuenta
nuestra economia.

Por ofra parte, la tasa de inflacion disminuyd de 8,9% en 1994 a 8,2% en 1995. Dicho
resultado fue, en su momento, el mas bajo de los ultimos 35 afios.

Al revisar la variacion de los precios, por agrupacion, se pudo apreciar que el rubro
vestuario, con una caida de 5,5%, y vivienda, con un aumento de 7,1%, se situaron por
debajo del promedio. En cambio, los alimentos subieron un 9,0%, el rubro ofros un

10,0% y transporte y comunicacion en un 11,0%.
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Grafico 2: Inflacién Anual (Variacion del IPC dic. - dic.)
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Fuente: INE

Debe destacarse que en el mes de agosto de ese afio, se decretd un alza de impuestos que
afectd a la gasolina y a los cigarrillos, hecho que impacto negativamente en el logro de la
meta propuesta, pues de no producirse dicha alza, la variacion de los precios habria
terminado por debajo del 8,0%.

En materia de ocupacion y salarios durante 1995, se crearon un promedio de 52.000
nuevos empleos, un incremento de 1,1%, respecto de 1994, tasa que super6 al 0,6% de
crecimiento de la fuerza de trabajo, lo que permitié disminuir la tasa promedio de
desempleo desde 5,9% a 5,5%.

Debe destacarse la tasa de desocupacion alcanzada en el trimestre movil septiembre -
noviembre la que marcé una fuerte diferencia respecto a los trimestres anteriores al llegar
al 4,9% y con ello romper bruscamente la barrera del 5,0%. El promedio que se
registraba hasta antes de noviembre era de 5,6% y la tasa mas baja durante el afio se

habia dado en el trimestre febrero - abril cuando se alcanzé el 5,3%.
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Cuadro 5: Ocupacion y Desocupacion (Promedio anual)

Ocupacion (Crecimiento %) Tasa de Desocupacion
1992 4,1% 4,6%
1993 5,5% 4.9%
1994 0,9% 5,9%
1995 1,1% 5,5%

Fuente: INE

En cuanto a las remuneraciones reales promedio, estas superaban el 4,0%, tasa similar al
aumento de la productividad. Lo anterior, y teniendo en consideracion el aumento del
empleo, indicod que los ingresos de los trabajadores se vieron incrementados en un 5,1%.
Dentro de la politica monetaria, fue destacable la modificacion de la forma de llevar a
cabo esta, haciéndola mas flexible. En la préctica el Banco Central otorgd al mercado
una participacién mds activa en la determinacién de la tasa de los Pagarés Reajustables
del Banco Central (PRBC) a 90 dias y utilizando como sefial la tasa de interés de un dia.
Con ello se busco regular en mejor medida la liquidez y evitar asi, que la formulacion de
expectativas de modificacion, por parte de los distintos agentes, de la tasa rectora de la
politica monetaria por parte del Central, influyera en la alteracion de las tasas de
mercado.

La evolucién de la tasa de los PRBC a 90 dias, puede separarse en tres periodos; el
primero va desde enero - abril, cuando el Banco Central la fijaba y la mantenia en 6,1%;
el segundo desde el mes mayo (mes que entrd en vigencia la modificacion) a agosto,
periodo en el cual se pudo apreciar una disminucién paulatina hasta alcanzar un nivel de
5,65%; el tercer periodo corresponde a los ultimos 4 meses, donde se observé un

aumento constante llegando a registrarse tasas en torno al 7,0%.
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El importante alza que registrd la tasa de los PRBC a 90 dias, en la ultima parte del afio,
obedecid a un proceso de ajuste tendiente a desacelerar el excesivo crecimiento del
gasto, que hacia peligrar el logro de las metas inflacionarias en 1996. Este incremento en
las tasas de mercado fue finalmente validado por el Banco Central mediante el
incremento de un punto en las tasas de redescuento, incremento superior al esperado por
el mercado, y que corrobor¢ la percepcion de que el problema del aumento del gasto era
mayor al que se preveia.

En politica cambiaria, el afio 1995 se caracterizd por una gran variabilidad en la
trayectoria del tipo de cambio, alcanzando un rango de $ 50 entre sus valores minimo y
MAXimo.

Luego de que ¢l ddlar observado subi6 entre enero y marzo en aproximadamente 2,5%,
con relacion a los valores registrados en diciembre de 1994, se produjo una caida de
9,3%, que culminé en el mes de junio. Lo anterior motivo a la autoridad a tomar una
seric de medidas para fortalecer el valor de la divisa: ampliaciéon de los encajes y
ampliacidn de los limites de inversion de las AFP's en el exterior. Con esto se buscaba
fortalecer la demanda y restﬁngir la oferta de la divisa norteamericana, ello pensando en
contrarrestar una supuesta entrada de ddlares durante el segundo semestre, cosa que no
ocurrié y la divisa comenzd a elevarse hasta alcanzar, entre octubre- noviembre una
variacion respecto de junio de mas de 11,0%.

Al elevarse fuertemente el valor del ddlar, durante el segundo semestre, el Banco Central
decidié dar una sefial a los agentes, en el sentido que se esperaba una caida de la divisa,
lo que llevod a revaluar el peso en aproximadamente un 2,0%. El efecto fue muy leve,
produciéndose una disminucion de 1,5%, al comparar los valores de fin de afio con del

mes de noviembre.
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El afio 1995 fue, como se dijo en el comienzo, muy positivo desde el punto de vista
econémico. Sin embargo, se generd una situacion de sobrecalentamiento que, ain
cuando no fue alarmante, dio sefiales que 1996 seria menos favorable. En esto influyeron
la necesidad de frenar el ritmo de expansion del gasto, asi como el descenso relativo en
los términos de intercambio.

Esto no significé que 1996 se visualizara como preocupante para los negocios. Las
perspectivas de la economia mundial fueron auspiciosas. Los paises desarrollados
proyectaban indices de crecimiento similares a 1995, con inflacion moderada. En
América Latina se esperaban resultados mixtos, pero, en promedio, con un leve repunte
respecto de 1995. Las sefiales de los paises asiaticos indicaban un satisfactorio ritmo de
crecimiento y las naciones del ex-bloque socialista podrian, por primera vez en varios
afios, alcanzar una tasa de crecimiento positiva.

En este escenario, la economia chilena debia tener un ritmo de expansioén superior al
6,0%, acompafiado por una tasa de inflacién en descenso. El gran desafio de 1996 era
cumplir la meta inflacionaria planteada por el Banco Central, en un contexto mas
estrecho de cuentas externas, debido a la marcada reduccion esperada en el superavit
comercial.

Por tiltimo, el gran reto de la economia chilena, y particularmente del sector exportador,
estaba en el mediano plazo. Mantener un crecimiento dinamico del producto nacional
exigia alcanzar aumentos importantes en la productividad. Se trataria de lograr mejorias
de fondo, mas que apoyarse en factores circunstanciales dificiles de repetir. Fracasar en
este desafio afectaria negativamente a las exportaciones, con consecuencias directas

sobre la economia global.
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3.2 Evolucion del Sistema Financiero en 1995

Una vez definida la situaciéon econémica del pais, describiremos en particular lo
sucedido para este sector a través de un desglose de los principales resultados
obtenidos por el sistema financiero. Esta descripcion tiene su justificacion dado el
posterior analisis de algunas instituciones bancarias escogidas como sujeto de
estudio.

Los resultados obtenidos por el sistema financiero en el ejercicio de 1995 fueron
satisfactorios, tanto en términos de niveles de generacion de excedentes como niveles
de actividad, solvencia y calidad de activos.

El crecimiento en la actividad del sector estuvo liderado por la expansién de las
colocaciones, las cuales se incrementaron un 17,9% durante 1995. Dicho nivel de
variaciéon se presentd como la mayor tasa de crecimiento registrada por dicho
agregado desde principios de la década pasada.

Al interior de las colocaciones, el mayor impacto en términos de montos estuvo dado
por los préstamos comerciales, los cuales al expandirse en un 16,4% explicaban casi
un 50% del aumento total de las colocaciones. Por su parte, los agregados de mayor
dinamismo fueron los créditos orientados a las personas: créditos de consumo y
créditos hipotecarios, los cuales registraron tasa de expansion de 28,8% y 18,3%
respectivamente.

En cuanto a generacion de resultados, el excedente después de impuesto llegd a $
290.488 millones, cifra superior en un 2,3 % al excedente de 1994. De este modo, €l
ejercicio 1995 finaliz6 con una rentabilidad de 18% respecto del capital, porcentaje

considerado altamente satisfactorio en una perspectiva de generacion de mediano y
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largo plazo.

En cuanto a los resultados, fue positivamente destacable la expansion moderada de
los gastos de apoyo operacional, los cuales durante 1995 se expandieron un 4,7%,
cifra muy por debajo del 13,1% registrado en 1994. De hecho, la relacion de gastos
de apoyo a activos pasé desde un 3,6 en 1994 a un 3,3 en 1995. En todo caso, la
relacion entre gastos de apoyo y margen bruto de operacion se ubico en torno al 68%,
porcentaje considerado aun elevado de acuerdo a estandares internacionales de
eficiencia.

Respecto a los indicadores de solvencia y calidad de los activos, a nivel de agregado,
éstos mostraron una sdlida y estable situacion, destacandose la tendencia positiva que
los ha caracterizado en los ultimos afios. Para comienzo de 1996, los indicadores de
cartera vencida y riesgo de cartera se ubicaban en niveles muy bajos - en torno al 1%-
, Situacion que ademas de la connotacién positiva que encierra, imponia a la banca el
desafio de mantenerse en dichos niveles, dado que se estimaba improbable la
posibilidad de que éstos continuaran en la tendencia decreciente exhibida en los
ultimos afios.

Los positivos resultados obtenidos por el sistema bancario son consistentes con el
contexto macroecondmico, donde la situacion imperante en los dltimos afios es
extremadamente favorable, caracterizada por aumentos sostenidos en el producto,
disminucién en las tasas de desempleo, aumentos en las remuneraciones reales y
bajos niveles de inflacion. Ademds, es importante mencionar que la tendencia
creciente de los activos bancarios ha reportado un mayor grado de profundizacion de
la banca en la economia, situacion que se puede verificar en el significativo aumento

de las colocaciones como porcentaje del PIB en los tltimos 5 afios.
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Por otra parte, el buen desempefio de la economia chilena se tradujo en un
mejoramiento de la clasificacion internacional de riesgo pais, desde BBB+ a A -, de
acuerdo a las agencias Standart & Poor's, Duff & Phelps e IBCA. La otra agencia
importante, Moody's, también mejordé su clasificacion, situando a Chile en la

categoria Baa 1, ratificando el sitial de privilegio en la region.

3.2.1 Analisis de los Resultados

El excedente después de impuesto del sistema financiero asciende a los $ 290.488
millones durante el ejercicio 1995, cifra que se muestra superior en un 2,3% al
excedente acumulado en 1994. Dicho nivel de excedentes permitié generar una
rentabilidad de 18,0% sobre el capital, la que fue considerada satisfactoria al
compararla con los estandares internacionales, aunque se ubicé por debajo del 19,9%
obtenido en 1994.

La menor rentabilidad como porcentaje del capital registrada en 1995, respecto del
gjercicio anterior, obedece al efecto conjunto de una disminucion de la rentabilidad
por unidad de activo intermediado, que pasé desde un 1,5% en 1994 a un 1,4% en
1995, compensada parcialmente por un aumento de la relacion entre activo y capital,
que paso desde 12,8 veces a 13,2 veces en igual lapso.

En términos de montos, el aumento en la generacion de excedentes del sistema se
explica en gran parte por el nivel del resultado operacional bruto, el cual registré un
crecimiento de un 4,7% respecto a 1994. Las mayores contribuciones a este

incremento provienen tanto de los intereses y reajustes como de las comisiones netas.
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Cuadro 6 : Estados de Resultados del Sistema Financiero

ESTADO DE RESULTADOS
( Cifras en millones de pesos de cada periodo y porcentaje )
TTEM Diciembre  Diciembre _ Variacion _ variacion
1994 1995 Real (b) %Real (b)
Intereses, reajustes y diferencias de precio netas 817.524 920.049 35.210 4.0
Comisiones percibidas y devengadas netas 119.743 144.818 15215 11.7
Utilidades de cambio netas 31.791 31.400 (3.008) @7
Otros ingresos de operaciones netos 5.823 3.919 2.384) 37. 8)|
Correccidn monetaria (58.368) (61.624) 1.549 2.5)
RESULTADO OPERACIONAL BRUTO 916.513 1,038.562 46,582 4.7
Gastos de apoyo 623431 706.352 31.589 47
Provisiones y castigos 127.152 126.1%4 (11427 (8.3)
RESULTADO OPERACIONAL NETO 165.930 206,016 26.420 14.7 W
Otros ingresos netos (2) 109.829 116,468 (2.405) X
EXCEDENTE TOTAL ANTES DE IMPUESTO 275,759 322484 24,015 80
Impuesto a larenta 13.532 31.934 17.347 1184
EXCEDENTE TOTAL DEPUES DE IMPUESTO 262.227 290.550 6.668 23
Obligacién subordinada 94.315 82.524 (19.557) (1921
UTILIDAD NETA 167.912 208.026 26,225 144
(@) Ingresos ejercicios anteriores, ingresos no operacionales netos y beneficios netos por inversién en sociedades.
(b) Cifras deflactadas por h UF.

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras

Cabe mencionar que al interior del item intereses, reajustes y diferencias de precio
netas, las diferencias de precio presentaron pérdidas, las cuales fueron mis que
compensadas con las mayores utilidades obtenidas por concepto de intereses y
reajustes. Es asi como el total de este item registré un incremento de un 4,0% en
relacion con el ejercicio de 1994,

Los mayores ingresos por intereses encuentran su explicacion fundamentalmente en
el aumento del nivel de actividad del periodo, el cual se encuentra liderado por el
significativo crecimiento de las colocaciones. Sin embargo, como se mencion6, este
factor fue compensado parcialmente por la reduccion de los spread medios.

Por otra parte, las pérdidas por diferencias de precio netas provinieron
principalmente del ajuste de las inversiones financieras a precios de mercado, los
cuales se deterioraron debido al efecto producido por el alza de las tasas de interés de

largo plazo durante 1995.
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También contribuyé al mayor resultado operacional bruto el aumento de los ingresos
por concepto de comisiones netas, el cual se incrementd en un 11,7% respecto a
1994. Esto reafirma la tendencia que venia experimentado el negocio bancario en los
ultimos afios, caracterizada por un cambio estructural en la forma de hacer negocios
y, por extensién, en las fuentes de ingresos del sistema. Es asi como ha ido
disminuyendo la importacién relativa de los ingresos derivados de la intermediacién,
al mismo tiempo que se ha intensificado la prestacion de servicio cuyo cobro es a
través de cargos fijos. Esta caracteristica responde también al estrechamiento natural
de los spreads de tasas producto de un mayor grado de competitividad del sector y
por la continua reduccién de la inflacién observada en los afios anteriores.

Respecto al nivel de resultado operacional neto, éste presenté un aumento de un
14,7% con relacion al obtenido en 1994, debido a la moderaciéon de la tasa de
expansion de los gastos de apoyo operacional y a un menor nivel de provisiones y
castigos realizados por las instituciones financieras.

Los gastos de apoyo operacional mostraron un crecimiento anual de un 4,7%, cifra
significativamente inferior a la expansion de 13,1% registrada durante 1994. Al
respecto, ello demuestra el esfuerzo desplegado por los bancos en orden a mejorar
sus niveles de eficiencia productiva. De hecho, el indicador de gastos de apoyo sobre
activos que en 1994 alcanzaba a un 3,6%, en 1995 desciende a un 3,3%. En todo
caso, el control definitivo de los gastos de apoyo atin era tarea pendiente, lo cual se
demostro al constatar que dichos gasto representaban al cierre del gjercicio 1995 un
68,1% del margen bruto de operacion, porcentaje por sobre el 60% considerado
internacionalmente como un estandar de eficiencia adecuado.

Las provisiones y castigo efectuados por las instituciones financieras en el ejercicio
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disminuyeron en un 8,3% respecto del afio anterior. La disminucion de este gasto
reflejaba el mejoramiento global de la economia, el cual al presentarse estable
repercute positivamente en la capacidad de pago de los deudores.

Finalmente, es importante agregar que los bancos recibieron de sus filiales, utilidades
por $ 31.939 millones durante el afio 1995, lo cual representaba un 11% del
excedente total del sistema. Cabe mencionar, ademas, que el total de utilidades
obtenidas por las filiales en el afio 1995 superd en casi un 30% a lo alcanzado durante

el ejercicio anterior.

1. Selvencia del Sistema Financiero

El indice de cobertura patrimonial del sistema financiero alcanzé al mes de
diciembre de 1995 un 119,9 %, cifra levemente superior al 119,4% registrado a igual
fecha del afio anterior. De esta manera, los resguardos del sistema permitieron cubrir
pérdidas frente a un eventual deterioro de la calidad de sus activos - provenientes de
aumentos del riesgo del giro bancario - por un equivalente al 19,9% del capital y
reservas del sistema financiero.

Por otra parte, destaca que ain estando liderado el crecimiento de la actividad en
1995 por las colocaciones, el nivel de cartera vencida como porcentaje de éstas pasa
de un 1,0% en 1994 a un 0,9% en 1995. Esto muestra la buena calidad de la cartera
de préstamos mantenidas en promedio por el sistema financiero.

Del mismo modo, el indice de riesgo de la cartera de colocaciones alcanzé a fines de
1995 la cifra mas baja - 1,3% - desde su implementacién a principios de la década

pasada, como indicador de la calidad de las colocaciones de la banca.
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II. Las Fuentes de Financiamiento

Las fuentes de financiamiento del sistema financiero experimentaron un crecimiento

de 12,4 % durante 1995, tasa superior a la registrada en igual periodo del afio

anterior, cuando estas fuentes crecieron en un 4,9%. Del incremento total registrado

en 1995, un 95% corresponde a aumentos del pasivo exigible, en tanto que el 5%

restante es explicado por el aumento de los recursos propios (provisiones, capital y

utilidades).
Cuadro 7: Evolucion de las Fuentes de Financiamiento
EVOLUCION DE LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO
(Cifras expresadas en millones de pesos de cada periodo y porcentaje)
TTEM Diciembre Diciembre Variacién Variacién %
1994 1995 Real (b) Real (b)
Depositos a la vista 1,958.302 2,591.347 471.799 223
Dep0sitos a plazo 6,675.985 8,413.778 1,188.093 16.4
Obligaciones letras de créditos 2,139.353 2,936.474 620.967 26.8
Obligaciones contraidas en el pais 668.432 942,764 219.293 303
Préstamos Banco Central 446.189 364.747 (118.181) -24.5
Préstamos del exterior 1,712.467 1,620.384 (233.088) -12.6
Obligaciones contingentes 989.821 1,276.094 204.772 19.1
Otras obligaciones (2) 1,058.722 1,033.743 (112.154) 9.8
Provisiones 348.960 346.821 (30.872) -8.2
Capital 1,375.139 1,615.120 126.752 8.5
Utilidad del ejercicio 167.912 207.964 26.226 14.4
Total Pasivos 17,541.282 21,349.236 2,363.607 12.4
() incluye intermediacién de documentos con el sector privado no financiero, bonos,
debentures de propia emision, cuentas ¢ intereses por pagar.
(b) cifras deflactadas por U.F.

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras

Los depositos a plazo sufrieron una expansion de un 16,4% durante el gjercicio. En

términos de impacto, esta variacion representa el 50% del crecimiento total de las

fuentes de financiamiento. Al mismo tiempo, la tasa de crecimiento de los depdsitos

a plazo resultd acorde con el crecimiento registrado por el agregado monetario M2, el
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cual creci6 en torno a un 16,9% en igual periodo.

El crecimiento de un 22,3% de los depdsitos a la vista se mostrd consecuente con la
menor inflacién registrada en el afio. En particular, la mayor expansion del saldo de los
depdsitos a la vista (19,39%), se concentrd en los dos tltimos meses de 1995, periodo en
el cual la inflacidn presentd las tasas mensuales mas bajas del afio (0,1 y 0,3% para
noviembre y diciembre respectivamente).

Destac positivamente la tendencia a una menor dependencia de las fuentes provenientes
del Banco Central, las cuales disminuyeron en un 24,5%. El menor uso de esta fuente
refleja el mayor nivel de liquidez mantenido por el sistema financiero.

Las fuentes provenientes de préstamos del exterior descendieron en un 12,6% durante
1995, esto es el equivalente a $ 233.088 millones. Cabe destacar que este rubro a junio
de 1995 presentaba una disminucion de un 32,6%, la cual se fue recuperando levemente
durante el segundo semestre del afio.

Finalmente, en el ejercicio de 1995 se produjo un importante nivel de capitalizaciones de
la banca. Es asi como el capital crecié en un 8,5% respecto de 1994. Dentro de los
mecanismos de capitalizacion destacd la emision de bonos subordinados, la
capitalizacion de utilidades y, en forma particular, la emision de ADR's lo cual facilito,
en algunos casos, una solucién definitiva al problema de la deuda subordinada mediante
el prepago.

Producto de esta mayor capitalizacion, se apreciaba que el sistema se presenta en un
mejor escenario frente a un eventual cumplimiento de las normas de Basilea, las cuales
se plantean como una medida més exacta del riesgo dentro del paquete de reformas a la

Ley General de Bancos que se encontraba en el Congreso.
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IILEI Uso de los Fondos Prestables

El aumento de las fuentes de financiamiento, como se desprende del cuadro siguiente, se
destind a hacer posible la significativa expansion de las colocaciones (17,9%). Es asi
como la participacion de las colocaciones en el total de activos pasa de un 70% en 1994
aun 73,3% en 1995.

Es importante mencionar que el incremento mostrado por las colocaciones durante 1995,
se presentd como la mayor tasa de crecimiento registrada para esta categoria desde
principios de la década pasada.

Cuadro 8: Evolucion del Uso de los Fondos

EVOLUCION DEL USO DE LOS FONDOS
(Cifras expresadas en millones de pesos de cada periodo y porcentaje)
ITEM Diciembre Diciembre Variacién  Variacién %
1994 1995 Real (e) Real (e)
Fondos disponibles (a) 873.159 866.251 (78.803) -3.3
Colocaciones (b) 12,264.818  15,649.123 2,374.421 17.9
Inversiones Financieras © 3,587.702 3,999.131 116.018 3
Otras cuentas del activo netas (d) 161.812 91.797 (83.339) -47.6
Activo Fijo 653.791 742.934 35311 5
Total Activos ’ 17,541.282  21,349.236 2,363.608 12.4
Memorandum
colocaciones - préstamos interbancarios 11,877.177 15,044.635 2,189.493 17
(a) Netos de encaje
(b) Incluye préstamos interbancarios
© Excluye inversiones financieras intermediadas entre instituciones financieras

(d) Corresponde a otras cuentas del activo menos otras cuentas del pasivo, més ajuste y control
netas, mas intereses por cobrar
(e) Cifras Deflactadas por U.F.

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras

Al interior de las colocaciones, los préstamos comerciales mostraron el mayor
crecimiento en términos de monto, los cuales al incrementar en $ 1.178 millones

representaban casi un 50% del aumento total de las colocaciones.
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Ademas, se puede apreciar que las distintas categorias presentaron tasas de crecimiento
expansivas producto de una economia que en 1995 se enmarco dentro de una senda de
crecimiento y reduccion de la inflacién. Es asi, como los créditos de vivienda pasaron de
un crecimiento de 14,9% en 1994 a un 18,3% en 1995, mientras que los créditos de
consumo se incrementaron en un 28,8% en 1995 versus el 19,3% en 1994,

Los créditos de comercio exterior sobresalen por su cambio de tendencia. Estos, que
habrian mostrado una importante caida en 1994, -11,6%, se recuperan notablemente en
1995 al aumentar en un 11,5%.

Cuadro 9: Evolucion de las Colocaciones

EVOLUCION DE LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO
(Cifras expresadas en millones de pesos de cada periodo y porcentaje)
ITEM Diciembre Diciembre Variacién ~ Variacion %
1994 1995 Real (b) Real (b)

Sobregiros 1,958.302 2,591.347 471.799 223
Comerciales 6,675.985 8,413.778 1,188.093 164
Consumo 2,139.353 2,936.474 620.967 26.8
Vivienda 668.432 942.764 219.293 303
Reprogramadas 446.189 364.747 (118.181) 245
Comercio Exterior 1,712.467 1,620.384 (233.088) -12.6
Colocaciones Vencidas 989.821 1,276.094 204.772 19.1
Otras Colocaciones (a) 1,058.722 1,033.743 (112.154) 0.8
Interbancarias 348.960 346.821 (30.872) -8.2
Colocaciones 1,375.139 1,615.120 126.752 8.5
() incluye deudores, avales y fianzas, varios deudores y dividendos por pagar
(b) cifras deflactadas por U.F.

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras

El mayor nivel de actividad del sistema financiero, caracterizado por el fuerte
crecimiento de las colocaciones, se reflejé también en un mayor ntimero de dependencia
- sucursales, cajas auxiliares y de cambio y plazas de pago -, las cuales se incrementaron
durante 1995 en 65 nuevas oficinas.

Cabe mencionar finalmente que durante 1995 el nivel de actividad presentado porilas

sociedades filiales al sistema financiero - medido por el total de activos - creci6 en 20,2%




respecto al gjercicio de 1994.
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4. Aplicacion y Desarrollo del Modelo

A continuacidn, se conoceran los resultados de los analisis realizados a las empresas
estudiadas de acuerdo a la metodologia ya mencionada. Se conocera primero detalles
de lo que planteaban estas instituciones a corto y largo plazo para luego realizar el

andlisis comparativo de estos bancos.

4.1 Analisis de las Instituciones Bancarias

Una vez aclarados los conceptos generales que se utilizan en el trabajo y descrito el
escenario global en donde se desenvuelven los diferentes actores que participan de
este particular sector de la economia chilena, como es ¢l sistema bancario nacional,
debemos referirnos a las instituciones que consideramos como representativas del
global del sistema financiero para luego continuar con nuestro analisis comparativo
de estas empresas.

Esta descripcion esta basada en la informacion recogida a través de las memorias de
los bancos analizados asi como también de entrevistas con personeros de estas
firmas, considerando como guia un cuestionario base, el cual se encuentra en el

Anexo N° 2: Temario Trabajo de Tesis
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4.1.1 Analisis de la Firma Banco O’Higgins

1. Filosofia Corporativa

No existen principios y valores explicitos dentro de la firma, por los cuales ésta se
guie para la obtencion de sus objetivos, de acuerdo a la informacién que logramos
recolectar.

II. Mision

No existe una mision en forma explicita en la firma. De acuerdo a la informacién
recogida, es posible inferir que el Banco O’Higgins tendria como mision el convertir
a esta institucién en el mayor banco chileno, consolidandose como un banco
universal.

Dentro del ambito actual, no se conoce con exactitud los productos que ofrece a
diciembre de 1995, pero una parte importante de sus negocios se orientan al sector
internacional, y el resto a nivel nacional, buscando penetrar con mayor fuerza en
negocios rentables y de mayor crecimiento como son las pequefias y medianas
empresas y la banca de personas. Ademas, existe una preocupacién por contar con
operaciones y tecnologia adecuada para el desarrollo de estas dreas (banca Telefénica
Automatizada, instalacion de servicios de autosaldos en sucursales, se implementa un
control y seguimigﬁto del curse de los créditos hipotecarios para mejorar la eficiencia
de los ejecutivos, se construye un sistema para soportar los productos de crédito de
consumo flexible, ahorro flexible e hipotecario flexible, se construye un sistema para

el mercado de capitales, depdsitos a plazo y vale vistas, redisefiando su forma actual,
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etc. ). Dentro del ambito futuro, se pretende lograr ser un banco lider en participacion y
rentabilidad sobre activos, continuar creciendo a través de:

a) Consolidacién de la Industria.

b) Alianzas Estratégicas.

c¢) Trade Financing.

d) Crecimiento Organico.

e) Entrando de lleno en la Banca de Personas.

f) Nuevas Oportunidades de Crecimiento,
manteniendo una cartera de colocaciones de alta calidad y convirtiéndose en el banco
mas conocido en la comunidad internacional.
Para lograr todo ello, es necesario cumplir con ciertos objetivos como son: lograr un
liderazgo en rentabilidad, orientarse al cliente, tener recursos humanos de excelencia,

lograr eficiencia competitiva.

II1. Definicion

Segtin la firma, es un banco multisectorial ya que se preocupa de todos los sectores
productivos del pais. Esto se demuestra por las colocaciones por sector econdmico y por

i

lograr ser un banco universal, de acuerdo a su mision.

A nuestro juicio existe un alto hincapi€ en el desarrollo de negocios a nivel internacional
(Asia y Oriente Medio). Para ello, se han realizado grandes esfuerzos por realizar
alianzas estratégicas como es el caso de las realizadas con un banco europeo, como
también, con una importante institucion bancaria asidtica. Ademds, a nivel

latinoamericano, existen alianzas con un par de bancos del Pert1 y de Argentina. Existe la

posibilidad de ampliar su dominio de accion a nivel latinoamericano con futuras alianzas
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con bancos de paises como Uruguay y Paraguay. A nivel nacional existe una tendencia a
cubrir de mejor manera los sectores de banca de personas y banca de pequefias y

medianas empresas.

IV.Estructura Organica

Creemos que existe una politica estructural organica de crear el holding financiero mas
grande de Latinoamérica pero esta politica no es explicita en los documentos entregados
por la firma.

Cuenta a diciembre de 1995, con 56 sucursales a lo largo de Chile y 5 cajas auxiliares,

ademas de 65 cajeros automaticos. La distribucién de sus sucursales es la siguiente:

e Zona Norte : 11 sucursales 3 cajas auxiliares
e Zona Sur : 22 sucursales
e Reg Metropolitana : 23 sucursales 2 cajas auxiliares

77



Figura S: Organigrama Banco O'Higgins
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Ademas de las oficinas en el pais, el banco cuenta con corresponsales en el mundo,

distribuidos de la siguiente manera:

a) América : En 17 paises.
b) Europa : En 24 paises.
¢) Asia En 27 paises.
d) Africa : En 3 paises.
€) Oceania : En 2 paises.

Cuenta a diciembre de 1995 con 2.037 empleados repartidos en todas sus oficinas a lo

largo del pais.

V. Areas de Negocios

78



Existen siete areas de negocios que son:

A.Banca de Grandes Corporaciones: preocupada de negocios en el ambito
internacional, la especializacion de negocios no tradicionales, créditos sindicados y
team.

B. Banca de Grandes Empresas: preocupada de negocios en América Latina,
especializados en productos derivados y team.

C. Banca de Empresas (PYME): preocupada de banca comercial, con fuerza de venta,
venta de todos los productos del banco a través de todas las sucursales, venta de
productos tecnologicos.

D. Banca de Personas: continua generacion de productos rentables y diferenciadores,
oferta constante ¢ innovadora de servicios automatizados, personalizacion
masificada, para segmentos ABC1 y desarrollo de segmentos de mercados Cl y
C2, fortalecer la venta no tradicional - fuerza de venta y telemarketing -.

E. Finanzas:

a) Inversiones Financieras.
b) Productos Derivados.

F. Internacional y Comercio Exterior: busca lograr sinergia con los socios, Asia y
Medio Oriente, alianzas estratégicas, evaluacion de riesgos nacionales.

G. Servicios: aumentar la importancia de las comisiones, bisqueda de nuevas
oportunidades de negocios, desarrollo de nuevos productos y servicios para ir a la

vanguardia e Banca Electronica
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VL Tépicos Estratégicos

Existe un tema importante ha resolver para esta institucion como es la modernizacion de
la Banca en Chile, debido a que esto representa un impedimento para que este sector
pueda mejorar la competitividad, rentabilidad y eficiencia, asi como también se pierden
oportunidades de negocios, en el campo internacional.

Por otra parte, hay una preocupacion constante de lograr alianzas estratégicas para llegar
a cumplir con sus objetivos. No sabemos si existiera una presion internacional que
influencie este tipo de alianzas pero estas no son sélo a nivel internacional, sino que
también a nivel local. En este nivel, es importante mencionar la posible fusién con otro
gran banco nacional, lo que de realizarse, convertiria a la institucién en una de las mas

importantes del pais.

4.1.2 Analisis de Ia Firma Banco de Chile

1. Filosofia Corporativa
De acuerdo con lo conversado con ejecutivos del banco, existen valores y principios
dentro de la firma orientados principalmente al concepto de calidad y eficiencia, ya sea
en productos o servicios que entregan a sus clientes, su atencion al publico, etc. Algunas
de sus politicas permanentes son:

1. Prestar una eficaz, honesta y oportuna atencion al cliente.

2. Orientarse a consolidar con su clientela una verdadera asociacion permanente

de intereses, basada en la lealtad mutua (establecer relaciones comerciales a

largo plazo).

80



. Actuar en operaciones y negocios con estricto apego a la ética, normativa
vigente, buena fe y sanos principios de la actividad mercantil y bancaria.

. Sus servicios deben ser de la més alta calidad y llevar insertos atributos
diferenciadores que los hagan preferibles.

. Privilegiar actividades y proyectos que generen riqueza y nuevas fuentes de
trabajo; estimular el desarrollo de la empresa privada y la libertad de
emprender; considerar en sus operaciones la proteccion del medio ambiente, y
promover la ética empresarial al observar y exigir el estricto cumplimiento de
Sus normas y principios.

. Obtener una sostenida rentabilidad como justa retribucién al capital invertido
por los accionistas, a través de una sobria y eficiente gestion que incluye la
optimizacién de sus costos y el incremento de negocios generadores de utilidad.
. Basar su politica laboral en el respeto a la dignidad de sus empleados,
reconociendo sus méritos y otorgando remuneraciones y beneficios
consecuentes con sus resultados y el efectivo aporte del personal.

. Promover el perfeccionamiento de su personal, otorgdndole una igualdad de
oportunidades en el desarrollo profesional dentro de la empresa basado en los
conocimientos, resultados, capacidades y experiencia.

. Propender a lograr un clima organizacional que motive un desempefio eficiente,
asi como la iniciativa, la creatividad y el espiritu de equipo, incentivando la
comunicacion entre todos sus estamentos.

10.Requiere de sus empleados y espera de éstos, una efectiva union en el trabajo

basada en el respeto mutuo y la disciplina.
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De acuerdo a lo conversado con personas del banco, existen una serie de continuas
mediciones que permiten evaluar si estas politicas se cumplen o no dentro de la

institucion,

II. Misién
No existe una definicion de la mision en forma clara, pero se puede inferir que es el de
tener una institucion orientada a la satisfaccién de las necesidades integrales de sus
clientes, a través de productos y servicios cada vez mas especializados y de calidad. Para
ello, es necesario cambiar el concepto de banco por el de Banca Corporativa, que
adiciona a las actividades tradicionales de un banco, empresas filiales prestando
servicios financieros a sus clientes como por gjemplo: actividades de leasing, corretaje
de valores, asesorias financieras, inversiones en fondos mutuos, etc.
En el ambito actual, no se conoce los productos que ofrece el banco aunque al parecer
existe un mayor énfasis en productos hipotecarios, banca de personas y productos de
consumo. Es por ello que en el afio 1994, se realiza un plan de modernizacion
estructural, orientado a trabajar en divisiones de negocios mas independientes y
especializadas. Dentro de las acciones que se realizaron, se puede mencionar:
a) Apertura de la cuarta oficina en el extranjero (México).
b) La obtencion de importantes créditos en el exterior.
c) El otorgamiento de una mejor clasificacion para el banco para su deuda en
moneda extranjera y los niveles de operaciones alcanzados en sus oficinas de
Nueva York y Miami, posicionando al banco en el primer nivel en el

exterior.
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d) La remodelacion de los puntos de venta, incorporandoles una nueva imagen
institucional, evidenciando un estilo moderno, 4gil y amigable del banco,
para acercar a este con sus clientes.

e) En tecnologia, se incorporan sistemas de comunicacion digital y el uso de
fibra Optica, asi como el desarrollo de aplicaciones que posibilitan una
mayor autonomia en la toma de decisiones, logrando una gestion mads
eficiente, agil y flexible para beneficio de los clientes.

f) Gran crecimiento de su Divisiéon de Consumo, aumentando en 4 veces sus
puntos de venta y casi triplicando sus operaciones, respecto de 1994.

En el ambito futuro, a corto plazo, se espera integrar la red operativa del sistema
financiero a través de la RBI (Red Bancaria Interconectada), desarrollos tecnoldgicos de
alto impacto y la posibilidad de acceder a nuevos negocios con la nueva normativa
bancaria. En el mediano plazo, se espera convertir a este banco en el mejor del sistema
financiero, con su marca fuertemente asociada a la calidad, eficiencia, creatividad,
servicio, modernidad, precio justo por sus servicios y aportando al desarrollo social del
pais; orientado hacia la venta, con altos indices de calidad de servicio y 4gil en sus
decisiones, gracias a una estructura plana, descentralizada, organizada modularmente
sobre la base de negocios y/o proyectos con un alto grado de coordinacion,

tecnologicamente de avanzada y con personal reconocido como el mejor del sistema.

ML Definicién
Este es un banco multisectorial, ya que se preocupa de todos los sectores econdmicos del
pais. Principalmente se puede decir que la razon fundamental que sustenta la afirmacion

anterior es que el Banco de Chile intenta participar en todos los negocios del pais,
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siempre y cuando estos negocios, permitan obtener una rentabilidad apropiada a los
recursos invertidos. Como ejemplo de esto, participa en megaproyectos como son la red
de distribucion de gas para Santiago, Metrogas S.A., financiando a Norgener S.A. para la
construccion de la segunda central termoeléctrica en Tocopilla, etc., ademas de participar

en otros proyectos de menor importancia.

IV.Estructura Orgénica

El Banco de Chile posee una politica estructural como es la de contar con seis divisiones
de negocios que actuan como empresas especializadas, dentro de la estructura orgénica
del banco, lo que le permite un alto grado de especializacion, proporcionando a sus
clientes una gran variedad de productos con mayor eficiencia, agilidad y calidad. Esta
estructura plana, descentralizada y organizada en base a negocios y/o proyectos, ha

permitido orientarse hacia las ventas, con altos indices de eficiencia y calidad de servicio.

Figura 6: Organigrama Banco de Chile
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En la actualidad el banco cuenta con 132 sucursales en el pais, distribuida de la siguiente
forma:

e Zona Norte : 34 sucursales

e Zona Sur : 44 sucursales

¢ Region Metropolitana : 54 sucursales,

84



Ademas de 127 cajeros automaticos en el pais, y 4 oficinas en el extranjero: Nueva York,
Miami, México, Francfort (oficina de representacion).

Por otra parte, cuenta con 4497 empleados a diciembre de 1995.

V. Areas de Negocios
Como se menciono anteriormente, existen seis areas de negocios que son:
A. Division Banca Corporativa
B. Divisién Banca de Empresas
C. Division Banca de Personas
D. Divisién Banca de Consumo
E. Divisién Negocios Internacionales

F. Divisidn Financiera

VIL.Topicos Generales

Existe una preocupacion en lo que refiere al tema de la incorporacion de nuevos
negocios al sistema bancario como es el caso de los seguros, mercado al cual los bancos
e instituciones financieras no pueden ingresar de acuerdo a la actual Ley de Bancos.
Existe una preocupacion por parte de los bancos en expandir sus negocios e incorporar
este y otros productos a su mercado y por lo tanto, se realizan al interior de esta
institucion, estudios para incorporar a los seguros, dentro de su gama de negocios, ante la
posibilidad de modificarse la ley.

Ante la consulta de si existia preocupacion por la entrada de otros bancos (extranjeros) al

sistema financiero local, su respuesta fue que en la actualidad es la Superintendencia de
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Bancos e Instituciones Financieras quien regula esta materia. Existe por parte de éstos un

mimero limitado de licencias que permiten a los bancos actuar en el mercado local.

4.1.3 Analisis de Ia Firma Banco del Estado de Chile

1. Filosofia Corporativa

Hasta el momento del trabajo, este banco no contaba o recién se creaba su unidad de
Planificacién y Desarrollo, por lo tanto, no existen ni principios ni valores explicitos
por los cuales esta institucion pueda guiarse. Existe eso si, hasta este momento una
cierta inclinacién hacia el apoyo de las personas de menores recursos.

IL Misi6n

Este banco sefiala en uno de sus documentos regulatorios que: ” El Banco tendréd por
objeto prestar servicios bancarios y financieros con el fin de favorecer el desarrollo
de las actividades econdmicas nacionales “.

Dentro de su ambito actual, el Banco del Estado de Chile ofrece una gran variedad de
productos y servicios a todos los sectores del pais llegando a lugares donde otros
bancos no llegan, posibilitando el desarrollo de esas regiones como también el
convertirse en un medio de comunicacion con otros centros importantes en el pais. Es
por ello que el Banco del Estado ha debido realizar un gran esfuerzo por
modernizarse y contar con la tecnologia adecuada para enfrentar los desafios
existentes y los desafios futuros en una industria bancaria cada vez mas competitiva y
eficiente.

En el ambito futuro, y continuando su plan de modernizacién, iniciado en 1990, se

prepara un documento llamado “ Plan Estratégico 1996 - 2000 “, el cual pretende
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transformar a esta institucién, dentro de un periodo de 5 afios, de un gran banco
publico, a uno con orientacion de banca universal, especializado en aquellos
segmentos de mercado donde el banco posee ventajas competitivas. Ofrecer
productos y servicios a sus clientes bajo el concepto de calidad total, con un estilo de
gestion eficiente, con una estructura organizacional flexible y con recursos humanos
altamente calificados, incentivados y altamente participativos.

Dentro de este plan, se consideran:

A. Orientacion al cliente con servicios integrales a éste.

B. Privilegiar el desarrollo cualitativo antes que la expansion cuantitativa.

C. La estructura de activos y pasivos no debe privilegiar sectores, sino que debe
considerar factores tales como el riesgo, requerimientos de capital,
contribucién econémica y el complemento del producto.

D. Desarrollar un proceso de cambio participativo, con el compromiso de los
trabajadores del banco.

E. Realizar una medicién nitida y sistematica de la eficiencia y gestion, asi como
de los costos, beneficios, subsidios y transferencias, involucradas en todas las
actividades del banco.

F. Fortalecer la relacién entre el banco y sus empresas filiales, compartiendo

recursos y talentos.

1. Definicién
Se debe considerar al Banco del Estado de Chile, como un banco multisectorial
debido a que considera en sus negocios a todas las actividades productivas del pais.

No existe como politica del banco privilegiar algiin o algunos sectores del pais, sélo
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se preocupa del fomento de las actividades para el desarrollo de las regiones, tal
como lo establece su mision. Es necesario mencionar que esta institucién por su gran
preocupacion social, participa en algunos negocios o 4reas en que el comun de sus
competidores no participa, debido principalmente, a los bajos niveles de rentabilidad

que estos entregan.

IV Estructura Orgénica

Existe una politica estructural organica definida, de acuerdo a un documento
regulatorio para este fin. Dentro de su composicion organica, este documento
establece que el Banco del Estado de Chile estara dirigido por un Consejo Directivo y
administrado por el Comité Ejecutivo. El Consejo Directivo esta formado por siete
personas, una de las cuales sera designada Presidente del Banco y otra Vicepresidente
del mismo. Este Presidente sera también Presidente del Comité Ejecutivo. Este
Consejo Directivo debera dirigir y sefialar la politica general de la Institucion.

Por otra parte, el Comité Ejecutivo esta formado por el Presidente, el Vicepresidente
y el Gerente General Ejecutivo. Le corresponde la administracion superior del Banco
bajo su directa responsabilidad.

El resto de su estructura organica es muy similar a la de cualquier otra empresa como

lo demuestra su organigrama.
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Figura 7: Organigrama Banco del Estado de Chile
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A diciembre de 1995, el Banco del Estado, cuenta con la red mas grande del pais con
198 sucursales a lo largo de Chile y 236 cajeros automaticos. Su distribucion es la
siguiente:

e Zona Norte: 46 sucursales

62 cajeros automaticos

e Zona Sur: 100 sucursales

82 cajeros automaticos

e Reg. Metropolitana: 52 sucursales 92 cajeros automaticos
Ademas de las oficinas a lo largo del pais, el Banco del Estado, cuenta con una

amplia red de bancos corresponsales en el mundo distribuidos asi:

a) Ameérica En 13 paises.
b) Asia En 9 paises.
c) Africa : En 1 pais.
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d) Europa: En 17 paises.
e) Oceania :  En 3 paises.
A diciembre de 1995, el Banco del Estado cuenta con un total de 8.314 empleados a

lo largo de pais.

V. Areas de Negocios
Existe una cierta clasificacion de los negocios pero esta no es clara en todas las areas
debido a que la unidad o division de planificacion y desarrollo es relativamente nueva
en el Banco. Si bien existe una clasificacion de areas de negocios hoy en dia, a
finales de 1995 no es posible determinar si estas existian o se encontraban en estudio
para su determinacion.
De lo conversado es posible al menos determinar cuatro areas de negocios que son:
A.Banca Corporativa: Esta incorpora toda la gama de empresas (grandes,
medianas y pequeiias), excluyéndose en esta agrupacion a las instituciones
financieras y a las instituciones publicas. Esta banca corporativa se organiza en
dos grandes plataformas: la Gerencia de Empresas (que incluye atencién a
grandes y medianas empresas) y la Gerencia de Pequefias Empresas, ambas
bajo la Gerencia General de Crédito. Entre los productos y servicios que ofrece
estan:
1. Préstamos para: capital de trabajo, adquisicidn de activo fijo, proyectos de
inversion, construccion y posterior venta, comercio exterior.
2. Cuentas corrientes, libretas de ahorro, depdsitos a plazo, tarjetas de crédito,

cobranza de letras.
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3. Para la Gerencia de Grandes Empresas: pago de remuneraciones, pago de
dividendos de acciones, recaudacion de IVA, servicios de mesa de dinero,
servicios de comercio exterior.

B. Banca de Personas: esta agrupa en términos de mercado a todas las personas
naturales independientes de su condicion socioeconémica. Esta no se encuentra
estructurada orgénica ni funcionalmente a diciembre de 1995, y la atencion que
se presta a los clientes estd organizada en funcién del producto mas que del
cliente. No obstante lo anterior, es posible identificar los productos y servicios
que ofrece el Banco:

1. Créditos de Consumo: controlados, linea de crédito y tarjeta de crédito.

2. Créditos Hipotecarios: para vivienda y para fines generales.

w

. Comisiones de Confianza

4. Cuentas Corrientes y Cuentas de Ahorro (plazo, vista, vivienda).

W

. Depositos a Plazo, Vales a la Vista.

)

. Cobranza y Descuento de Letras.
7. Etc.

C. Banca Financiera: este considera por una parte, la atenciéon que se le otorga al
resto de las instituciones financieras, y por otra incluye todas aquellas
actividades de inversion financiera realizadas por el Banco. Estas actividades se
organizan todas en la Gerencia de Recursos Financieros. Los productos y
servicios que ofrece son:

1. Para el resto de las Instituciones Financieras son:
a) Préstamos: reajustables, no reajustables y lineas de refinanciamiento

b) Compra de documentos con pacto de retrocompra.
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2. Inversiones en los que incursiona la Institucion para colocar fondos:
a) Documentos emitidos por el Banco Central.
b) Documentos emitidos por organismos fiscales.
¢) Documentos emitidos por otras Instituciones Financieras del pais (bonos
y letras de crédito de otras Instituciones Financieras, dep6sitos a plazo en
otros bancos y de otros bancos y titulos de deuda externa).
d) Inversiones en el Exterior.
e) Inversiones en bonos y letras propios, debentures, acciones, fondos
mutuos.
f) Inversiones financieras intermedias.
2) Encajes obligados en el Banco Central.
D. Instituciones Piblicas: por ultimo, en virtud de la importancia estratégica que
en el Banco alcanzan los fondos de la Cuenta Unica Fiscal (CUF), como fuente
de recursos de bajo costo financiero, el Banco posee una unidad de atencién
especial a empresas publicas centralizadas y descentralizadas - ministerios y
municipalidades, entre otras -, denominadas Unidad de Servicios a
Instituciones Publicas (USIP).
Esta unidad pertenece a la Gerencia de Recursos Financieros, sin embargo, la
atencion a Instituciones Publicas debiera ofrecerse a futuro desde una Gerencia de
Empresas, esto es, en la Banca Corporativa, con un equipo especializado para estos
efectos.
Los servicios con que actualmente se atiende a las Instituciones Publicas son:

1. Cuenta Corriente (principales y subsidiarias).

2. Pago de Remuneraciones.
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3. Banca a Distancia.
4. Servicio de Recaudacion de Ingresos.

5. Pago de Becas.

VLTépicos Estratégicos

Para el Banco del Estado de Chile, no existe una preocupacion por los temas que se
plantea el resto del sistema financiero local como son la posibilidad de nuevos
competidores, sobre todo extranjeros, la apertura a nuevos productos que la ley actual
no permite considerar, etc. Para este banco el tema principal a considerar es mejorar
su eficiencia en términos cualitativos mas que en términos cuantitativos. Las
condiciones para mantener a esta institucion como una de las mas grandes del pais
estan pero, se necesita de grandes cambios tecnoldgicos, de recursos humanos y de
contar con una estructura organizacional mds flexible para lograrlo. Hacia esto es

donde se dirige el Banco con sus programas de modernizacion.

4.1.4 Analisis de la Firma Banco de Santiago

El Banco de Santiago, guiado por compromisos, ha definido el ideal o "Visién" que debe
inspirar su accion futura, en los siguientes términos:

Ser una institucién financiera lider en el mercado nacional que, utilizando la mds
avanzada tecnologia y un personal altamente calificado, satisfaga las necesidades de sus

clientes y garantice una elevada rentabilidad a sus accionistas.

1. Filosofia Corporativa
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Existen principios y valores claramente definidos por los cuales se guia el banco, tales
como la calidad de servicio, el trabajo en equipo, el liderazgo del Banco y la relacién
supervisor - supervisado que sirvié de base para efectuar cambios en los principales
canales internos de informacion general pero, ademas, se puede deducir que existe una
real importancia en los compromisos del banco con algunos agentes del quehacer
nacional, la imagen corporativa, la entregar servicios integrales y de calidad hacia el
cliente, esto ultimo se ve reflejado en las grandes innovaciones tecnologicas introducidas
al negocio bancario por esta institucién en busca de la excelencia en servicios.

El Banco de Santiago tiene compromisos que determinan su accion futura como
institucion financiera como son:

1. Con los accionistas: a quienes debe proveer de una alta rentabilidad sostenida
en el tiempo y que, sin comprometer su futuro, maximice su inversion.

2. Con sus clientes: a quienes debe entregar, ademas de seguridad y confianza, un
servicio oportuno, agil y eficiente, a un costo razonable.

3. Con su personal: a quienes debe ofrecer un trabajo estable, efectivas
oportunidades de desarrollo personal, una remuneracion conforme al mercado y
la certeza de pertenecer a una empresa de prestigio.

4. Con la Comunidad Nacional: a quien debe, como institucion que basa su
quehacer en la fe puiblica - garantizar una direccion honesta y eficaz y ser
reconocida como una sélida empresa financiera que constituye al desarrollo

econdmico, social y cultural de la nacidn.

94



I.- Misi6n

El Banco de Santiago, para acercarse a esa Vision ideal, ha definido el marco en el cual
va a operar y que ha determinado su Misién, en los siguientes términos:

“Consolidar los activos financieros del Banco, desarrollar y perfeccionar productos de
captacion, colocacion y servicios que satisfagan los requerimientos del mercado de
personas y empresas”.

Dentro del 4mbito actual, se destacan productos como son las tarjetas de crédito Master -
Card, otorgando beneficios adicionales por el uso de estas, el crédito de turismo
Crédiachet, la ampliacion a 122 unidades de autoservicio, el Crédito Multieleccion y la
adquisicion de 50 nuevos cajeros automaticos, buscando penetrar con mayor fuerza en
negocios rentables y de mayor crecimiento como son las pequefias y medianas empresas
y la banca de personas. Ademads, existe una preocupacion por contar con operaciones y
tecnologia adecuada para el desarrollo de estas areas (Sucursal Virtual, Sucursal Mujer,
instalaciéon de servicios autosaldos en sucursales, se implementa un control y
seguimiento del curso de los créditos hipotecarios para mejorar la eficiencia de los
ejecutivos, se construye un sistema para el mercado de capitales, depositos a plazo y vale
vistas, redisefiando su forma actual, etc.).

Dentro del ambito futuro, se pretende mantener como una de las dos instituciones
privadas financieras mas grande del pais. Las iniciativas desarrolladas por el banco en
materia de nuevos productos, servicios automatizados, mejoramiento en los sistema de
atencion, nuevos mecanismos de consulta de informacion y de comunicaciones, como
asimismo el lanzamiento de la sucursal virtual, fueron posibles gracias al sostenido
esfuerzo y decidida voluntad por continuar explorando soluciones tecnoldgicas de primer

nivel, que permitan mejorar la calidad del servicio y aumentar la eficiencia cooperativa.
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En este plano y en adicion a las acciones sefialadas, al comentar el desarrollo comercial
de las distintas areas, interesa destacar el centro de procesamiento de datos, la red
telefonica metropolitana, los depositos contra de valores (DCV) la renovacion
tecnoldgica. Se pretende continuar creciendo a través del logro del liderazgo en

rentabilidad, tener recursos humanos de excelencia, lograr eficiencia competitiva.

II. Definicion
Se puede decir que la firma es un banco multisectorial ya que se preocupa de todos los
sectores productivos del pais. Esto se demuestra por las colocaciones por sector
econdémico y por lograr ser lider a nivel nacional.
A nuestro juicio existe un alto hincapié en el desarrollo de nuevas tecnologias tendientes
a entregar un servicio integral al cliente.
El Banco de Santiago, para avanzar hacia su vision o ideal, ha escogido trece estrategias
que son el resultado de un andlisis de las circunstancias externas e internas que hoy
afectan al Banco, las cuales se han agrupado en cuatro campos de accion; llamados
AREAS DE RESULTADOS CLAVES (ARC), donde es necesario obtener cada afio
resultados especificos.
Estas areas son:
A. Consolidacion econémica:
1. Aumentar la base de clientes del banco, con el fin de mejorar las oportunidades
de negocios, diversificar sus pasivos y disminuir el riesgo de sus activos.
2. Maximizar la recuperacion de la cartera vendida al Banco Central.

3. Disminuir el porcentaje de riesgo de la actual cartera de colocaciones.
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4. Modificar la estructura financiera del Banco a través del incremento de los
saldos vista, especialmente cuentas corrientes.

5. Aumentar y reestructurar la red de sucursales a fin de agilizar, perfeccionar y
ampliar el otorgamiento de sus servicios.

6. Desarrollar un grupo interdisciplinario responsable de crear, evaluar, coordinar
e implementar nuevos servicios rentables;.

B. Productividad global.

1. Dedicar recursos especificos a la investigacién de los avances tecnoldgicos
relacionados con la actividad bancaria aplicandolos, hasta donde sea posible y
conveniente, en el desarrollo e implementacion de las decisiones comerciales.

2. Aumentar la productividad mediante el incremento de los negocios, mejorando
la actual relacion de gastos de apoyo operacional v/s resultados operacionales
del Banco.

3. Extender el uso de la tecnologia al interior de la organizacion.

4. Desarrollar un sistema que evalte el nivel de logros anual alcanzado por el
personal en el cumplimiento global de sus objetivos, remunerando mejor que la
competencia a quienes tengan excelencia en su desempefio, prescindiendo de
quienes se desempefien en forma deficiente.

5. Orientar la capacitacion del personal al cumplimiento de objetivos
predeterminados, mediante planes especificos desarrollados por cada gerencia,
coordinados por la Gerencia de Recursos Humanos, que incluyan una
evaluacion del resultado de la inversion.

C. Excelencia del servicio.
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1. Aumentar y reestructurar la red de sucursales a fin de agilizar, perfeccionar y
ampliar el otorgamiento de sus servicios.

2. Desarrollar un grupo interdisciplinario responsable de crear, evaluar, coordinar
e implementar nuevos servicios rentables.

3. Reevaluar, lnego de un andlisis a corto plazo, las funciones, calidad y nimero
de personal asignado a las 4reas de atencion a clientes.

4, Orientar la capacitacion del personal al cumplimiento de objetivos
predeterminados, mediante planes especificos desarrollados por cada gerencia,
coordinados por la Gerencia de Recursos Humanos, que incluyan una
evaluacion del resultado de la inversion.

D. Clima laboral.

1. Desarrollar un sistema que evalie el nivel de logros anual alcanzado por el
personal en €l cumplimiento global de sus objetivos, remunerando mejor que la
competencia a quienes tengan excelencia en su desempefio, prescindiendo de
quienes se desempefien en forma deficiente.

2. Desarrollar un sistema de incentivos que premie, real y adecuadamente, éxitos
extraordinarios en el cumplimiento de objetivos especificos.

3. Orientar la capacitacion del personal al cumplimiento de objetivos
predeterminados, mediante planes especificos desarrollados por cada gerencia,
coordinados por la Gerencia de Recursos Humanos, que incluyan una

evaluacion del resultado de la inversion.
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I Estructura Organica

La estructura organica de este banco es muy similar a la de otros bancos como lo
demuestra la figura.

A diciembre de 1995 el Banco 4 contaba con 73 sucursales a lo largo del pais, con 2.646

empleados y 93 cajeros automaticos, su distribucion es la siguiente:

e Zona Norte : 16 sucursales 12 cajeros 164 empleados
e Zona Sur : 18sucursales 16 cajeros 358 empleados
e Reg. Metropol. : 39 sucursales 65 cajeros 2024 empleados

Figura 8: Organigrama Banco de Santiago
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IV.Areas de Negocios

En el marco de las favorables condiciones econémicas del afio 95 y bajo las
orientaciones establecidas por su estrategia comercial, los negocios del Banco
experimentaron un desarrollo muy satisfactorio. Sus 4reas de negocios son:

A.Banca de Personas: La gestion de la Banca de Personas incluyd iniciativas
tendientes al desarrollo de nuevos productos y servicios, al perfeccionamiento de
los ya existentes, a la introduccion de innovaciones en la forma de atencion en
sucursales y plataformas comerciales y a la construccién y remodelaciéon de
oficinas.

B. Banca de Empresas: La profundizacion de su estrategia permitio a esta gerencia
alcanzar una alta tasa de crecimiento de sus colocaciones, mejorando atin mas la
calidad de las mismas desde el punto de vista del riesgo. En efecto, en un mercado
altamente competitivo, las colocaciones aumentaron en un 27,7% real en el afio
con la incorporacion de mas de 400 nuevos clientes, en tanto que el indice de
riesgo de la cartera se redujo desde el 0,58% al 0,39%.

Estos logros se vieron facilitados por las favorables condiciones econdmicas del
pais, pero fueron el resultado de una politica deliberada de fortalecer las
plataformas comerciales y de extender la presencia de la gerencia a sucursales en
las que no la tenia. La decision adoptada hacia fines de afio, de establecer una
plataforma comercial de la Banca de Empresas, en la sucursal El Golf para atender
a los clientes del sector oriente, ilustra la intencion del Banco de continuar
apoyando decididamente el desarrollo de los negocios de este segmento del

mercado.
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C. Banca Corporativa: El auspicioso desarrollo experimentado en el afio por los
negocios corporativos se ilustra con el crecimiento de 13,5 % de las colocaciones,
lo que determina un aumento de 1,2 % en la participacién de mercado en este
segmento. Entre los rubros de mayor dinamismo destacé el comercio exterior, el
que registrd un aumento superior al 40 % en los montos de procesados de informes
de importacion y habiendo se alcanzado méximos historicos de participacion en el
mercado de 17,8 % y de 14,1 % en acreditivos, contingentes y reales,
respectivamente en Cobranzas Extranjeras y Ordenes de Pago; las operaciones
procesadas acusaron un aumento de 15,0% respecto al afio anterior.

En materia de nuevos productos interesa mencionar dos, que se orientan
especialmente a clientes corporativos. En primer lugar, Edimatico, que
corresponde a un servicio del tipo " Banca en Casa " disefiado para facilitar el
manejo de los flujos de efectivo de los clientes, directamente desde sus propias
oficinas, manteniéndose la privacidad de las transacciones y convirtiéndose en el
primer sistema disponible en el mercado, que incorpora la facilidad de acceso a
EDI (Intercambio Electronico de Datos).

En segundo lugar, Impormatico tmnico en el mercado, que integra
computacionalmente todos los documentos de importacién y permite disponer de
valiosa informacién de proveedores, precios y codigos, bajo la modalidad de base
de datos, ahorrando tiempo y minimizando los rechazos por errores.

Con la instalaciéon de una nueva unidad de una compafiia transnacional se logro
ampliar a ocho su red de Cajas Auxiliares, para la atencién de todas las

necesidades financieras de la empresa y de su personal.
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D. Division de Créditos de Consumo: La caracteristica principal de la gestion

comercial de su division de consumo es la diversificacion de productos. Esta se
expresa en el desarrollo del Crédito Automatico, atendido a través de autoservicio
de informacion ubicados en todas las sucursales; de un crédito de viaje, asociado a
los clientes de las agencias de viajes afiliadas a la Asociacion Chilena de Empresas
de Turismo ACHET; y de una tarjeta de crédito que asocia a una empresa
distribuidora de combustibles.
Las aperturas de nuevas sucursales permitieron a esta division aumentar en un 60%
el nimero de clientes y en un 69% el nivel de colocaciones. Por otra parte, una
cuidadosa gestion en materia de créditos y cobranzas significé un mejoramiento de
13% en el indice de riesgo de las colocaciones.

E. Recursos Humanos y Relaciones Laborales: La permanente preocupacion del
Banco por la productividad de su personal se refleja en las 102.429 horas de
capacitacion, a través de 523 cursos impartidos tanto en Santiago como en
regiones. Los capitulos més importantes del programa de capacitacion fueron los
relativos a habilidades en calidad de servicio y a herramientas para el
mejoramiento continuo que alcanzo a todo el personal de la Gerencia de Recursos
Humanos; destaca la entrada en funcionamiento en febrero, del Departamento de
comunicaciones Internas y, en abril, del Departamento de Anélisis Organizacional,
lo que demuestra un gran preocupacion por la integracién del personal al logro de
los distintos objetivos del Banco. El trabajo del primero se orientd preferentemente
a valores institucionales, tales como, la calidad de servicio, el trabajo en equipo, el
liderazgo del Banco y la relacion supervisor - supervisado y sirvié de base para

efectuar cambios en los principales canales internos de informacién general. El
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segundo de los departamentos nombrados, se centr6 en actividades de diagnostico
de clima laboral, liderazgo y trabajo en equipo, dando asesoria a distintos comités
y é4reas del Banco.
El banco ademds contrato la asesoria de Hay Group lo que permitié la utilizacién de una
bien establecida metodologia de descripcidn y evaluacion de cargos, con el objeto de
perfeccionar el sistema de remuneraciones promoviendo su equidad interna y su
competitividad externa.
En otro orden de caso, destaca la puesta en marcha de un sistema computacional, para
ser usada por los supervisores y una larga lista de iniciativas tendientes a beneficiar
directamente al personal, entre las que se cuentan al modernizacion del casino, con una
inversion de mas de MMS$ 90; la renegociacion del Convenio Colectivo de Salud, la
implementacion del Fon;lo Compensatorio de Seguros y la licitacion de los seguros de

vida de los funcionarios.

V. Tépicos Estratégicos

Aunque no lo mencionaron en la entrevista que tuvimos con ellos, existe un fuerte
rumor en el mercado financiero que el Banco de Santiago estaba en proceso de
conversaciones con ofra instituciéon nacional para fusionarse, dentro de un breve
plazo. Es por ello que, como institucion, no existieran otros topicos prioritarios ya

que este hecho era de gran importancia para este banco.
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4.1.5 Analisis de la Firma Banco Osorno

L Filosofia Corporativa

No existen principios y valores explicitos dentro de la firma, por los cuales ésta se guie,
para la obtencion de sus objetivos, pero de acuerdo a la informacion recolectada,
podemos plantear como principales valores: la solidez, seguridad, rapidez, el

compromiso, la creatividad y la globalizacion.

II. Misién

La misién para el Banco Osorno es “Ser una corporacién financiera con importante
participacion nacional, indispensable para personas y empresas que se caracteriza por su
vocacion de servicio a los clientes, afin de transformarse en un banco lider, que atienda
con calidad a todos los segmentos del mercado con productos y servicios agiles e
innovadores .

Dentro del ambito actual, ofrece productos y servicios orientados principalmente a sus
negocios de banca de personas y banca de medianas empresas, entregando estos con
calidad y eficiencia.

Dentro del ambito futuro, se pretende lograr ser un banco lider en participacion y
rentabilidad sobre los activos que esta institucién posee, consolidarse dentro de la
industria bancaria nacional, buscando nuevas oportunidades de crecimiento y explorando
futuros acuerdos con otros agentes bancarios, afin de lograr alianzas estratégicas. Esto
ultimo, era algo muy avanzado por esta empresa, circulando rumores dentro del medio

sobre una posible fusion con el Banco de Santiago.
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III.Def'mici'(’m

Como todos los bancos en Chile esta institucion se dice ser un banco multisectorial al no
tener restricciones legales para serlo pero en la practica y debido a su estructura, su
mercado estratégico esta orientado hacia la banca de personas y de medianas empresas
dejando de lado las grandes empresas. Esto se demuestra en las politicas implementadas
durante el dltimo tiempo, la creacion de su Division de Consumo con excelente
resultados en créditos de consumo y automotrices y de la Divisién Comercial a cargo de
la banca de pequefia y mediana empresas, comercio exterior entre otros, dentro de este

mercado debe encajarse la definicién de Banco Global.

IV Estructura Organica

El Banco Osorno no tiene una politica de estructura organica debido al gran nimero de
fusiones de la cual es resultado. Se aprecia en el tiempo que su estructura ha cambiado
en por lo menos cuatro oportunidades, por lo que esta ha sido mas bien una respuesta a
las exigencias del medio. Esta estructura que imperaba hasta 1994 no tuvo los resultados
esperados por lo que a través de la aplicacion de un sistema de apreciacion de
desempefio, basado en la evaluacion de la calidad en al gestion del trabajo, permitié al
Directorio aprobar una reorganizacion de los mas altos niveles de la organizacion, lo cual
signific reducir el nimero de las gerencias, retomar una estructura jerarquizada

piramidalmente.
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Figura 9: Organigrama Banco Osorno
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La nueva estructura facilita la gestion superior de la organizacion, delimita en mejores
términos la esfera de accién de las distintas é4reas, integra dentro de ellas
responsabilidades que son complementarias y, en esta misma medida, favorece la
coordinacion interareas.

El Banco Osorno cuenta a diciembre de 1995, con 72 sucursales, 35 cajeros automaticos
y con 2.025 empleados a lo largo de Chile. Su distribucion es la siguiente:

e Zona Norte 17 sucursales
26 sucursales

e Zona Sur

¢ Reg. Metropolitana 29 sucursales
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Las fuertes potencialidades de crecimiento que el Banco Osomo se han quedado en
1995, a raiz de su fortalecimiento patrimonial, constituye un reto para los 2.025
empleados de la institucion. Motivada y comprometida con los objetivos corporativos,
estd dotacién es la que impulsa el crecimiento y desarrollo futuro dando continuidad al
proyecto de modernizacion planteado para el 1996. Puesto que el propdsito de la
administraciéon es asumir este desafio sin aumentar la planta. Para estos efectos se
plantearon programas muy focalizados de capacitacion y el uso de nuevas tecnologias
llamadas a incrementar el rendimiento del trabajo interno. La idea matriz en las
actividades de entrenamiento del personal es establecer en el mediano plazo nexos mas
directos entre la capacitacion y el desarrollo de la carrera funcionaria. Esto se tradujo en

incrementos de renta del orden del 3 %real.

V. Areas de Negocios
Las areas de negocios del Banco se encuentran clasificadas por Divisiones entre ellas se
encuentran:

A.La Division Comercial: Area de creciente especializacién, preocupada de un
amplio marco de negocios relacionado con empresas, proyectos inmobiliarios y
operaciones de comercio exterior. El drea maneja alrededor del 40% de las
colocaciones de la institucién y ademds coordinar las politicas comerciales de las
empresas filiales. El principal desafié durante el afio 1995 fue optimizar la
productividad de sus activos. Este cometido condujo a un moderado repliegue del
Banco del mercado de las grandes empresas, con miras a intensificar el uso de los

recursos de capital en operaciones de margenes atractivos.
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En materia de comercio exterior la prioridad fue el financiamiento de la
exportacion de bienes de capital fabricados en Chile, especialmente al mercado
latinoamericano.

B. Banca de Personas: En 1993 el Banco Osorno decidié entrar al mercado de las
personas, teniendo éxito, especialmente en créditos de consumo y automotrices.
Por ejemplo, en las operaciones de crédito automotriz se registré un crecimiento
del orden del 41,6% y el Banco, asociado al concepto de servicio al cliente
expresado en la rapidez de las operaciones, pasé a convertirse en lider absoluto en
este mercado. Esta division, como area de negocio se dirige a "un mercado masivo
de clientes de un perfil distinto y que responden a necesidades diferentes a los
clientes del Banco". El estrato socioeconOmico al que apunta es al C2, C3 y D alto.
Desataca también el desarrollo de una Division Hipotecaria integrada y la gran
efectividad del trabajo realizado a través del marketing directo - via correo y
telemarketing, como asimismo, los servicios de una fuerza de venta responsable y
entrenada que permitieron canalizar la accion del Banco hacia mercados donde su
presencia era débil.

C. Servicios: Aumentar la importancia de las comisiones, busqueda de nuevas
oportunidades de negocios, desarrollo de nuevos productos y servicios para ir a la

vanguardia e, Banca Electronica.

VLTépicos Estratégicos
Siempre existié una preocupacion constante de lograr alianzas estratégicas para llegar a
cumplir con sus objetivos, demostrado a través del tiempo en todas las fusiones en las

que participd. Dentro de las politicas de sus duefios estuvo presente una posible fusion
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con el Banco Concepcion, que fiie comprado por Infisa, por el gran atractivo del sector
minero manejado por esta institucion. En este sentido se trabajé intensamente por sanear
rapidamente el banco, para que en el transcurso del afio 1996, proceder a una posible
fusioén con un banco nacional, especificamente se sospecha con su socio seria el Banco

de Santiago.

4.2 Analisis Comparativo de las Instituciones

El trabajo se desarrolla sobre la base de una comparacién de los cinco bancos mas
grandes del sistema financiero chileno conforme a los volimenes de intermediacién
que estos presentan a diciembre de 1995. Se analizo la evolucién del sistema para el
afio 1995, debido a una serie de acontecimientos que modificaron la estructura del
sistema para los siguientes afios, como fueron las fusiones de grandes bancos (banco
Osorno y Banco Santander; Banco O’Higgins y Banco Santiago), asi como también
los importantes cambios del marco regulador del negocio bancario para los siguientes
afios.

El negocio bancario involucra una serie actividades que pueden dividirse en
operaciones activas, compuesta por colocaciones ¢ inversiones financieras y las
operaciones pasivas, compuesta por depositos y captaciones y obligaciones
contraidas en el pais y en el exterior. A modo de simplificacion, se considerd a las
colocaciones como operaciones activas y a los depésitos y captaciones como
operaciones pasivas debido a que la intermediacidn financiera, representa el negocio

més importante dentro del giro bancario. El analisis se centra en la comparacion de
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los niveles de intermediacién, los que fueron divididos en tres categorias de
productos que son:

1. Productos de Corto Plazo: se refiere a todos los negocios de intermediacién con
vencimiento a menos de un afio plazo. Consideramos en esta categoria
préstamos comerciales, préstamos de consumo, depdsitos a plazo a menos de
un afio, depdsitos a la vista, créditos para importacion, créditos para
exportacion, etc.

2. Productos de Largo Plazo: se refiere a todos los negocios con vencimiento a
mas de un afio plazo. En esta categoria se encuentran: préstamos comerciales,
préstamos de consumo, préstamos a instituciones financieras, créditos de
importacién y exportacion, etc.

3. Productos Hipotecarios: en esta categoria se encuentran los créditos
hipotecarios para vivienda, dividendos hipotecarios reprogramados, préstamos

para fines generales en letra de crédito, dividendos por cobrar.

Los factores utilizados para definir estas categorias fueron: el tiempo en cuanto a los
plazos establecidos para los diferentes productos; la amplia gama de productos
ofrecidos por los distintos bancos; problemas en cuanto a la recopilaciéon de
informacién por ser considerada esta en algunos casos como reservada por los bancos

y en otros casos por la no existencia de datos referidos a cada tipo de productos.

110



4.2.1 Composicion de Activos y Pasivos

Un primer andlisis al sistema financiero nacional es conocer la estructura de la
composicion de activos y pasivos producto de la intermediacion financiera. De
acuerdo a lo que vemos en el cuadro siguiente, es posible observar que para los
bancos nacionales, el producto de corto plazo, es el de mayor importancia, seguido de
los productos hipotecarios y los productos de largo plazo finalmente. Tanto es asi,
que los productos de corto plazo representan mas del 50.8% del total de activos para
el sistema financiero, los productos hipotecarios con el 27.3% y los productos a largo

plazo con 20.7%.
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Cuadro 10 : Composicién de los Activos y Pasivos Producto de la Intermediacion

Financiera

ACTIVOS PASIVOS DIFERENCIAL
PRODUCTOS DE CORTO PLAZO
Banco Osorno 64.04% 72.28% 8.24%
Banco O'Higgins 56.52% 61.02% 4.50%
Banco de Santiago 45.80% 54.21% 8.41%
Banco de Chile 44.42% 64.00% 19.58%
Banco del Estado 24.49% 68.56% 44.08%
Sistema Financiero 50.87% 64.74%
PPRODUCTOS HIPOTECARIOS
Banco del Estado 36.35% 22.37% 13.98%
Banco de Santiago 32.23% 28.58% 3.66%
Banco de Chile 23.19% 18.71% 4.48%
Banco Osorno 16.86% 15.71% 1.15%
Banco O'Higgins 12.82% 11.34% 1.48%
Sistema Financiero 27.38% 16.82%
PRODUCTOS DE LARGO PLAZO
Banco del Estado 35.87% 2.03% 33.83%
Banco de Chile 31.74% 5.89% 25.84%
Banco O'Higgins 30.01% 17.28% 12.73%
Banco de Santiago 21.48% 8.93% 12.55%
Banco Osorno 18.59% 1.24% 17.35%
Sistema Financiero 20.71% 9.19%

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras

Esto nos muestra que el problema de liquidez de los bancos es un tema importante a
considerar ya que el negocio bancario consiste en la intermediacion de recursos entre
ahorrantes y prestamistas, y por lo tanto, las instituciones bancarias, como agentes
intermediadores, aceptan recursos altamente liquidos (pasivos), debiendo éstas estar
preparadas para devolver en cualquier momento las cuentas de depdsitos a la vista.
Por otra parte, los activos que los bancos comerciales adquieren son menos liquidos.
Esta situacion expone a las instituciones financieras a afrontar corridas o panicos
bancarios, situacion en la cual muchos depositantes quieren retirar su dinero al
mismo tiempo y los bancos no estdn en condiciones de pagarles a todos. Esto lo
hacen dada la naturaleza misma de la funciéon que cumplen las instituciones

financieras que consiste en asumir estos riesgos de liquidez de las empresas no

112



financieras, mediante el pago de una comision, por supuesto. En definitiva, para que
la economia promueva el crecimiento econdmico, son las instituciones financieras las
que aceptan el riesgo de las empresas no financieras, pudiendo estas tltimas realizar
sus proyectos de inversion, obteniendo asi los bancos una ganancia por dicha
transferencia de riesgo.
Podemos ver ademas, que existe un alto nivel de dispersion para los diferentes
agentes de la muestra para los productos a corto plazo. Este grado de dispersion
disminuye para los productos hipotecarios y es aun mas bajo para los productos de
largo plazo. Esto significaria entonces, que hay una preocupacion diferente por parte
de los bancos analizados, en cuanto a la distribucion de las colocaciones de
intermediacion.
Con respecto al tema del calce bancario, es posible también decir, que para los
productos hipotecarios se cumple el supuesto de que para un nivel de pasivos
existente, genera un nivel igual de activos, a excepcién del Banco del Estado de
Chile. Este supuesto de calce, sin embargo, no se cumple para los productos de corto
y largo plazo. Las captaciones de los productos de corto plazo (pasivos), generan un
menor nivel de colocaciones a corto plazo (activos), y por lo tanto, se puede inferir
que las diferencias existentes en el corto plazo, se utilizan para financiar parte de los
activos de largo plazo.
Algunas observaciones a los productos de corto plazo son:

¢ Latasa de interés de estos productos se puede fijar muy flexiblemente.

o Los recursos crediticios producen intereses practicamente diarios, o

quincenal o mensualmente.

¢ Estos productos trabajan con un bajo nivel de riesgo.
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e De lo anterior, es posible decir que estas operaciones son mas eficientes y
seguras.
o Estas operaciones son mas volatiles, por lo tanto, se requiere un esfuerzo
permanente para mantener la cartera.
Observaciones a los productos de largo plazo:
o Latasa de interés para estos productos es inflexible.
e Los recursos crediticios producen intereses mensuales, semestrales y
anuales.
o La cartera de estos productos es mas riesgosa.
e No existe gran volatilidad de recursos, por lo tanto, no se requieren de
grandes esfuerzos para mantener la cartera.
Observaciones para los productos hipotecarios:
o Latasa de interés para estos productos, también es inflexible.
e La cartera de productos es menos riesgosa pero similar a los productos de
largo plazo.
e Tampoco existe gran volatilidad de recursos, no requiriendo de grandes

esfuerzos para mantener la cartera.

4.2.2 Comportamiento de los Productos Estudiados

El siguiente analisis, se efectiia tratando de conocer el comportamiento de los agentes
que son parte del sistema financiero local, a través de un modelo matematico que
pueda explicar dicho comportamiento en los tres productos escogidos. El modelo
matematico escogido fue el de regresion lineal por el método de minimos cuadrados.

Este modelo nos mostré que:
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1. Las instituciones financieras nacionales si presentan un comportamiento
definido y es posible explicarlas a través de funciones lineales, salvo para el
caso del producto a largo plazo, donde existen a nuestro juicio dos
comportamientos muy diferentes, con pendientes diferentes.

2. Estas funciones lineales, se determinan de la forma y= ax + b, pudiendo
eliminar las constantes (término b), si es que estas existen al realizar la
regresion. Esto principalmente debido a que estadisticamente, la constante para
este modelo no tendria significancia para explicar la prediccién de la funcion.
Ademas, para el caso analizado, la existencia de constantes significaria que sin
la presencia de pasivos o captaciones de los bancos, es posible generar activos
o tener colocaciones en el sistema nacional, siendo esto poco real o ineficiente
debido a que esto significaria la utilizacion de recursos de otros productos o del
capital propio de las instituciones.

3. El valor de la pendiente de la funcién predicha siempre debe ser positivo,
debido a que el modelo planteado queda representado por una funcién
directamente proporcional. Esto quiere decir, que dado un nivel de captaciones
o pasivos, este debera generar un nivel de colocaciones o activos.
Econdmicamente hablando, no es posible que un volumen de pasivos genere
activos negativos.

A continuacion, analizaremos caso a caso para conocer ¢l comportamiento de los

bancos.
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I. Productos Hipotecarios

Para este caso, es posible decir que el comportamiento de los bancos analizados es
homogéneo. A través del comportamiento real de todos los bancos del sistema, es
posible observar que las instituciones nacionales colocan un nivel de recursos
hipotecarios (activos) en una medida similar que el nivel de recursos que captan
(pasivos). De hecho, creemos que por tratarse de un producto poco flexible,
generalmente de largo plazo y que involucra un elemento legal como es la letra de
crédito, no permitiria a los bancos un manejo diferente para la administracion de este
tipo de recursos, haciendo dificil destinar éstos hacia otras areas.

La posicion que ocupan los diferentes bancos dentro de la recta, queda determinado
no sélo por los volimenes de recursos que intermedian en productos hipotecarios,
sino que también por los objetivos finales que tiene cada institucion. Es asi, como
dentro de la recta, los puntos mas lejanos al origen se encuentran cuatro de los cinco
bancos escogidos como nuestra muestra, o sea, intermedian los mayores niveles de
recursos hipotecarios. No por nada, estas instituciones en su conjunto, representan
mas del 51% del total de colocaciones efectivas del sistema financiero nacional.
Ademas, las estrategias de cada banco si bien se pueden parecer en algunos aspectos,
son diferentes dado que se perfilan a sectores o productos distintos. Es asi como el
Banco del Estado de Chile es el principal agente intermediador de estos productos
con colocaciones de $ 657.281 millones. La causa principal de ser el banco ‘con
mayor participacion en este producto se explicaria dado el caracter social que cumple
esta institucion. Le siguen el Banco Santiago con colocaciones de $ 410.568

millones, el Banco de Chile con $ 369.659 millones, el Banco Osorno con $ 174.116
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millones y finalmente el Banco O’Higgins con $ 130.324 millones. Este tltimo,
explicaria su posicion, dada su orientacion hacia el area de negocios internacionales.
De hecho, es el octavo banco dado el nivel de recursos que intermedia en el item
productos hipotecarios, del sistema financiero local.

Realizado el andlisis de regresion, podemos observar que la recta predicha es de la
forma Y = 0.961532 X, siendo X los pasivos ¢ Y los activos. Esto nos muestra que
existe una gran relacion entre los activos que generan los bancos dado un nivel de
pasivos; de hecho esta relacién es muy cercana a uno lo que implicaria que por cada
peso que captan las instituciones nacionales, estas colocan en promedio 0.9615
centavos, acercandose al supuesto planteado. Por otra parte, al comparar activos
reales con activos predichos, podemos observar que los bancos Santiago, Chile y
O’Higgins se encuentran por debajo de la recta estimada. Esto es que sus activos
reales son menores a los activos predichos, lo que significaria que estos bancos serian
un poco ineficientes con respecto a la recta predicha. A su vez, los bancos del Estado
de Chile y Osorno, se encuentran sobre la recta, esto es que sus activos reales son
mayores que los activos predichos, lo que significaria que estas instituciones serian
un poco mas eficientes, de acuerdo al modelo estimado. Ahora bien, las diferencias
en este caso entre activos reales y activos predichos son muy pequefias lo que podria

explicarse por errores en €l modelo.

II. Productos de Corte Plazo

En este caso, también es posible decir que existe cierta homogeneidad en el
comportamiento de los bancos del sistema financiero local, a excepcion del Banco

del Estado de Chile que presenta una acentuada diferencia en comparaciéon al
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conjunto de agentes intermediadores nacionales. Esto dado que muestra un gran
volumen de pasivos (captaciones), respecto al nivel de activos (colocaciones) que
tiene, llegando a tener en activos sélo el 21.2% de sus pasivos.

De la distribucion de las instituciones segiin el nivel de recursos que intermedian,
podemos ver aqui que también los cinco bancos escogidos como muestra se
encuentran en el extremo mas lejano al origen. La distribucion aqui varia siendo el
Banco de Chile el principal agente intermediador para estos productos a corto plazo
con colocaciones efectivas de $§ 707.939 millones. Le siguen el Banco Osorno con
colocaciones por $ 661.249 millones, el Banco de Santiago con $ 583.371 millones,
el Banco O’Higgins con $ 574.417 millones y finalmente el Banco del Estado de
Chile con § 442.819.

Del andlisis de regresion, podemos observar que la recta predicha es de la forma
Y = 0.647346 X, siendo X e Y pasivos y activos respectivamente. Esto nos muestra
que existe una relacién entre ambas variables pero, con un menor grado de
dependencia que el caso anterior. De hecho, existe una parte cercana al 36% de
pasivos de corto plazo de los bancos nacionales que no la estan invirtiendo en activos
de corto plazo. Esto plantea una situacién de descalce para este tipo de productos ya
que no todos los recursos captados se colocan en el mercado de productos a corto
plazo, pudiendo generar eventuales problemas de liquidez en el mercado. Una
explicacion del por qué ocurren estas diferencias seria la poca rentabilidad que tienen
estos productos para los bancos nacionales, destinando estos recursos a otras areas
productivas de cada banco.

Respecto a la comparacion entre activos reales y predichos, podemos observar que

los bancos de Chile y del Estado de Chile se encuentran por debajo de la recta
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estimada, encontrandose particularmente este ultimo, muy por debajo de la recta.
Una explicacion a esto ultimo, puede ser el gran volumen de ahorrantes a plazo
(depdsitos), que presenta esta institucion (alto nivel de captaciones). Por otra parte,
los bancos O’Higgins, Osorno y Santiago se encuentran por sobre la recta. Para estos
dos ultimos, se explicaria su posicion por el alto interés de estas instituciones por

cubrir el mercado de banca de personas.

IIT.Productos de Largo Plazo

Para poder explicar este caso, fue necesario separar el conjunto de instituciones
financieras nacionales en dos grupos, debido a que no existe un comportamiento
homogéneo como en los casos anteriores. Esto es posible de apreciar al ver la
distribucion de los bancos segin sus niveles de activos y pasivos.

En el primer grupo de instituciones, donde se encuentran 23 instituciones bancarias,
estas presentan un comportamiento relativamente homogéneo segiin niveles de
colocaciones y captaciones. Tanto es asi, que solamente el Banco de Santiago
presenta una diferencia importante en comparacién al resto de los bancos, mostrando
un alto volumen de colocaciones en comparacion a su nivel de captaciones (mas del
doble), explicado por su gran preocupacion hacia la banca de personas y banca de
pequeiias y medianas empresas.

La posicién de los bancos en la recta, también es del grupo mas lejano al origen,
claro que en este grupo sdlo participan los bancos Santiago y O’Higgins de la muestra
seleccionada. El Banco de Santiago muestra un nivel de colocaciones efectivas para
productos de largo plazo de $ 273.564 millones y el Banco O’Higgins con $ 255.017

millones.
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Del analisis de regresion, se observa que la recta predicha es de la forma
Y = 1.3129 X, siendo X e Y pasivos y activos respectivamente. Esta recta nos
muestra que la relacion entre pasivos y activos es mayor a uno, o sea que, a partir de
un nivel de pasivos o captaciones que tienen este conjunto de bancos, estos generaran
una proporcion mayor de activos o colocaciones. Esto ultimo explicaria donde se
estarian desviando los recursos faltantes del caso de los productos a corto plazo;
probablemente por tratarse los productos de largo plazo de negocios que poseen
mayor rentabilidad para estas instituciones, a pesar de ser servicios mas riesgosos, los
bancos decidan tomar este riesgo, a la espera de una mejor utilidad. En este caso, el
Banco de Santiago se encuentra muy por sobre la recta estimada y el Banco
O’Higgins levemente por debajo.

Un segundo grupo de instituciones compuesto por once bancos, presenta otro
comportamiento, mas pronunciado al anterior. Dentro de este grupo de bancos se
encuentran los bancos del Estado de Chile, Osorno y de Chile. Algo importante de
mencionar es que los pasivos de estos bancos son muy pequefios en comparacion al
nivel de activos que muestran estos individualmente. Tanto es asi, que el Banco de
Chile posee pasivos efectivos que representan el 24% de los activos efectivos que
presenta, siendo este el caso en que presenta la menor diferencia. Le siguen el Banco
del Estado de Chile y del Banco Osorno donde sus pasivos efectivos representan el
8.7%, y el 7% de sus activos efectivos respectivamente. En este producto y en el caso
particular de estos seis bancos, es donde el sistema financiero presenta niveles de
descalce realmente importante.

Si bien el andlisis de regresién, para este grupo de bancos, puede ser poco

significativo ya que se tiene un numero pequefio de observaciones, existiendo un

120



error de prediccion muy grande, sin embargo, podemos decir que dentro de nuestra
seleccion de bancos, la institucién que muestra el mayor volumen de activos o
colocaciones efectivas en productos de la largo plazo para estos seis agentes, es el
Banco de Chile con $ 505.835 millones, le siguen el Banco del Estado de Chile con $
708.807 millones y por ultimo se encuentra el Banco Osorno con $§ 189.602. Las
razones para esta distribucion, se pueden explicar dado que los bancos del Estado de
Chile y Chile participan en los grandes proyectos nacionales como son Metrogas
S.A., Norgener S.A., Tunel El Melon, etc., o sea, existe una preocupacion mayor

hacia la banca de grandes empresas.

4.2.3 Eficiencia

La eficiencia es un concepto esencialmente relativo, tradicionalmente se asocia a la
importancia relativa de los gastos involucrados en la gestion. Desde este punto de
vista podemos entender que se asimila la eficiencia a producir diversos servicios
bancarios a un minimo costo, como también, si se considera la magnitud de los
recursos productivos, humanos, tecnologicos y de gestion administrativa involucrada
en la produccion de servicios financieros es importante complementarlos con una
medida de calidad y variedad de los servicios prestados.

Un aumento en el indicador de gastos de gestion relativos al nivel de actividad no
denota necesariamente una disminucién de la eficiencia con que opera la banca sino
que puede estar asociada mas bien a una extension, cualitativa o cuantitativa, de los
servicios a disposicion de sus clientes.

Es relevante en un caso como el sefialado si efectivamente el incremento de los

gastos de administraciéon y remuneraciones, producto de incorporacion de nuevas
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tecnologias y de la necesidad de personal mas calificado para su aplicacion, ha
permitido el desarrollo de nuevos productos que faciliten las operaciones bancarias y
que a su vez estas nuevas facilidades sean demandadas por los participantes del
sistema.

Una dimensién complementaria de eficiencia en la gestion del sistema financiero
dice relacién con la calidad de las decisiones crediticias, medidas a través de los
recursos que deben destinar las instituciones a cubrir las pérdidas ocasionadas por
erradas politicas de evaluacion, otorgamiento y/o administracion de los créditos.

Las pérdidas que se producen como resultado de malas politicas de créditos tienen
una doble connotacion. Por una parte, afectan los retornos de los bancos y, por otra,
son recursos mal asignados desde el punto de vista social.

Las instituciones que enfrentan problemas de incobrabilidad tienden a operar con
margenes de operaciones mayores que permiten absorber las pérdidas de carteras. En
la medida que exista falta de competencia, ya sea en el sistema en general o en
grupos importantes de clientes, esta ampliacion de los margenes se produce
efectivamente y una parte de los costos de las mayores pérdidas se transfieren a los
deudores no comprometidos, quienes terminan financiando los problemas creados
por los deudores insolventes. En este sentido la regulacion y la supervisién pasan a
desempefiar un rol fundamental, consiste en otorgar incentivos a la adopcién de
politicas crediticias sanas, por una parte, y la deteccion temprana de pérdidas de
activos y constitucién oportuna de las provisiones necesarias, por otra.

Un tercer elemento de analisis para reconocer la eficiencia del mercado bancario
tiene que ver directamente con la calidad de la gestién propiamente financiera. Esto

se refiere a optimizar la composicion de los activos, destinando proporciones
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crecientes de los activos totales a usos rentables, y a mejorar la estructura de
financiamiento, mediante una adecuada diversificacion de los pasivos, privilegiando
aquellos de menor costo relativo. Una mejor estructura de activos y pasivos permite a
las instituciones financieras mejorar sus retornos operacionales sin incrementar sus
costos financieros que enfrentan los deudores. En un ambiente de competencia se
tendera a una disminucién de los spreads, favoreciendo su relacion de intermediacion
con el resto de los sectores productivos e incrementando los niveles de eficiencia
global del sistema.
Otros conceptos de eficiencia en la operacion del sistema financiero son posibles de
definir. Sin embargo, los sefialados nos parecen ser los mas significativos en un
analisis de la evolucion del sistema bancario chileno durante los afios 1992 a 1995.
En definitiva, si se acepta que el sistema financiero busca maximizar el retorno de los
recursos invertidos, como en el caso de cualquier industria, la rentabilidad final sera
consecuencia de una administracion eficiente en tres ambitos distintos:

¢ Eficiencia en la gestion financiera, optimizando la estructura de activos y pasivos;

¢ Eficiencia en al administracion del riesgo, reduciendo los gastos en provisiones y

castigos de activos incobrables;
e Eficiencia en la gestion productiva, minimizando el gasto en los recursos reales
necesarios para la ejecucion de la actividad bancaria.

La eficiencia del sistema financiero serd analizada desde estas tres perspectivas,
seglin la evolucion que presentan los indicadores seleccionados en cada caso, para el
periodo que se define a continuacion.
Para todo el analisis que se realiza a continuacién se ha escogido el periodo referidos

a los afios 1992 a 1995, por considerarse el de mayor interés por la evolucion de los
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negocios tradicionales de la banca, desarrollo tecnoldgico y los importantes cambios

y hechos que sucedieron a 1995 como fueron las fusiones de bancos y el cambio en el

marco regulador.

Eficiencia en la gestion productiva

La medida de la eficiencia en al gestién productiva se concentra principalmente en la

evolucion del gasto de apoyo operacional referido al volumen de actividad.

Se define como gasto de apoyo operacional al agregado de las remuneraciones al

personal y directorio, los gastos de administracion, la depreciacion de los activos y

los impuestos directos. Como indicador del volumen de actividad se ha utilizado una

definicién préxima a los activos generadores a través del activo circulante neto de

canje.

Eficiencia en relacion al tamafio de los activos

El siguiente cuadro muestra la evolucion para cada uno de los cinco bancos y el

sistema financiero entorno al tamafio de los gastos de apoyo con respecto a los

activos productivos.

Cuadro 11: Relacion entre Gastos de Apoyo y Actives Productivos

Dic-92
Banco de Chile 4.71%
Banco de Santiago 3.23%
Banco del Estado 6.16%
Banco O'Higgins 3.42%
Banco Osorno 4.28%
Sistema Financiero 4.93%

Dic-93

4.43%
2.96%
5.67%
3.16%
4.5%%

4.77%

Dic-94

4.34%
3.39%
6.37%
3.24%
4.65%

5.12%

Dic-95

4.26%
3.21%
5.94%
2.77%
3.57%

4.55%

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Boletines diciembre 92, 93, 94, 95.
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Para el primer bienio analizado, 1992 a 1993, podemos ver que existe una
disminucién en el gasto de apoyo por cada peso administrado en la cartera, para el
sistema financiero, hecho que también se ve reflejado en cuatro de los cinco bancos
de la muestra (salvo el Banco Osorno). Esta tendencia se rompe para el bienio 1994 a
1995, aumentando para luego bajar nuevamente con mayor fuerza. En este segundo
caso el comportamiento de los bancos de la muestra también es similar al conjunto
del sistema financiero, siendo el Banco de Chile la tinica institucion que muestra sélo
disminuciones en este items para todos los afios. Es importante sefialar que a pesar de
presentar comportamientos similares en cuanto a tendencias por todos los bancos de
la muestra respecto al sistema financiero, en términos porcentuales las diferencias
son mayores. Tal es el caso del Banco O’Higgins y el Banco Osorno los cuales
muestran una disminucién de los Gastos de Apoyo Operacional respecto a los
Activos Productivos de un 19,01% y 16,59% respectivamente, muy superiores al
sistema financiero que fue para estos cuatro afios de un 7,71%. La menor

®disminucién de este indicador lo tiene el Banco de Santiago con un 0,62%.

Cuadro 12: Crecimiento Anual de los Gastos de Apoyoe Operacional

Dic-93 Dic-94 Dic-95
Banco de Chile 4.0% 9.1% 11.4%
Banco de Santiago 13.7% 13.2% 14.7%
Banco del Estado 14.8% 8.7% 0.5%
Banco O 'Higgins 40.0% 15.0% 8.2%
Banco Osorno 21.1% 3.5% 4.0%
Sistema Financiero 15.2% 12.5% 4.9%

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras

El crecimiento en el gasto de apoyo operacional muestra una mayor eficiencia

productiva al verse compensado con un mayor aumento en los voltiimenes de negocio
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ya que los activos productivos aumentan en mayor cantidad que los gastos de apoyo
operacional. Es posible determinar esto al ver los cuadros 12 y 13 de crecimientos de
ambas variables. Podemos apreciar lo anteriormente dicho con el cuadro 11 donde el
porcentaje de los activos productivos que representan los gastos de apoyo operacional

disminuyen de 4,93% a 4,55% para el sistema financiero.

Eficiencia en relacion a la variedad y calidad de los servicios

Los gastos de apoyo requieren ser analizados también, en relacion a la
profesionalizacion de los servicios para los clientes. Esto se visualiza en la aplicacion
de las instalaciones fisicas, incluyendo en este concepto la dimension tecnoldgica y

su efecto en el nimero de clientes atendidos y transacciones procesadas.

Cuadro 13: Crecimiento Anual de los Activos Productivos

Dic-93 Dic-94 Dic-95
Banco de Chile 10.6% 11.4% 13.4%
Banco de Santiago 24.2% -1.1% 21.2%
Banco del Estado 24.7% -3.2% 7.7%
Banco O'Higgins 51.5% 12.1% 26.4%
Banco Osorno 12.8% 2.3% 35.3%
|Sistema Financiero 19.1% 4.7% 18.1%

Fuente: Superintendencia de Bancos ¢ Instituciones Financieras

Desde 1992, se han efectuado diversos avances en los servicios que se prestan: todos
los bancos poseen un servicio de cuentas corrientes en lineas de captaciones e
inversiones automatizadas, presencia de una red de cajeros automaticos con variadas

transacciones a realizar y transferencia electronica de fondo. Asi mismo, se ha

126



aplicado la red de sucursales que se incluyen crecientemente diversos dispositivos de
consulta electrénica.

Considerando que el mimero de oficinas que las instituciones financieras poseen, su
ubicacion y densidad regional, constituyen recursos productivos que inciden en la
eficiencia operativa, hemos calculados algunos indicadores, a nuestro juicio
representativos de la operacion global de una oficina, que teniendo en cuenta este

aspecto nos permiten comparar el comportamiento de los bancos seleccionados.

Cuadro 14: Coeficientes Relacionados con el N° de Oficinas y la Gestion de
Intermediacion de los Bancos Estudiados

Banco de Barnco do Banco del Banco Banco Sistema
Chile Santiago Estado O'Hi_g_g_ins Osorno Financiero
1992
Total Intermediacién/N° Oficinas 20,118.76 21,093.33 13,042.43 18,836.14 12,417.45 14,089.23
Sucursales 99 62 187 36 77 1,070
Empleados/N® Oficinas 40 39 45 35 31 37
Ingreso Operc. Total/ N° Oficinas 3,441.59 3,321.15 2,453.84 2,622.48 1,865.46 708.52
GAQ/ NP Oficinas 641.55 528.20 482.42 527.96 412.62 485.74
1993
Total Intermediacion/N° Oficinas 7.154.72 21,044.52 14,483.83 15,961.94 13,517.16 15,404.10
N° Sucursales 109 68 192 56 71 1,107
Empleados/N° Oficinas 37 37 45 32 35 38
Ingreso Operc. Total/ N° Oficinas 3.418.64 3,464.87 2,534.26 2,357.92 2,388.99 855.43
GAO/ NP Oficinas 605.87 547.61 539.27 475.09 541.78 540.64
1994
Total Intermediacién/N® Oficinas 20,671.40 21,243.08 15,264.01 15,875.83 15,936.86 15,083.17
Sucursales 111 71 194 56 70 1,191
N° Empleados/N° Oficinas 38 37 45 34 38 39
Ingreso Operc. Total/ N° Oficinas 2,849.06 3,075.29 2,200.41 2,499.42 2,184.06 832,63
GAQ/ N° Oficinas 649.12 593.91 580.02 546,27 568.93 565.18
1995
Total Intermediacién/N° Oficinas 18,730.19 24,169.33 16,513.14 23,797.90 19,196.79 16,378.59
© Sucursales 132 73 198 56 72 1,237
IN° Empleados/N° Oficinas 34 36 42 36 28 34
I[ngreso Operc. Total/ N° Oficinas 2,538.96 3,193.17 2,203.92 3,034.80 2,312.44 839.58
GAQ/ NP Oficinas 607.82 662.58 571.03 591.04 575.32 571.02

Fuente: Superintendencia de Bancos ¢ Instituciones Financieras.
Cifras en millones de pesos.

El volumen intermediado (depdsitos + colocaciones + inversiones) promedio por
oficina con respecto al nimero de sucursales podemos apreciar una clara tendencia al
aumento de estas en cuatro de los cinco bancos estudiados, siendo el de mayor

aumento el Banco de Chile con 33 sucursales para el periodo 1992 a 1995, seguido
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del Banco del Estado con 20, mientras que el sistema financiero aumenté en 167
sucursales. En términos porcentuales el mayor aumento lo registré el Banco
O’Higgins con un 55,5%, por sobre el Banco de Chile y Santiago con un 33,3% y
17,74% respectivamente, en tanto que el Sistema Financiero aumento en 15,61%. El
caso del Banco Osorno muestra un comportamiento distinto al resto de los Bancos
disminuyendo el nimero de sucursales en 5, un -6,5%, de 77 a 72 sucursales. En
general podemos afirmar que la banca representada por los bancos de la muestra
seleccionada evidencian una cierta tendencia a expandir su presencia en el mercado
en término del numero de sucursales. En el caso del Banco del Estado el aumento del
nimero de sucursales obedece no soélo al logro de sus objetivos de servir al desarrollo
de la nacidén sino que ademds a considerar si econémicamente se justifica la
instalacion de una sucursal en un lugar determinado como todos los bancos

nacionales.

Eficiencia en al administracion del riesgo

La eficiencia en la administracion del riesgo se puede establecer a través de dos
indicadores complementarios: el indice de riesgo global de la cartera del conjunto de
las instituciones financieras, y los recursos destinados a cubrir las pérdidas
ocasionadas por activos mal asignados. Este ltimo se evalia a través del gasto anual
en provisiones y castigos en relacion a la cartera administrada.

Evolucién de la cartera vencida

La evolucién de la cartera vencida ha sido calculada a partir de los datos del balance

de cartera vencida sobre colocaciones totales. Para el sistema financiero podemos ver
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que el indice a nivel global disminuye en un 24,2% entre 1992 y 1995. Esto podria
explicarse por una mejoria en la situacion financiera del total de deudores y al

esfuerzo permanente de la banca por utilizar los recursos financieros de una mejor

manera.
Cuadro 15: Cartera Vencida sobre Colocaciones
Dic-92 Dic-93 Dic-94 Dic-95
Banco de Chile 0.38% 0.63% 0.68% 0.56%

Banco de Santiago 0.56% 0.35% 0.44% 0.42%
Banco del Estado 4.40% 2.27% 3.18% 3.58%
Banco O'Higgins 0.55% 0.73% 0.74% 0.55%
Banco Osorno 1.11% 0.60% 0.76% 0.50%

Sistema Financiero 1.20% 0.81% 1.02% 0.91%

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras

Ademas, se aprecia que el Banco del Estado de Chile presenta indices muy superiores
al total del sistema y de los bancos de la muestra. El principal factor que incide en
este indicador, puede explicarse dato al mercado objetivo al que estaba orientado.
Los otros bancos elegidos presentan dos situaciones distintas. Por una parte, el Banco
de Chile muestra en términos lineales un aumento de este indice en 47,37%, en
cambio los bancos Osormo, Santiago y del Estado muestran una disminucion de sus
indices en 54,95%, 25% y 18,63% respectivamente. Un caso especial es el Banco

O’Higgins, el cual muestra el mismo indice para ambos afios.

Evolucion de ]a Solvencia de los Bancos
El siguiente indicador nos muestra el niimero de veces de las colocaciones totales
sobre el patrimonio. Este indice muestra que parte de las colocaciones puede ser

cubierta por el patrimonio de las instituciones ante eventuales problemas de
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vencimiento de cartera. Se puede apreciar en el siguiente cuadro que el indice para el
sistema en el afio 1992 fue de 12,33 veces, es decir, el sistema podria s6lo cubrir las
pérdidas por mala administracion de cartera de la doceava parte del total de

colocaciones. Esta situacion ha mejorado a través de los afios, llegando en el afio

1995 a 8,57 veces.
Cuadro 16 : Solvencia Financiera

Die-92 Dic-93 Dic-H Dic95
Banco de Chile 5.53 6.05 648 722
Banco de Santiago 807 9.69 890 10.78
Banco ddl Estado 570 6.65 6.58 717
Banco O'Higgins 1172 772 6.68 827
Banco Osamo 1292 298 1061 7.59
Sisterma Financiero 1233 1131 927 857

Fuente; Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras

Especificamente, se aprecia que los bancos de Chile y del Estado, han sido los mds
solventes de la muestra durante los cuatro afios considerados. Cabe mencionar dos
hechos destacables. El primero es la importante mejoria que muestra el Banco
Osorno en este indicador pasando de un 12,92 veces, mayor al del sistema para el afio
1992, a 7,59 veces para el afio 1995, lo que representa una disminucion de 41,25%.
Lo segundo es el aumento de 33,58% de este indicador del Banco de Santiago para el
periodo 92-95, pasando de un 8,07 a 10,78 veces, siendo este tltimo mayor al que

muestra el sistema.

Eficiencia en la gestion financiera

La eficiencia en la gestion financiera se refiere a la posibilidad de obtener, dado un
nivel de gastos de gestion y en provisiones, mayores retornos por la via de una mejor

administracion de la cartera de activos y la estructura de financiamiento.
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Evolucion de los Resultados de los Bancos

En términos globales, podemos ver que el crecimiento anual de las utilidades para los
bancos de la muestra que existe un marcado aumento de este item para tres de los
cinco bancos elegidos. Los bancos de Santiago, O'Higgins y Osorno muestran
aumentos consecutivos para los afios en estudios, pero en diferente tamafio. No es el
caso para el Banco de Chile el cual muestra volatilidad en el crecimiento de las
utilidades para los cuatro afios, los cuales fueron negativos para los afios 1993 y
1995. Para el Banco del Estado de Chile, las utilidades s6élo muestran crecimiento

para el afio 1993, siendo negativos para los afios 1994 y 1995.

Cuadro 17: Utilidad por Institucion

Dic-92 Dic-93 Dic-94 Dic-95
Banco de Chile 16,776 16,403 21,145 20,737
Banco de Santiago 7,265 8,139 12,793 14,705
Banco del Estado 32,228 35,760 35,107 17,806
Banco O'Higgins 9,336 11,947 16,999 18,089
Banco Osorno 2,755 4,062 14,531 16,027
Fuente: Superintendencia de Bancos ¢ Instituciones Financieras
Cifras en millones de pesos.
Rentabilidad del patrimonio

Este indice nos muestra las utilidades antes del pago a la deuda subordinada, que
algunos bancos presentaban, sobre el capital y reservas de estas instituciones. Este
indicador sefiala como han caido entre los afios analizados. Es asi como vemos en el
siguiente cuadro donde, en términos lineales, cuatro de los cincos bancos analizados
muestran disminuciones en este indicador para los afios 1992 a 1995, a excepcion del

Banco de Santiago, el cual tiene incrementos en este indicador de un 52,47% para
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estos mismos afios. De los cuatro casos donde rentabilidad sobre el patrimonio, es el
Banco del Estado de Chile quien presenta la mayor disminucién con un 51,55%.

Cuadro 18: Utilidad sobre Capital y Reserva

Dic-92 Dic-93 Dic-94 Dic-95

Banco de Chile 30.10% 28.64% 28.70% 25.85%
Banco de Santiago 26.51% 28.89% 35.24% 40.42%
Banco del Estado 17.13% 18.29% 17.11% 8.30%
Banco O'Higgins 25.04% 13.11% 13.77% 14.43%
Banco Osorno 16.71% 24.02% 24.07% 13.11%

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras

Factor de apalancamiento

Los activos totales miden los recursos econémicos totales utilizados por los bancos.
Estos financian sus activos totales, en parte, mediante fuentes de financiamiento que
no tienen costos explicitos, tales como cuentas por pagar y los gastos acumulados
referentes a sueldos y otros egresos. El capital total puede medirse también, a través
de la suma del capital contable de los accionistas mas la deudas con intereses.
Frecuentemente, la razén de activos totales respecto al capital contable recibe el
nombre de apalancamiento. Dicha razén mide el grado en el cual la inversion del
capital contable se amplifica mediante el uso de deudas contraidas para financiar los
activos totales. Esta razén es uno de los factores fundamentales para analizar el
rendimiento sobre el capital contable. La diferencia entre los activos totales y el
capital contable representa un amplio rango de formas de deudas y de otro tipo de
pasivos. Las tres principales fuentes para financiar los activos totales son el capital

contable, las deudas que causan intereses y las deudas que no causan intereses.
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Cuadro 19: ActivoTotal sobre Capital

Dic-92 Dic-93 Dic-94 Dic-95
Banco de Chile 11.12 11.47 11.22 11.92
Banco de Santiago 14.15 15.45 14.87 17.07
Banco del Estado 14.16 15.65 15.54 16.25
Banco O'Higgins 19.92 12.09 10.43 12.15
Banco Osorno 20.59 21.98 21.96 13.34
Sistema Financiero 13.46 14.69 15.87 16.93

Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras

Este factor nos muestra que, el afio 1992, para el sistema financiero mas del 92% del
financiamiento de los activos totales proviene de otras fuentes ajenas a los
propietarios de las entidades financieras. Es notable la mejoria de este indicador
aumentando en 9,1%, 8,03% y 6,6% para los afios 1993, 1994 y 1995
respectivamente. El comportamiento para tres de los bancos elegidos, de Chile,
Santiago y del Estado, es similar, los que aumentan en 7,19%, 20,63% y 14, 76%
respectivamente durante los afios 1993 a 1995, indicando que el nivel de activos
totales ha ido aumentando en comparacion a los niveles de propiedad de los
accionistas, cosa que también se ve reflejada en el aumento experimentado por los
volumenes de colocaciones.

En el caso de los bancos O’Higgins y Osorno la situacién se ve muy por sobre el
sistema financiero al obtener resultados de 19,92 y 20,59 para el afio 1992, situacion
que se revierte para los afios siguientes al observar disminuciones de 39% y 35,21%
en este indice respectivamente en el afio 1995, con valores bajo el sistema, indicando
que la proporcion de los activos totales ha disminuido en relacién al capital de los

accionistas.
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Evolucién de los pasivos sobre patrimonio

Al observar la evolucién de los pasivos con respecto al patrimonio, es decir, que parte
de las deudas de las empresas se pueden financiar con el patrimonio de estas, para los
bancos de la muestra, el comportamiento es muy similar, fluctuando en un rango de 8
a 15 veces, a excepcion del Banco Osorno, el cual muestra indices de endeudamiento
por sobre la media de los bancos escogidos entre los afios 1992 a 1994 que presenta

valores entre 17 a 19 veces.

Cuadro 20: Pasivos sobre Patrimonio (N° de veces)

Dic-92 Dic-93 Dic-94 Dic-95
Banco de Chile 9 10 9 10
Banco de Santiago 12 13 12 14
Banco del Estado 11 12 12 14
Banco O'Higgins 15 10 8 10
Banco Osorno 19 19 17 11

Fuente: Superintendencia de Bancos ¢ Instituciones Financieras

134



5. Conclusiones

Del analisis realizado a las cinco instituciones escogidas como muestra del sistema
financiero nacional y que representaban a diciembre de 1995, a las instituciones mas
grandes, de acuerdo al volumen de colocaciones que estas tenian a la fecha (mas del
50% del total del sistema financiero local), podemos decir, que existian diferencias
notables no sélo en cuanto a la estructura financiera de estas instituciones, sino que
también, en cuanto a los objetivos, comportamiento de los productos que ofrecen al

mercado y eficiencia de estas empresas.

En un inicio creimos que por tratarse de instituciones de importancia y en un
mercado cada vez mas competitivo, donde no existe posibilidad que ingresen nuevos
competidores directos (otros bancos) y en donde se ha dicho que es un sector de la
economia nacional cada vez menos rentable, las estrategias, estructuras financieras y
el comportamiento de los productos que ofrecen, si bien no serian iguales, al menos
existiria una tendencia que mostrara ciertas caracteristicas similares entre estas
empresas escogidas. Pero a la Iuz de los resultados de los anélisis realizados, hemos

observado que no fue asi.

La primera diferencia encontrada al analizar a las firmas elegidas es que existia una
gran diferencia entre los bancos privados y la banca estatal, en este caso representada
por el Banco del Estado de Chile. Este presentaba no solo diferencias en cuanto a su
composicion financiera sino que también de organizacién como se aprecia
claramente al momento de comparar las estructuras organizacionales para cada

banco.
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Ademés, todas las instituciones analizadas tenian una definicién en cuanto a los
objetivos a lograr ya sea en el corto o largo plazo. Esto quiere decir, que los bancos
analizados, explicita o implicitamente conocian hacia donde querian llegar, dado un
numero de actividades, que le permitia realizar a este tipo de empresas un ente
regulador, en este caso llamado Superintendencia de Bancos e Instituciones

Financieras.

La diferencia aqui, se presentaba al momento de definir las actividades globales para
el logro de los objetivos. Si bien, todos los bancos analizados podian entregar una
amplia gama de servicios y productos a sus clientes, existia por parte de, al menos
dos instituciones, algiin grado de especializacion hacia areas especificas. Es asi como
el Banco Osorno presentaba una clara orientacion hacia los productos y servicios que
satisfagan las necesidades de personas y empresas, en cambio el Banco O’Higgins
mostraba una clara especializacion hacia los negocios internacionales. Las otras tres
instifuciones poseian una cobertura amplia de productos y servicios sin
especializacion a los cuales denominamos bancos multisectoriales, o sea, que

intervenian en todas las actividades econdémicas del pais.

Esta diferente orientacion o especializacion que presentaban algunos bancos
analizados, en cuanto a los objetivos propuestos por cada institucion, a pesar de no
encontrarse en todos los casos de manera implicita, también se desarrollaba de
acuerdo a la cobertura geografica que cubrian las instituciones. Tanto es asi, como
los bancos del Estado y de Chile, mostraban una cobertura mayor que las otras
instituciones, con oficinas a lo largo de todo el territorio nacional, ademas de oficinas

y corresponsales en el exterior. Cabe una mencion especial para el primero dado su
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caracter social por tratarse de empresa publica, entregando servicios bancarios en

ciudades donde no llegan otras empresas bancarias, por lo menos a esa fecha.

En cuanto a la segmentacion de negocios, podemos decir que era muy similar para
todos los bancos analizados, a excepcion de Banco del Estado de Chile, el cual
presentaba un gran nimero de divisiones, no todas correspondientes a negocios (la
mas rigida de los bancos estudiados), cosa que si ocurre en los otros bancos con
ciertos matices. Cada segmentacién o divisién se preocupa de su area tal como si

tratara de una pequefia empresa independiente.

Ademas, existia una preocupacion general, en cuanto al futuro general de la banca
chilena, como se demuestra en la seccion topicos estratégicos. En casi todos los casos
se presentaban dos grandes interrogantes como son el caso de la entrada de nuevos
competidores al mercado y la ampliacion de los negocios en los cuales podia

intervenir la banca a esa fecha.

La primera de estas interrogantes presentaba un gran problema debido a que al

parecer, para la autoridad existia un nimero demasiado alto de instituciones en el

mercado y, por lo tanto, no se permitia el otorgamiento de nuevas licencias para que
l

entraran nuevos agentes. SOlo existia la posibilidad de fusionar instituciones con

bancos extranjeros o la venta de bancos nacionales a grandes inversionistas foraneos,

cosa que ocurrid como forma de burlar la normativa vigente a esa fecha.

La segunda era de mayor atencidn para la banca nacional, principalmente debido a
que los negocios tradicionales de €sta se habian visto tratados por instituciones no
bancarias, ampliando el numero de competidores, reduciendo asi los niveles de

rentabilidad de las empresas bancarias.
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Es por todo lo anterior, que la banca ha presentado la inquietud a la autoridad, en el
sentido de que ésta posee la infraestructura, €l conocimiento y la motivacion para

participar en otros negocios relacionados a la banca como son los seguros, AFP’s, etc.

De acuerdo al anélisis de estructura de activos y pasivos, podemos decir que los
activos de corto plazo alcanzaron un 51% del total de las colocaciones que tenian los
bancos del sistema. Aqui destacan los bancos Osorno, O’Higgins, que se
encontraban por sobre el nivel del sistema financiero, tratindose justamente de
bancos con algin grado de especializacion dentro del mercado. Considerando esta
especializacién, podemos agregar que el problema de liquidez en estos bancos, era de
mayor importancia que para los otros casos analizados, esto dado que la

diversificacion del riesgo es menor para estas instituciones.

Después le siguen, los productos hipotecarios que concentraban el 30% del total de
las colocaciones de los bancos, producto de mucho menor liquidez, de mayor plazo y
con tasas menos flexibles. Finalmente, se encontraban los productos de largo plazo

que alcanzaban s6lo el 20% del total de colocaciones del sistema.

Por otra parte, las captaciones también se concentraban de las misma manera que las
colocaciones, eso si, con una mayor concentracion en los productos de corto plazo,
siendo esta de un 65% del total de captaciones. Le siguen los productos hipotecarios

con un 17% y un 10% los productos de largo plazo.

Del analisis de la composicion de activos y pasivos producto de la intermediacién
financiera podemos concluir que €l banco menos liquido fue el Banco del Estado de
Chile quien poseia mas del 68% de sus captaciones a corto plazo y sélo un 24% de
sus colocaciones para el mismo periodo,' concentrando mas del 70% de sus

colocaciones en productos de largo plazo. También presentaba un gran problema de
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liquidez, el Banco de Chile, que mostraba mas de un 20% de diferencia entre sus

operaciones activas y pasivas con un 44% y un 64% respectivamente.

Para los productos hipotecarios €l comportamiento de los bancos era relativamente
homogéneo salvo el Banco del Estado con una diferencial de 14% en favor de las

operaciones activas.

Las grandes diferencias se presentaban en los productos de largo plazo, donde los
bancos tenian colocaciones muy altas considerando el nivel de captaciones en el
mismo plazo, siendo nuevamente los bancos del Estado y de Chile los con mayores
diferencias. Podemos decir entonces, que existen recursos que son captados y
colocados en distintos plazos por estas instituciones, situaciéon que representaba un
riesgo ante problemas de liquidez del mercado pero una ventaja en cuanto a la

utilizacién de los recursos financieros.

En términos mas simples, los productos hipotecarios presentaban niveles de descalce
casi cero, igual volumen entre activos y pasivos, cosa que no ocurria entre los
productos de corto plazo que generaban un menor nivel de colocaciones para este
mismo periodo, de lo que se deduce que se estaba financiando activos de largo plazo

con pasivos de corto plazo.

Para el caso del comportamiento de los bancos de acuerdo a los productos que
ofrecen, podemos decir que los bancos presentaban un comportamiento definido para
los casos de productos hipotecarios y de corto plazo, los cuales eran posibles de
estimar a través de un modelo matematico, no siendo asi para el caso de los
productos de largo plazo. Esto debido a que los dos primeros casos, dada las
caracteristicas de cada producto, no permiten un manejo distinto de estos recursos.

Para el caso de los productos hipotecarios, estos son de largo plazo, poseen tasas
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poco flexibles e involucran elementos legales como es la letra de cambio. Para el
caso de los producto de corto plazo, existen tres factores importantes a considerar,
asociados a la administracion del efectivo, liquidez como la capacidad que tiene la
empresa para hacer frente a sus compromisos de corto plazo debemos recordar que
los recursos de mayor fluctuacion los financiamos con pasivos de corto plazo,
rentabilidad de los recursos y riesgo de no poder cumplir los compromisos por falta
de liquidez en situaciones de créditos mal asignados a personas o empresas que no

pueden cumplir sus obligaciones.

Diferente es €l caso de los productos a largo plazo donde se producen grandes
diferencias entre las operaciones activas y pasivas. La razén que explica esta
situacién es debido a un factor de rentabilidad, dado que los bancos captan recursos a
corto plazo con un costo pequefio para ellos (bajas tasas de interés) y la invierten en
negocios de largo plazo donde generan ingresos mayores (altas tasas de interés). Es el
caso del Banco del Estado y Banco de Chile, los cuales participaron en grandes

proyectos del pais y prestaron servicio a las grandes empresas.

Otro de los parametros utilizados en el analisis de los bancos fue el de eficiencia.
Este concepto lo visualizamos como la capacidad de producir diversos servicios
bancarios a un minimo costo considerando la magnitud de los recursos productivos,
humanos, tecnolégicos y de gestién administrativa involucrados en la produccién de
los servicios financieros, complementados con la calidad y variedad de los servicios
prestados. El aumento en el indicador de gastos de gestion relativos al nivel de
actividad en este afio estaba asociado a la extension cualitativa y cuantitativa de los
servicios ofrecidos a sus clientes. Entendemos que el sistema financiero busca

maximizar el retorno de los recursos invertidos, en este caso planteamos que la
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rentabilidad depende de la administracion de los recursos desde tres puntos de vista:
la optimizacion de la estructura de activos y pasivos, la administracion del riesgo,
reduciendo los gastos en provisiones y castigos de activos incobrables y la
minimizacién del gasto en los recursos reales para la ejecucion de la actividad

bancaria.

Para el caso de la eficiencia productiva, podemos observar que los bancos de Chile y
Santiago obtuvieron un a mayor eficiencia al ver compensado el aumento de los
gastos de apoyo operacional con un mayor volumen de negocios reflejado en el
aumento de los activos productivos en mayor cantidad que el resto de los bancos. Por
otra parte, el Banco del Estado presentaba el menor indicador en este indice para el
afio 1995. Si ademas analizamos el gasto de apoyo en relacion a la profesionalizacién
de los servicios para los clientes y visualizamos estos como la aplicacién de
instalaciones fisicas incluyendo la dimension tecnolédgica y su efecto en el nimero de
clientes y el nimero de operaciones procesadas, vemos que el mayor aumento en el
caso de las sucursales lo obtuvo el Banco de Chile con 33 sucursales en el periodo
92-95, seguido por el Banco del Estado de Chile con 20,10 que representaba un
19,76% para el primero y un 11,97% para el segundo. Todos los bancos salvo el
Banco Osorno presentaban un aumento en el nimero de sucursales lo que evidencia
una cierta tendencia a expandir su presencia en el mercado en cuanto a la cobertura

geografica.

En términos de empleados por oficina versus intermediacién por niimero de oficinas
se apreciaba un aumento para todos los bancos siendo el de mayor significancia el

Banco de Osorno, luego el Santiago, O’Higgins y de Chile y del Estado.
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El ingreso operacional total sobre el nimero de oficinas nos muestra que el mayor
nivel lo tenia el Banco de Santiago, seguido por el O’Higgins, Chile, Osorno y del

Estado.

En términos de la administracion del riesgo podemos decir que la institucion que
invirtidé mas equivocadamente fue el Banco del Estado con un nivel de cartera
vencida sobre las colocaciones de 3,58%, cifra ampliamente superior al 0,91%
registrado por el sistema. Esto podria ser consecuencia del mayor riesgo asumido por
el banco en cuanto parametros elegidos para el otorgamiento de créditos, como
también a la poca profesionalizacion de los ejecutivos dado el régimen de ascensos
dentro de la institucién al ser esta una empresa piiblica (carrera funcionaria). En
cuanto a solvencia los bancos que mejor se presentaron durante 1995 fueron el Banco
del Estado con indices muy superior al del resto de los bancos y por sobre el del
sistema financiero, luego encontramos al Banco O’Higgins levemente por debajo del

indice de solvencia para el sistema.

Por ultimo con respecto a la eficiencia en la gestién financiera existia una clara
tendencia de que las utilidades para los bancos en general aumentaron fuertemente
destacando al Banco de Chile como ¢l que mejor desempefio tuvo durante los afios
1992 a 1995, en este wltimo afio mostré una pequefia disminucién pero siguié siendo
el banco con mejor desempefio. El segundo banco que mostré importantes aumentos
en sus utilidades fue el Banco O’Higgins el que en cuatro afios duplicé sus utilidades,
caso diferente fue el mostrado por el Banco del Estado quién exhibié una importante
disminucion en este item donde pasé de 35.760 millones en 1993 a 17.806 millones

en 1995, menos de la mitad de las utilidades registradas en el afio 1993, esto puede
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estar dado por las distintas inversiones hechas en afios anteriores y 1995, como
fueron las sucursales de Huechuraba, Vitacura y San Damian.

A la luz de los resultados mencionados anteriormente, podemos concluir que el
sistema financiero chileno, en general, a 1995 se presentaba en buen pie, habiendo
mejorado sus indices de solvencia y manteniendo bajos indices de riesgo. Ademas
podemos ver un gran avance en cuanto a la ampliacion geografica de las instituciones
en general, destacando el gran compromiso con el desarrollo del pais del Banco del
Estado de Chile. Creemos que el importante desarrollo tecnolégico que se ha
implementado en la banca ayuda a una mayor diversificacion de los productos que
junto con el aumento de competidores no bancarios y el gran interés demostrado por
la banca de participar en nuevos negocios como seguros. A.F.P aprovechando su
experiencia e infraestructura, la competencia entre las instituciones financieras estara
dada por los costos.

Particularmente podemos concluir que los bancos con mayor especializacién, como
son el Banco Osorno y el Banco O Higgins, presentaban la mayor de su negocio a
corto plazo, producto que no manejaban gran cantidad de recursos, por lo cual deben
aumentar la cantidad de negocios para poder alcanzar altos niveles de rentabilidad, lo
que hace mds rentable pero de mayor riesgo al concentrar sus recursos en productos
de corto plazo.

Por dltimo podemos concluir que de acuerdo a los pardmetros escogidos, era el
Banco de Chile el que presentaba una mejor posicioén a nivel general con mejores
resultados de gestion financiera, niveles de solvencia mejores que el promedio del
sistema, un mayor crecimiento comparativo en cobertura geografica, con niveles de

cartera vencida muy por debajo del sistema y mayor volumen de utilidad.
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6. Apéndice Regresion

6.1 Introduccion

En economia se acostumbra hablar del modelo, refiriéndose con ello a una particular
asociacion existente entre un cierto conjunto de variables. Tal modelo se fundamenta
en una cierta feoria, es decir, una hipdtesis estructurada que comprende una
justificacion de la relacion existente. La teoria puede implicar un alto grado de
elaboracion y, por tanto, predecir con mucha precision el tipo y magnitud de la
asociacion postulada, la asociacién entre X e Y debe ser positiva, y menos que
proporcional, pero puede también implicar una idea solamente general acerca de esa
asociacion existente, por ejemplo, “la relacion entre X e Y debe ser positiva™.
Asimismo, el modelo puede implicar a otras variables intervinientes, que pueden
modificar o reforzar las relaciones existentes entre las variables centrales del analisis
por ejemplo, “la relacion entre X e Y sera positiva, manteniendo los valores de la
variables T a un nivel constante”.

Importante es anotar elementos fundamentales como son la relacion de causalidad.
Es decir, la postulada asociacion entre variables es definida en cuanto a “qué cosa
causa qué cosa”, permitiendo establecer una variable dependiente, a la vez que la otra
desempeiiara el rol de independiente. Es esta relacion de causalidad la que posibilita
el andlisis empirico destinado a definir la validez de la propuesta teérica. Otro
elemento es que el analisis estadistico no estd destinado a constituir teoria, sino sélo

a proveer un instrumento de verificacion de la teoria para el conjunto de datos que se
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estan utilizando. Es decir, la estadistica no permite construir hip6tesis o modelos, por
ejemplo, “encontré que X e Y se relacionan positivamente, por 1o que debe ser cierto,
en general que X e Y tienen una relacion positiva”. Tampoco la evidencia estadistica
permite descartar modelos tedricos por ejemplo, “encontré que X e Y no tenian
ninguna relacién, por lo que se sigue que X e Y nunca estaran relacionadas”. Lo que
hace un andlisis estadistico es verificar si, para una cierta muestra, afios, meses,
realidades espaciales, una teoria puede probar ser o no valida.

La econometria se puede definir como el andlisis cuantitativo de fendmenos
economicos reales basados en el desarrollo simultaneo de la observacion y la teoria
relacionados, a través de métodos apropiados de inferencia. En ella se aplican las
herramientas de la teoria econdmica, las matematicas y la inferencia estadistica al
andlisis®.

Nuestro trabajo es explicar el comportamiento de los bancos en términos de
intermediacidén financiera. El objeto es llegar a establecer cual es el nivel medio de
colocaciones dado un nivel de captaciones. Para ello utilizamos el modelo de
regresion lineal y el analisis de varianza para la estimacion del nivel de activos de los
bancos dado un nivel de pasivos. Es decir, consideramos los pasivos como variable

independiente y los activos como variable dependiente.

6.2 El Modelo de Regresion Lineal

El objetivo de un modelo empirico del tipo Y es funcién de X, es encontrar algunas

formulaciones mas precisas que ayuden a explorar el tipo de relacion envuelta entre

2
Véase Riveros Luis, “Econometria Bésica”, Editorial Gestion, 1* edicién 1997, Cap. 4.
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las variables. Por lo cual, a través de los procedimientos econométricos,
verificaremos y estimaremos las relaciones establecidas.

Nuestro modelo supone que existe una relacion lineal tal que: Y = B, + ;X donde Bg
y B son pardmetros positivos que denotan una relacion lineal especifica entre X e Y.

Grafico 3: Relacion Lineal Xi, Yi

B1

\ Y=po+p1 X

Bo

>
X

Sin embargo, €l problema enunciado se advierte como un experimento exacto de
relacion entre las variables, lo que implicaria que no existen otros factores relevantes.
Para hacer mas preciso el modelo se considera que existe algiin grado de
aleatoriedad envuelta en la asociacion entre X e Y. En general, no resulta posible
plantearse una relacion deterministica entre las variables estudiadas, sino mas bien un
modelo de comportamiento, que envuelve una influencia, variable aleatoria. Este
modelo puede plantearse como:

Yi=l30+l31}ﬁ+u,i
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en que los L son ciertos errores tedricos que, siendo de naturaleza aleatoria, afectan
de una manera u otra manera, la relacion entre X e Y.

Grafico 4: Naturaleza de Experimento Controlado

Y=B+p:1 X
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A
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El grafico nos indica que si obtenemos un mismo nivel de captaciones por parte de
los bancos, el nivel de colocaciones obtenido no sera siempre el mismo, debido a la
incidencia de otros factores que ayudan o perjudican el nivel final y que no son
elementos sistematicos, controlables, sino perturbaciones estocasticas®. Tales
elementos se resumen en la variable w; los que llamaremos errores poblacionales.

El problema econométrico consistird en estimar la relacion entre las variables sobre

la base de informacion estadistica obtenida de los balances y estados de resultados de

3Perturbacién estocéstica: se refiere al término que recoge la influencia de todas aquellas variables que afectan la variable
dependiente que o estin explicitamente en el modelo. Estas variables no se incluyen porque en la realidad la teoria es limitada, se
puede conocer su variable pero no su efecto, puede ser que le conjunto de todas esas variables no influyan mayormente mi variable
dependiente, ademas al ser capaz de introducir todas las variables que afectan a la variable dependiente, siempre existird un grado
de perturbaci6n intrinseco en el modelo. La existencia de un error tiene que ver con la disponibilidad de informacién sobre la
variable analizada. Siempre es importante que los modelos sean lo més simple posible y se van agregando variables para aumentar
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los bancos de la muestra y el sistema financiero. Esta estimacion se dirige a tratar de
conocer los parametros Bo y B y sus propiedades por medio del uso de Técnicas de
Regresion.
La naturaleza estocastica del modelo implica que, para cada valor de X, y debido a la
aleatoriedad inducida por los L, existe una cierta probabilidad de ocurrencia de un
determinado Y;. Asi, para una clara especificacion del modelo y, posteriormente, una
debida explicacién de las propiedades de los estimadores, se requieren algunos
criterios previos sobre el comportamiento probabilistico de los errores tedricos ;, ya
que estos nos permitiran establecer el comportamiento de la variable observada en
términos de la parte sistematica del modelo.

e Como deseamos que el nivel de colocaciones sea sdlo una funcion del nivel de
captaciones, de modo que las distorsiones en los valores observados Y sean
totalmente aleatorias, suponemos que la Esperanza (E), E (w;) = 0, ya que asi ,
EB(YD=PBo+B1X;

e Precisamos que la variacidn que existe en la variable observada Y sea
independiente de los valores de X y que sea una constante para todo X;. Como
Varianza (V)

V(Y)=E[Y; - B(Y)]% y usando E(Y;) tenemos:
Varianza (Y) = E[Bo+ B1 + pi- Bo* B1 Xi = E [ul’,
tal requisito impone que E [1;]* (la varianza de los errores tedricos del modelos), sea

una constante para todo X; que designaremos por o,

¢ Suponemos que la distribucién de probabilidad de los ; es normal con media cero

y varianza ci; .Si ello es asi, la variable Y también se distribuird normal, lo cual

su capacidad explicativa.
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es una propiedad interesante porque nos permite aplicar las propiedades de la
distribucién normal.

e Deseamos que el resultado derivado de captar una cantidad de dinero X, sea
independiente de los efectos de haber captado otra cantidad con anterioridad. Esto
equivale a postular que la ocurrencia de un cierto error “i” no influencie el valor
de algin otro error sucesivo ”j” o, que los errores aleatorios se distribuyan en
forma independiente.

e Precisamos que la variable explicativa X sea efectivamente controlada, de modo
que sus valores no estan correlacionados con el término de error.

¢ Por 1ltimo, se precisa que la varianza de la variable independiente sea alta, para
cualquier muestra poblacional, permitiéndonos construir una recta de ajuste sobre
la base de esa informacion.

La ecuacion E(Y;) = By + B; X;, que nos da el valor medio de Y, constituye la recta de

regresion poblacional. El interceptor de esta linea, B, mide el valor medio de Y

correspondiente al valor cero de X. La pendiente de esta linea, 3;, mide el cambio en

el valor medio de Y correspondiente a un cambio unitario en el valor de X. Para la
estimacion de nuestros parametros utilizaremos el método del Analisis de Varianza,
el cual explicaremos a continuacion.

El modelo supone ajustar una recta Y = a + bX, y la pregunta que surge es la razén

por la cual los valores ajustados Y difieren de los observados. Las respuestas, de

acuerdo a lo que supone el modelo de regresion, es que la variacién en Y es debida
tanto a cambios en X, como al efecto de los disturbios aleatorios. La pregunta

siguiente, entonces es, ;Cudnto de la variacién observada en Y puede ser atribuida a

la variacién de X y cuanto a la variacion de los errores?. Si los valores de Y fueran
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siempre los mismos, ellos deberian ser todos iguales a su media, sin embargo, los

valores observados estaran dispersos alrededor de la linea horizontal que representa a

Y medio.
Grifico 5: Recta de Regresion y los Errores
Y S
¥ Bo+PrXi
X
% Y;-¥
Y
Y;j
Y;
>
X Xj X

Una medida conveniente de esa distancia (errores), es la suma de sus valores al
cuadrado, que designaremos por STC y ser4 igual a la sumatoria de (Y; - Y ).

Definiremos suma total de cuadrados (STC) = Suma de los cuadrados de la regresién
(SCR) + Suma de los errores al cuadrado (SEC). Lo que interesa saber es en qué
medida SEC es menor o igual que STC. Si ambas son iguales, equivale a decir que la
variacion de las X, la variable de control del modelo, no explica en nada la Vaﬁanza
de Y. La desigualdad entre SEC y STC implicaria que las X juegan un rol en explicar

la varianza de las Y, significando también que B, es, efectivamente, distinto de cero.
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En virtud de este principio general, se trata de llegar a una relacion que exprese
cuanto de la varianza de Y es explicada por la varianza de la variable independiente®.

Es importante definir cudn bien se ajusta la recta de regresion a los datos observados.
Esta medida se representa por R? llamado coeficiente de regresion entre X e Y. Esta
medida corresponde a la proporcion de la varianza total del modelo que es explicada
por la variable independiente. Por ello, R* no puede tomar valores menores que cero
y mayores que uno. En el caso de una variable independiente, el coeficiente de
regresion corresponde al coeficiente de correlacion entre X e Y. La correlacion hace
un tratamiento simétrico entre variables cuando se concluye correlacion entre X e Y,
existe la misma correlacion entre Y y X. En caso de existir variables aleatorias una
no explica a la otra. Para el caso de “n” variables independientes, la correlacién entre
X e Y esta dada por el coeficiente de correlacién parcial, mientras que el R? serd la
porcion de la varianza de Y que es explicado por la varianza de las variables X's.

La prueba de significancia es el procedimiento por el cual se utilizan los resultados
de la muestra para verificar la veracidad o falsedad de una hipétesis mediante la
definicion de un estadistico de prueba. Para efectuar un test sobre la hipétesis §; =0,
se pueden comparar los resultados de la estimacion sin restricciones y aquella
resultante de imponer la restriccion y verificar si el valor es 0 no mayor que el F; 5.2,

critico, de tabla.

b? 2
Fopa= AF(IQ—Z) =p*2x?/3% (ei2 / n-k)
k)

Ze%_

4 Ver Malinvaud, E.: “Métodos Estadisticos de la Econometria”, Editorial Ariel, Barcelona 1967, Cap.4
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Al efectuar este test, si el cuociente es muy grande estadisticamente, significard que
B es distinto de cero y se rechazara la hip6tesis nula. Este test es también conocido
como el Test F de la regresion, que examina la hipdtesis de que todos los coeficientes
de variables independientes son iguales a cero. El test F permite verificar hipotesis
sobre la base de la comparacién de los errores cometidos al imponer o no instaurar
restricciones sobre los valores de los parametros.
El analisis de regresion consiste en estimar una Funcidn de Regresion Muestral que
se ajuste lo mejor posible a la Funcién de Regresion Poblacional. Para los tres casos
analizados, plantearemos dos posibles funciones de ajuste:

Y=Bo+ B X+p e Y=Bo+p
donde Y es igual al valor promedio de los activos, X es igual al valor promedio de los
pasivos, 3, es el incremento o la disminucién de los activos ante un cambio en los
pasivos, By es el coeficiente de posicion y el p; es igual al error de prediccion para
cada una de las observaciones.
Para poder elegir entre una y otra funcién realizaremos una prueba de bondad de
ajuste que nos ayudard a elegir la ecuacién de la recta que mejor se ajusta al

comportamiento de los bancos para cada uno de los productos analizados.
6.2.1 Productos Hipotecarios

Como podemos ver en el Cuadro 21, hemos obtenido un coeficiente de correlacion
igual al 0,999 indicando que existe un nivel de correlacion casi perfecta, cabe
mencionar que el nivel de correlacion perfecta es igual a uno, entre los pasivos y

activos hipotecario sobre una muestra de 34 observaciones (Ver Grafico Anexo).
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Cuadro 21: Resumen Regresién Productos Hipotecarios

Estacisicns do la regresion
Codiderta do comelaconmikile 09595
Coeficenta ds dlenrinacion R*2 09090

R'2 ciistach 05589
Ertortipico 15065655
Ohsatvaciones 34
ANALISIS DEVARIANZA -

Grados dollertad S de cadrados Flamedo dekescuadades. . F Vdar aiicodoF
Regresion 1 GOABEHT GO TGT75006  2EES
Residws 2 7263148877 206973404
Total = GO4ZEM1

Coeliclertes Grortigico Etadistioot Frobatikiod __ Inferior 95% __ Superior 9526 Iferior 9.0% Scperior 92024
Trtercepcicn 2872 28501 0142 05578 BB G210 62178 6512120
Veriale X 1 09614 00017 SR70 0,0000 05579 09649 0579 05549

El estadistico de prueba F, como podemos ver en el Andlisis de Varianza del Cuadro
21 es igual a 305775.8065 con una significancia de 2.89212E-65; se tiene una region
critica definida por un F; 33 tabla de 4,17 aproximadamente, al compararlos entre si,
el F calculado es mayor, lo que implica que los errores provenientes de las
ecuaciones con y sin restriccion son significativamente distintos, lo que lleva a
rechazar la hipétesis nula Y= (B, + p,obteniendo una regresion lineal, donde los
activos son una funcién de los pasivos, por lo tanto, analizaremos una funcion del
tipo Y= By + B; X + n Ahora debemos obtener el valor del parametro B, para lo que
se plantea Hy: Bo = 0 v/s Hy: By 0. Para poder determinar el valor se elige un
estadistico de prueba t se compara con el t tabla para un nivel de significancia de o =
5% que es igual a 1,65. Segtn los resultados de la regresion obtenemos un t de 0,14,
inferior al t tabla, 1o que nos lleva a no rechazar la hipétesis nula y tenemos que ¢ es
igual a cero para lo que obtenemos una funcién de regresion igual a Y= 0,96x, lo que
es casi una relacion uno a uno entre el nivel de activos y pasivos hipotecarios. Esto

indica que para cada peso captado se colocaria 0,96 pesos en activos hipotecarios.
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6.2.2 Productos de Corto Plazo

Se plantea Hipdtesis Nula: Y = o + p v/s Hipdtesis Alternativa: Y=Ly + ; X+ u,

se define un estadistico de prueba F; 1), se establece ademas una region con una
significancia ‘de 5% igual a 4,17 que define nuestra region critica, obteniendo los
siguientes resultados:

Cuadro 22: Resumen Regresion Productos de Corto Plazo 1° caso.

éafdiastbla@m'm
Cxfidenie ceandeticnmiltie QoI5
Oxfidarie cecHeEmiredmR2 Q911D

R2atzb QotzEER
Bircrffico EROTRE
Crsavaions 3
AVUSSTEVARAVA

Gabsblbetal dnacdbasats Randodksardads _F___ \HaofiodF
Regeitn 1 1EER 151E R WED MRS
Reidrs < 141EH EETED
Tod 2 16EH

Gxidates _Groipo Eaidgmt____ R _Ifaia 9% _ Apaia 74 Iria $50% Spaia 0%
Irteroepaa i S < 179 05 4NE5  GXD LNeb  fER
VaideX1 0610 QB34 BED QD 057 059 057 06t

Como podemos ver en el Cuadro 22, hemos obtenido un coeficiente de correlacién
igual al 0,9122 indicando que existe un alto nivel de correlacion entre los pasivos y
los activos de corto plazo, sobre una muestra de 33 observaciones. El estadistico de
prueba F, como podemos ver en la tabla andlisis de varianza del mismo cuadro
anterior, es igual a 333.75 obteniendo una significancia de 3.76665E-18, cayendo en
la region critica, lo que al igual que en el caso de los productos hipotecarios, nos
lleva a rechazar la hipotesis nula Y = 35 + p, obteniendo una regresion lineal donde
los activos son una funcion de los pasivos, por lo tanto, analizaremos una funcién del
tipo Y = By + B; X + p Ahora debemos obtener el valor del pardmetro B, para lo que

se plantea Hy: By = 0 v/s Hy: B0 » 0, para poder determinar €l valor se elige un
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estadistico de prueba t y se compara con el t tabla para un nivel de significancia de o
= 5% y 32 grados de libertad igual a 1,96. Segun los resultados de la regresion,
obtenemos un t de 1,7, quedando fuera de la region critica, lo que nos 1lleva a no
rechazar que B, = 0. Podemos ver que el valor de 3 o intercepcion, es de 26300,23.
Es decir, que un nivel cero de captaciones genera 26300,23 millones de pesos en
colocaciones, cosa que no seria posible segin los supuestos planteados en el trabajo
mismo, y los resultados del Test t descritos anteriormente, por lo tanto, analizaremos
que un nivel cero de captaciones genera un nivel cero en colocaciones.

Cuadro 23 : Resumen de Regresion Productos de Corto Plazo 2° caso.

Eaddics tblaregesn
Codicerteceaamdananmiige . OG2]
OodidertedecdeminadtnR2. Q906
R autxb 0873

Erertiioo 60631, 9554
Cheanvedanes <]
ANALISSCEVARANZA .

Qaibscblbatad Sumadcasdads Auredocblosaedabs  F - VdaraiicodeF
Regestn 1 151EH2 15162 305572 106617
Residos ) 155841 ASE
Tod k) 16D

Qefidats _ Sarhdbnr T Pae_ loar®t  Upr 9% Lone 0% Uper B0%)
Trsepdn 0 A NA INA INA INA INA A
\iiceX1 0675 Q@ 23957 QU0 O5e® OARY 0EDR 07eW

El estadistico de prueba F en el Cuadro 23, es igual a 310,56, obteniendo una
significancia de 1,0457E-17 y una correlacién de 0,87 (Ver Grafico Reg. Corto
Plazo), cayendo nuevamente en la region critica definida anteriormente, lo que lleva
a rechazar la hipétesis nula Y = 3, + i, obteniendo una funcidn del tipo Y = By + B
X + u . Pero como planteamos que B era igual a cero, tendremos una funcién con
una variable en X igual a 0,64734. Esto nos indica que la recta que mejor se ajusta al
comportamiento de los productos de corto plazo es igual a: Y = 0,64734 X, con un

coeficiente de correlacion ajustado de 0,875.
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6.2.3 Productos de Largo Plazo

Para los productos de largo plazo, podemos ver que los datos se distribuyen de
manera dispersa en el plano, lo que nos obliga a separar en dos grupos la muestra
elegida para cometer el menor error al ajustar una recta a los productos de largo
plazo. Uno de ellos se refiere a los datos que se encuentran en la parte inferior del
grafico, que forman una curva y el otro grupo que estd conformado por las
instituciones financieras que se agrupan cerca del eje Y, que muestran un
comportamiento relativamente homogéneo segin niveles de captaciones y
colocaciones.

Grifico 6: Distribucion de Productos de Largo Plazo
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El primero de los grupos estd formado por veintitrés instituciones financieras.

Obteniendo un nivel de correlacion ajustados de 0,881, un F igual a 164,14, y una
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significancia de 2,15731E-11, mayor al F 51y tabla, con una significancia del 5% de
4,32, indicando que los errores provenientes de las ecuaciones son significativamente
distintos, lo que nos lleva a rechazar la hipdtesis nula para plantear una funcion del
tipo Y = By + B; X+ n . En un primer analisis de varianza, se obtiene una recta igual
a: Y = 29843 + 1,2897X, pero al observar que en esta recta existe un término
constante que influye en la explicacién de las colocaciones, a parte del nivel de
captaciones y dado el supuesto planteado anteriormente en el desarrollo del analisis
comparativo de las instituciones financieras, hemos desarrollado un segundo caso
donde B = 0 y obtenemos como resultado los valores que aparecen en el Cuadro 24,
con un valor para el coeficiente de correlacion de 0,84, nivel que es menor al
obtenido en un primer analisis. Por su parte, 3; tiene un valor de 1,3129, quedando la
ecuacion de la recta que explica el comportamiento de los productos de largo plazo
seleccionados en el primer caso de la siguiente forma: Y =1,3129 X.

Cuadro 24: Resumen Regresion Productos Largo Plazo 1

Eqadsices colaregesan
Coefidertececomgadinmiiife 09412
QefidertededamirednR2 0BGES

R2 gttt 084K
Emortipico TEnsE!
Chesrvaciones 2
ANVLISISEE VARANZA _

Gacbs (hiiberiad_Sumsdbaiededs Honedodblosapdeds _ F . VA Glicadbr
Fegestn 1 157 [z = D 14
Resdrs 2 2007EHO 9218
Tl P 177EH1

Codicartes Brortc Estadstioot Fcblicd _Ifeior 956 SUperior 9% Inferior 95.0% Suparior 907%)
Trtercepdén 0 WA WA HA A WA WA WA
\ariztie X1 1313 007 181405 Q00 1,168 1460 1168 1,450

Para el segundo grupo compuesto por once instituciones financieras, el andlisis
estadistico resulta poco significativo ya que se tiene un nimero pequefio de
observaciones lo que genera un error mucho mayor al predecir los datos pensando
que el nivel de correlacion entre las captaciones y colocaciones es de tan sélo 0,64

como lo podemos ver en el Cuadro 25.
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Cuadro 25: Resumen Regresion Productos de Largo Plazo 2.

-Baafsbbsstblaragw&)
Coefidents de comelacion nitile 08258
Coefidents do detenminad R2 06820

R2 gjustacd 064657
Error tipico 22350,1421
Ohestvaciones 11
ANALISIS DE VARIANZA _ _
Grados o libertesma db cuadradedio db los cuat F Valorafticode F

Regresion 1 CE51400044 9651400044 193057 0,0017
Residuos 9 445078350  490TEBAS
Toid 10 14151190535

Coeticertos  Ermortipico  Edacisticot . Frobabilidad _Inforior 95% _ Superior 95% Irfrior 95:0% Superior 95.0%,
Tnteroepcion 217,901 86152909 G140 0804 2040893 18050156 408907 180450155
\riablo X1 01320 0,001 4305 00017 00641 02000 0,0641 02000
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7. Anexos

7.1 Anexo N° 1: La Cadena de Valor

El foco de analisis de la cadena de valor es la unidad estratégica de negocios. Se basa
en un principio el cual clasifica a todas las tareas desempefiadas por una unidad de
negocios en nueve categorias distintas. Cinco de ellas son las llamadas actividades
primarias y las otras cuatro reciben el nombre de actividades de apoyo (Ver Cuadro
26).

Cuadro 26: Estructura de Cadena de Valor

Actividades Infraestructura de la Firma \
de Apoyo Manejo <;ie Recursos lglumanos \ Margen
Desar?ollo de Tecn;ologia \
Adquisicione% \

Logistica de|Operaciones|Logistica de|Marketing y} Servicios Margen
Entrada Salida Ventas

Actividades Primarias

Fuente: Estructura de Cadena de Valor sugerida por Michael E. Porter 1985

Las actividades primarias son aquellas implicadas en el movimiento fisico de
materias primas y de productos terminados, en la produccion de bienes y servicios, y
en el proceso de marketing, ventas y subsiguientes servicios de los productos de la

firma. Se les puede considerar como las funciones clasicas de gestion de la firma, en
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donde hay una entidad organizacional, con un gerente a cargo de una tarea muy
especifica y con pleno equilibrio entre autoridad y responsabilidad.

Las actividades de apoyo, sin embargo, son mas invasivas. Como su nombre lo
indica, su papel esencial consiste en proveer apoyo, no sélo a las actividades
primarias, sino que también entre si. Estan compuestas por la infraestructura de
gestion de la firma (que incluye todos los procesos y sistemas ideados para asegurar
una asignacion de responsabilidades y coordinacion adecuadas), manejo de recursos
humanos, desarrollo de tecnologia y adquisiciones. Estas actividades de apoyo se

encuentran mas esparcidas, abarcando toda la organizacion del negocio.

Cuadro 27: Defivicion de Actividades en la Cadena de Valor

ACTIVIDADES PRIMARIAS
Logistica Interna
Recepcidn, almacenaje, manejo de materiales, bodegaje, control del inventario,
programacion de vehiculos y devolucién a proveedores.

Logistica Externa

Distribucion del producto terminado (por ejemplo, trabajo con maquinas, embalaje,
montaje, mantencion, control de calidad y funcionamiento de servicios).

Marketing y Ventas

Inducir y facilitar a compradores el proceso de compra del producto (por ejemplo,
propaganda, personal de ventas, cotizaciones, seleccién de canales de distribucion,
relacion con estos canales y determinacion de precios).

Servicio

Mantener o acrecentar el valor del producto después de la venta (por ejemplo,
instalacion, reparacién, entrenamiento, suministro de repuestos, y ajustes del

producto).

160




ACTIVIDADES DE APOYO
Adquisiciones
Compra de materias primas, suministros y otros items tanto consumibles como del

activo.

Desarrollo de Tecnologia

Conocimiento experto, procedimientos e insumos tecnoldgicos que precise cada
actividad de la cadena de valor.

Manejo de Recursos Humanos

Seleccién, promocién y colocacion; evaluacién, recompensas; desarrollo
administrativo y relacion personal a jornal/empleados.

Infraestructura de la Firma

Gestion general, planificacion finanzas, manejo cantable, legal, asuntos de gobierno y

gestion de calidad.

Fuente: Arnold Hax - Nicolds Majfuf, “Gestion de Empresa con una Vision Estratégica”

Dado que la cadena de valor est4 compuesta por el conjunto de actividades
desempefiadas por la unidad de negocios, presenta una manera muy efectiva de
diagnosticar la posicion del negocio frente a sus principales competidores, definiendo
asi, la base para llevar a cabo acciones que apunten al sostenimiento de una ventaja
competitiva. En oposicion a las fuerzas que determinan el atractivo de la industria
para el negocio, que son principalmente externas y no controlables para lograr
superioridad competitiva. Su andlisis nos lleva a la identificaciéon de los factores
criticos de éxito que son centrales para competir y a la comprension de cémo
desarrollar las competencias singulares que proveen la base para un sélido liderazgo
en los negocios.

El valor generado por un negocio se mide por medio de las entradas totales obtenidas
por el pago hecho por los compradores de los productos. Se crea valor agregado cada

vez que la contribucién de los compradores excede al costo total resultante, una vez
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que se completan todas las actividades en la cadena del negocio. La palabra margen
al final de la cadena pretende precisamente captar la diferencia entre el valor total

generado y el costo agregado de las actividades de dicha cadena.
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7.2 Anexo N° 2: Temario Trabajo de Tesis

I. NIVEL DE FIRMA
VISION:
A. Filosofia Corporativa:
1. ;Existen principios y valores por los cudles la firma se guié u oriente en la
obtencion de sus objetivos?
2. Si existen, jcuales son y como se reflejan al interior de 1a Banco?
3. (Se han explicitados estos principios y valores por los componentes del
Banco?
B. Misién:
1. jCual es la mision del Banco?
a) Ambito actual:
i) {Qué productos ofrece el Banco?
ii) jHacia qué negocios estan orientados?
iii);Cual es su cobertura geografica?
1v){Qué tecnologia posee para desarrollar esos productos?
v) (Cudles son los objetivos necesarios para el cumplimiento de dicha
mision?
b) Ambito futuro:
i) ¢Hacia donde se quiere llegar como firma?
ii) ;Existen nuevos productos o nuevos proyectos?
iii);Hacia qué mercado estan dirigidos?

iv)§Cual es su cobertura geografica?
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v) {Se proyecta utilizar nuevas tecnologias en el desarrollo de dichos
productos?
vi){Se necesita el logro de nuevos objetivos para el cumplimiento de esta
nueva mision?
C. Definicion:
1. Las firma, en la actualidad, ;es un banco orientado hacia todos los sectores
productivos del pais (multisectorial) o es especializado?
2. Si es especializado, jcuéles son los sectores que pretende desarrollar?
3. Razones por las cudles se est4 orientado a esos sectores.
4. Razones por las cudles no atacan los demas sectores.
D. Estructura Orgdnica:
1. ;Existe una politica estructural organica en el banco?. ;Cual es?
2. A sujuicio, jes acorde con los objetivos del banco?
3. ;Cudles son las razones por las que usted esta de acuerdo o en desacuerdo
con esta politica estructural organica?
4. ;Cual es el nimero de oficinas y el de empleados del banco?
5. (Podria hacer un bosquejo del organigramas del banco?
E. Areas de Negocios:
1. ;Existen 4reas de negocios definidas en la firma, y si existen cuales son?
2. Definir el dominio de accion.
3. ({Cuales son los clientes de estas areas de negocios?
4. ;Cuéles son las caracteristicas de su competencia y quienes son los mas
importantes?

5. {Existen productos sustitutos en estas areas de negocios, cuales son?
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F. Tépicos Estratégicos:

1. ;Existen cambios de importancia en el medio externo y si existen cudles
cree usted que son los més relevantes?

2. ;Como afectan estos al cumplimiento de la misioén y objetivos de la firma?

3. {Como ven la entrada de bancos extranjeros al sistema financiero local?

4. Ante la posibilidad de nuevos productos (seguros, financieros, leasing, etc.)
jcomo enfrenta el banco estos nuevos cambios en el sistema financiero
nacional?

5. Se considera a la firma como un banco que va a la vanguardia o que tiene

una politica mas bien reactiva al medio.

II. NIVEL DE NEGOCIO
A. Definicién de Productos:
1. ;Cudles son los cinco productos mas importantes (de mayor contribucién al
logro de los objetivos del banco) para la firma?
2. {Cuadl es su contribucion o margen a la rentabilidad total de la firma?
3. Numero de person;s que participan en el producto.
B. Misioén por Producto:
C. Objetivo por Producto:
o ;Cuiles son los objetivos que cumple el producto y cémo contribuye al logro
del objetivo general de la firma?
D. Caracteristicas Técnicas del Producto:

1. ;Cuadl es el mercado que cubre el producto y participacion?

2. (Existen competidores para este producto, cuales son?
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3. ;Existen sustitutos, cuales son?
4. Evolucion historica del producto en los tltimos cinco afios.
5. Contribucion del producto a la rentabilidad final de la firma.
E. Analisis FODA de los Productos:

1. Factores controlables:

a) Medio interno:

b) Medio externo:
2. Factores no controlables:

a) Medio interno:

b) Medio externo:

o ;Cuales son las ventajas comparativas de cada producto con respecto a‘

la competencia?
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7.3 Anexo N° 3: Datos y Graficos

7.3.1 Datos

Cuadro 28: Activos y Pasivos Clasificados segiin Plazos de Vencimientos a
diciembre de 1995. Cifras en Millones de pesos.

q ey
Hipoitecarios en Letras de Creditos

PLAZO Corto plazo {hasta un ano plazo) Largo plazo ( a mas de un aiio)
INSTITUCCIONES Actives Pasivos Activos Pasivos Activos Paslvos
ABN AMBRO Bank 97.058 67.941 19.472 14.676 189 196
American Express 22.376 9147 2.607 2127 o} 0
Banco Bhif 351.176 459.647 144379 17475 170.680 180.665
Banco Bice 148.794 283.062 81.245 88.417 18,201 19.269
Banco Concepcion 246,939 343.185 76.401 34,407 32,453 34,283
B. Crédit Lyonnals 45,617 28.916 15.875 6.118 0 4}
Banco de A.Edwards 622.163 691.561 161.182 89,039 127.014 136.431
Banco de Chile 707.938 1.317.463 505.835 121.300 369.659 385.168
BCI 449.898 1.046.445 241.620 11.407 154.460 155.888
Banco de la Nacién Argentina 9.824 2,069 515 0 0 0
Banco de Santiago 583.371 812,113 273564 133.730 410.568 428,077
Banco del Desarmolio 227.665 321.391 96.660 10.633 122.360 123,974
Banco del Estado 442,819 2.093.080 708.807 62,052 657.281 682.921
Banco do Brasil 18.234 14.218 11.968 4977 o 0
Banco Estado de San Paulo 8.626 3.264 12 1.035 0 0
Banco Exterior 29171 15.810 3.444 1.031 1.423 1.482
Banco intemacional 80.917 99,637 11.421 14.232 8.067 8.560
Banco O'Higgins 574.417 738.202 255.017 209.045 130.324 137197
Banco Osorno 661.249 820.345 189.602 14.022 174116 178.275
Banco Real 14.074 17.933 900 31 0 0
Banco Santander 478.650 712.168 248.238 194,723 177.606 184.999
Banco Security 174.866 199.852 §3.074 60.670 0 0
Banco Sud Americano 399.190 525,829 198.730 135.648 12167 125.864
Banco Sudameris 56.987 51,378 1.765 68 0 0
Bank of America 8.495 64,272 4.331 5.074 0 0
Citibank 150.458 202.835 68.312 33.255 101.218 105.691
NG Bank Chile 23,318 12,393 220 1.668 0 0
Republic Bank of New York 35.623 36.123 12.659 1.312 0 0
Bank of Tokio 12615 15.925 993 0 [} 0
The Chase Manhattan Bank 35.425 35.360 4.155 1.378 0 0
The First National Bank of Boston 88.618 79.441 38.939 24.797 45,6681 45.874
Financiera Atlas 46,697 43.857 89.018 105410 1.642 1.659
Financiera Condell 40.478 20.624 65.826 64,749 0 (¢}
Financiera Conosur 42.827 28.944 147.590 141.971 0 0

Fuente: Superintendencia de Bancos e Inshtuciones Financieras
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7.3.2 Graficos: Comparacion entre Observaciones Reales y

Estimadas, de Acuerdo a los Resultados del Ajuste de Recta,

de los Tres Tipos de Productos Seleccionados.

Grifico 7: Productos Hipotecarios
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Griafico 8: Productos de Corto Plazo

1,400,000
& Activos
1,200,000 + A Activos Pred
==L inear (Activos Pred)
1,000,000 -+
9 800,000 +
2
S
< 600,000 -+
L J
400,000 + ¢
200,000 -
0 : : : :
0 500,000 1,000,000 1,500,000 2,000,000 2,500,000
Pasivos
Grifico 9: Productos de Largo Plazo
400,000 —
& Activos
350,000 + [ A Activos Predichos A
emme Linear (Activos Predichos) A
300,000 -+
250,000 + o ¢
8
=3
£ 200,000 o,
<
150,000 + .
A
400,000 -+ A
o ¢
50,000 -
0 t t t t —
0 50,000 100,000 150,000 200,000 250,000
Pasivos

169



8.

10.

11.

Bibliografia

Arnold Hax - Nicolds Majluf, “Gestion de Empresa con una Vision
Estratégica”, Ediciones Dolmen, 1* Reimpresion, 1994.

Feller Schleyer Rating - Clasificadora de Riesgos, “ Informe Anual 1995.7,
Industria Bancaria, 1995.

Riveros Luis, “Econometria Basica”, Editorial Gestion 1* Edicion, 1997,
Facultad de Ciencias Econémicas Administrativas de la Universidad de Chile.
Miller Roger Leroy - Pulsinelli Robert W., “Moneda y Banca”, Editorial Mc
Graw Hill, 2° Edicion, 1993.

Weston J. Fred - Copeland Tomas E., “Managerial Finance”, Vol. I y II,
Editorial Mc Graw Hill, traducido de la 9* Edicién en inglés por Jaime Gomez
Montt de la escuela de Contaduria Publica de la Universidad Iberoamericana de
Meéxico y revisado por D. Victor Guarnizo de la Universidad de Castilla - La
Mancha, México, 1994.

Instituto Subercaseaux, “Desafios de la Banca en la Década del Noventa”,
Coleccion Economia y Finanzas, 1991.

D’Ottone R. Horacio, “Estadisticas”, Ediciones Coopecultura, 1991.

Ley General de Bancos D.L. N° 252 y Modificaciones, 4* Edicion, 1990.

Ley General del Banco del Estado de Chile.

Ley Orgénica de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras
D.L. N° 1.097, 4° Edici6n, 1990

Ley Organica Constitucional del Banco Central de Chile, Ley N° 18.840,

1990.

170



12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

Revista de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Diciembre
1992.

Revista de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Diciembre
1993.

Revista de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Diciembre
1994,

Revista de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Diciembre
1995.

Memoria Anual 1995, Banco de Chile.

Memoria Anual 1995, Banco del Estado de Chile.

Memoria Anual 1995, Banco Osorno.

Memoria Anual 1995, Banco de Santiago.

Memoria Anual 1995, Banco O’Higgins.

Reyes Rubio Luis, “Aproximacién a la Definicion de Algunos Conceptos
Elementales Relacionados con los Objetivos y Estrategia de una Institucion
Bancaria”, Documento de Trabajo, 1993.

Reyes Rubio Luis, “Funcionalidad de la Planificacién”, Documento de Trabajo,
1995.

Reyes Rubio Luis, “Planificacion Estratégica, Aproximacién a Definiciones

Conceptuales y Algunos Aspectos Practicos”, Documento de Trabajo, 1993.

171



