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FCLASIFICADORA DE RIESGO

2007: SISTEMA FINANCIERO CHILENO MANTUVO
SUS SOLIDOS FUNDAMENTOS

Creciente participacion en segmentos minoristas otorga cierta estabilidad a los margenes

El sistema financiero chileno mantuvo durante 2007 sus sélidos fundamentos, al tiempo que su tasa de
crecimiento de colocaciones supero el 10% por cuarto afio consecutivo. No obstante, ésta ha comenzado a
mostrar signos de desaceleracion, especialmente en el segmento de consumo. En doce meses a diciembre
de 2007, la cartera total de préstamos se increment6 en 12,4%, reduciendo su crecimiento desde 16,3%, su
maximo de la presente década (acumulado en 12 meses a agosto de 2006).

Cartera de préstamos reduce su velocidad de crecimiento, particularmente en el segmento de consumo
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Fuente: SBIF y Feller Rate.

Esta contraccién en la velocidad de expansién se deriva de una combinacion de tres factores: i) la decision
de los bancos de moderar su penetracién en segmentos minoristas, ii) el aumento de la inflacién vy iii) el
comportamiento de las tasas de interés, que ha afectado la demanda por créditos.

La creciente participacion de la banca en segmentos con mayores relaciones riesgo-retorno ha permitido
mantener una relativa estabilidad en los margenes operacionales, a pesar de un escenario caracterizado
por alin bajas tasas de interés y presiones competitivas. Esto, junto con favorables niveles de eficiencia, ha
compensado parcialmente los mayores requerimientos de provisiones y castigos. Con todo, la rentabili-
dad del sistema muestra una leve tendencia decreciente. En el periodo 2007-2006, el retorno sobre activos
fue de 1,49%, comparado con 1,68% de los doce meses precedentes.

Rentabilidad del sistema es levemente decreciente Activos con problemas alcanzan su minimo
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Fuente: SBIF y Feller Rate.



En cuanto a los activos con problemas (cartera vencida y bienes recibidos en pago), Feller Rate estima que
ya alcanzaron su minimo. A diciembre de 2007, dichos activos representaban un 0,82% de las colocacio-
nes, su nivel mas bajo en los dltimos tres afos.

Adquisiciones fueron la principal atraccion

Durante 2007 las adquisiciones y anuncios de fusion demostraron que jugadores importantes en los mer-
cados local y extranjero todavia perciben abundantes oportunidades de negocios en Chile. El ingreso de
brasilefio Banco Itad, a través de la adquisicion de BankBoston (filial de Bank of America); la venta del
Banco Internacional a inversionistas locales; y la compra por parte de Rabobank de HNS Banco, caracteri-
zaron los movimientos del primer semestre del afio.

El segundo semestre continué prolifico en la materia. El controlador de Banco de Chile y Citigroup deci-
dieron fusionar su negocio financiero local; Royal Bank of Scotland llegé a Chile luego de adquirir parte
de los activos de ABN AMRO Bank; Scotiabank materializé la principal operacién de 2007, con la adquisi-
cion de Banco del Desarrollo en US$ 1.045 millones; y el noruego DnB Bank anuncié que instalar en Chile
su primera sucursal en América Latina.

Aungue estas transacciones no representan cambios significativos en la composicion de la industria, no al
menos de la magnitud registrada en el afio 2002 con las fusiones de Santander y Santiago, por una parte, y
la de Chile y Edwards por otra, si demuestran que la tendencia a la concentracion persiste.

Bancos enfrentaron cambios regulatorios
Aumento de limites de inversién en el exterior para las AFP

El Banco Central de Chile amplié el limite maximo para las inversiones de los fondos de pensiones en
titulos extranjeros de 30% a 35% en una primera etapa, para llegar gradualmente a 45% en abril de 2008.
Para enfrentar potenciales disminuciones de los depésitos a plazo en moneda extranjera derivados de este
cambio, las entidades prepararon planes de contingencia de liquidez y, al mismo tiempo, cambiaron su
estructura de financiamiento con el fin de disminuir su concentracion de corto plazo en administradoras
de fondos de pensiones.

A cinco meses del cambio de limites, los depositos a plazo so6lo se habian contraido en un 1,2%, quedando
demostrado que los planes de contingencia y otras medidas adoptadas fueron adecuados. Los préximos
incrementos de limites debieran compensarse con el ajuste a la reserva técnica.

Se liberan recursos por ajuste a la reserva técnica

El efecto de las reformas a Mercado de Capitales Il sobre la constitucién de reserva técnica significara, en
la practica, la reduccion de la totalidad del monto de los recursos destinados a este propésito por parte de
los bancos (a US$ 4.000 millones alcanz6 el monto promedio mantenido entre 2004 y 2006). Ello les permi-
tird disponer de una mayor cantidad de fondos para financiar su crecimiento de mediano plazo o para
pagar pasivos onerosos del mercado nacional.

Bancos deberan adecuar sus estados financieros a las Normas Internacionales de Contabilidad

La emisién del nuevo Compendio de Normas Contables constituyé el hito regulatorio mas relevante de
2007 para la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras (SBIF). Este incluye los criterios que
deberan seguir los bancos para adecuar sus estados financieros a las Normas Internacionales de Contabi-
lidad (NIC) y a las Normas Internacionales de Informacion Financiera (IFRS). La necesidad de este cambio
surgiod a partir de la insercién de la banca en el ambito de la globalizacién de los negocios y las finanzas,
haciendo imprescindible la existencia de tratamientos homogéneos para que la informacién contable y
financiera que se entregue respecto de un mismo tipo de operaciones sea confiable, comprensible y com-
parable.



Emisiones de bonos y bonos subordinados llegaron a record de UF 250 millones

Hacia fines de 2007, el monto total inscrito de nuevos instrumentos superaba las UF 250 millones. Con
ello, este tipo de obligaciones ha adquirido una mayor relevancia dentro del pasivo exigible de los bancos,
pasando de representar el 3,4% a diciembre de 2006, a cerca de un 6% a fines de 2007. Al mismo tiempo,
han perdido relevancia las letras de crédito, que bajaron del 12,8% en 2004, al 6,6% en 2007.

Bonos adquieren mayor importancia dentro de la estructura de financiamiento
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Fuente: SBIF y Feller Rate.

Los fondos obtenidos a partir de esas emisiones han sido usados por los bancos para adecuar sus estructu-
ras de activos y pasivos, y financiar el crecimiento esperado de las colocaciones. Al mismo tiempo, y
aprovechando las holguras disponibles para emitir bonos subordinados como cuasi capital para efectos
normativos, diversas entidades han emitido este tipo de instrumentos. En los ultimos periodos, los bonos
subordinados han representado una proporcién estable de los pasivos totales (2,7%).

Feller Rate prevé un favorable escenario para el sistema durante 2008, aunque hay riesgos a considerar

Feller Rate prevé que los bancos mantendran su foco en la rentabilidad y concentrardn su crecimiento en
segmentos minoristas. Incrementar la base de clientes, asi como el cruce y el uso de productos y mejorar la
calidad de servicio seran claves para aumentar su penetracion.

El continuo reto de encontrar un precio adecuado sobre la base del riesgo en un entorno dinamico, unido
a cierta cautela por parte de los bancos, les permitira sostener la rentabilidad. En contrapartida, si las insti-
tuciones relajan sus politicas de originacién para privilegiar exclusivamente la expansion y la mejora de la
rentabilidad de corto plazo, su desempefio futuro podria verse afectado por pérdidas crediticias.

Los avances en eficiencia a través de ganancias en productividad y permanente control de costos debieran
permitir financiar inversiones.

Las incertidumbres en el entorno internacional podrian resultar en menores precios de commodities, espe-
cialmente del cobre. Al mismo tiempo, tampoco existe certeza de si la crisis sub-prime podria seguir pro-
fundizandose.



Las variables macroecondmicas internas que podrian impactar son un crecimiento inferior al esperado, y
las consecuentes menores inversiones, y una reduccion de los niveles de confianza de las personas.

En la industria bancaria en particular, la mayor competencia podria traducirse en menores spreads y comi-
siones. Asimismo, el riesgo en el segmento retail podria aumentar, debido a que el endeudamiento de las
personas se ha incrementado en los Ultimos afios —dada la mayor oferta— y esta cartera ha adquirido una
mayor importancia relativa dentro de los portafolios de las entidades.

Se materializaran importantes cambios regulatorios

Durante 2008, la implementacion de Basilea Il —incluyendo el proyecto de reforma de la Ley General de
Bancos- seguird demandando esfuerzo e inversiones por parte de los bancos y el regulador. Ademas,
después de un trabajo preparatorio nada trivial realizado en los Gltimos afios, la SBIF anuncié que se enfo-
cara en la transicion hacia principios internacionales de contabilidad (IFRS). Los nuevos estandares no
s6lo benefician la insercién de nuestro pais en el escenario econémico internacional, si no que también
contribuyen al cumplimiento del principio de transparencia y disciplina de mercado requeridos por el
Pilar 111 del Acuerdo de Basilea.
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