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Resumen

El presente articulo analiza en el contexto de un esquema de supervision basada en
riesgos, una investigacion desarrollada en la Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras (SBIF) de Chile, asociada con los resguardos necesarios para cubrir los
riesgos de crédito, con particular atencion a los desafios relacionados con la definicion
del nivel de provisiones y capital apropiados a la experiencia de pérdidas esperadas e
inesperadas. En particular, la calibracion de los requerimientos de provisiones y capital
en paises emergentes puede presentar elementos especificos y diferentes de similares
calibraciones en paises industrializados. Este articulo presenta por primera vez evidencia
respecto a la evolucién de las pérdidas esperadas e inesperadas a lo largo de un ciclo
econdmico para un pais emergente y ademas ofrece algunas indicaciones preliminares
respecto a las diferencias en la distribucién de pérdidas de créditos entre deudores de
diferente tamafio, de diferentes paises y carteras de diferentes dimensiones.
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l. INTRODUCCION

Es ampliamente aceptado que el capital de los bancos debe ser regulado, pero es
menos aceptada la forma de hacerlo. El enfoque simple de Basilea | divide los activos en
categorias de riesgo muy amplias y establece un requerimiento de capital minimo de 8%
para activos que no son considerados de bajo riesgo. Sin embargo, a medida que la
administracion de riesgos de los bancos se ha tornado mas sofisticada, y las
posibilidades de transformar el riesgo de los activos han aumentado, las potenciales

distorsiones y oportunidades para arbitrar estas simples reglas se han multiplicado.

Basilea Il propone dos enfoques basicos, i) el uso de ratings de crédito de
agencias externas y una tabla que asocia dichos ratings directamente a requerimientos de
capital (este es conocido como el Enfoque Estandarizado) y ii) el uso de ratings internos
de los bancos. Las instituciones que adopten el denominado enfoque basado en ratings
internos, deben estimar ellos mismos la probabilidad de incumplimiento de sus
deudores, sin descansar en agencias de rating externos, y luego utilizar una formula
especificada en Basilea Il para determinar los requerimientos de capital, que esta en

funcion de la probabilidad de incumplimiento y otros parametros.

¢Cudl serd la estrategia de implementacién para los paises de Latino América?
La region podria situarse entre dos posibilidades. Por un lado, la cobertura de las
agencias externas es muy baja y por lo tanto el enfoque estandarizado podria aportar
muy poco en ligar el capital regulatorio al riesgo. Por otro lado, el enfoque basado en
ratings internos podria no ser calibrado apropiadamente, y ain mas, su implementacion y
supervision podria exigir los limitados recursos de los supervisores. Considerando la
informacidn de cumplimiento con los principios para una supervision bancaria efectiva a
través de Latino América, podria transcurrir un significativo periodo de tiempo antes de

que muchos paises pudieran implementar un modelo basado en ratings internos.

En este documento planteamos que un acercamiento interesante esta siendo
desarrollado independientemente por varias autoridades de supervision en la regién. Este
enfoque mezcla una seleccion de los enfoques reguladores mas simples — ya sea optando



por permanecer en Basilea | o por elegir las opciones simples de Basilea Il- y de un
esfuerzo mas amplio para asegurar que tanto los bancos como los supervisores bancarios
comiencen a introducir politicas y procedimientos coherentes con la administracion
moderna de riesgos. A nivel de los bancos, se debe incentivar el desarrollo de las
funciones de control interno, la segregacion funcional entre la originacion de créditos y
las funciones de administracion de riesgo, la activa participacion de la junta directiva en
la gestion de riesgo y la adecuada transparencia de los procedimientos y de las
decisiones. En otras palabras: se pone mayor atencion en la administracion de riesgos al
interior de los bancos. A nivel de los supervisores bancarios, también se incentiva una
mejor comprension de los procesos de toma de riesgos en las instituciones a medida que
gradualmente se reemplaza el antiguo enfoque de cumplimiento. Esta gradualidad
necesita ser mejorada en el corto plazo, asi como las competencias necesarias para una

supervision basada en riesgos.

Algunos supervisores bancarios, conscientes que toma tiempo adquirir nuevas
habilidades en el dominio del andlisis cuantitativo del riesgo y que los bancos no pueden
ajustar su estructura de gobierno interno de la noche a la mafiana, han optado por el uso
de los modelos internos para una tarea algo mas simple, pero de ninguna manera menos
importante: la definicidn de las provisiones por pérdidas de préstamos. Es ampliamente
reconocido que desde un punto de vista estadistico es considerablemente mas facil medir
con precision la media de una distribucion estocastica que un percentil en la cola lejana
de la misma distribucion. Por esta razon varios supervisores en la region han comenzado
a pedir que los bancos introduzcan modelos internos - no para cuantificar el capital (la
variable relacionada con la cola lejana de la distribucion de las pérdidas de crédito) -
sino para determinar la reservas de provisiones por pérdidas de préstamos (la variable

relacionada con la media de la distribucion de las pérdidas de crédito).

Es conocido que este enfoque hoy es compartido por al menos dos paises en la regién:
Chile y Colombia. Ambos paises han adoptado una estrategia de gradual aprendizaje
basado en la practica, que esta impulsando al sistema bancario a limitar sus riesgos
asociados y cuantificar sus propios requerimientos de provisiones. Este documento

describird el proceso seguido actualmente por la Superintendencia de Bancos e



Instituciones Financieras de Chile (SBIF). La siguiente seccidn proporcionard un breve
resumen del enfoque seguido por la SBIF en los Gltimos afios para incentivar una mayor
disciplina en la administracion interna del riesgo en los bancos. La seccion 3 describira
un enfoque cuantitativo realizado por la SBIF para tener una mejor idea de la magnitud y
de los cambios de las pérdidas de crédito en el sistema financiero y para comenzar a
conocer un territorio hasta el momento inexplorado. La seccion 4 proporciona un
resumen de informacion del ciclo econdmico reciente y luego muestra los resultados de
la estimacién de los parametros clave de la distribucion de las pérdidas por riesgo de
crédito a lo largo del ciclo. La seccion 5 destaca la flexibilidad de la metodologia
adoptada y muestra posibles aplicaciones futuras a portfolios de préstamos de diversos
tamanos y paises. La seccidn 6 concluye sugiriendo temas para futuras politicas y trabajo

cuantitativo.

1. LAS ETAPAS DE LA TRANSICION HACIA LA SUPERVISION BASADA EN RIESGO:
EL CASO DEL RIESGO DE CREDITO

La Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras de Chile (SBIF), paso
desde un esquema regulatorio impositivo, hacia fines de los afios 80 y principios de los
90, a uno basado en el otorgamiento de mayores espacios de autorregulacion bancaria,
cuyos pilares se han sustentado en una ley que ofrece incentivos a las instituciones
financieras que se encuentran dentro de los pardmetros adecuados, y desincentivos para
aquellas que no cumplen. Este proceso ha sido continuo y ha demandado importantes
esfuerzos por parte de la Superintendencia, tanto en el ambito normativo, como en la

adecuacion de sus metodologias de supervision.

El origen de este proceso se encuentra en la crisis financiera que afectd al pais en
el afio 1982 y que significo la intervencion por parte del Estado Chileno de un nimero
importante de instituciones financieras. Importantes causas de la intensidad de la crisis
fueron las altas concentraciones de créditos en carteras relacionadas a las entidades
financieras y el otorgamiento de préstamos sin estudios crediticios adecuados, sobre todo
a sociedades de inversion. Esto obligd una reconsideracion del esquema regulatorio



vigente que se tradujo en la promulgacion, en el afio 1986, de la nueva Ley de Bancos.
Los principales cambios que incorpor6 dicha ley se relacionaban precisamente con el
mayor control de los créditos relacionados a las instituciones financieras, mejoras al
proceso de clasificacion de cartera y de aprovisionamiento de los activos, mayor
transparencia y disponibilidad de informacion sobre la situacion de la banca, y la garantia
a los depositos. A su vez, puso énfasis en la evaluacion permanente que las entidades
financieras debian hacer de sus activos, y en la supervision que la Superintendencia
efectuaba en terreno, para controlar el cumplimiento de las normas vigentes y la calidad

de los activos.

En ese contexto, se emitid la normativa de clasificacion de cartera de colocaciones
(Capitulo 8-28) la cual consideraba la segmentacion de las cartera en colocaciones
comerciales, de consumo e hipotecarias, incorporando para cada una de ellas una
metodologia de clasificacion basada en 5 categorias de riesgo, donde la morosidad de las
cuotas constituia un elemento esencial para la clasificacion de las carteras de consumo e
hipotecario. Un avance importante en la gestion de los riesgos de crédito de las entidades
y en generar mayores espacios de autorregulacion, fue la incorporacion en dicho capitulo
de un sistema de calificacion de las instituciones financieras, segun la calidad de sus
procesos de clasificacion de cartera. Este sistema constaba de 3 categorias de evaluacion
(I, 11 6 HI, de mejor a peor), nota que era asignada por la Superintendencia como
consecuencia de las evaluaciones que en terreno efectuara del proceso interno de
clasificacion de cartera. Adicionalmente, y junto con hacer publica esta calificacion e
informarla a las evaluadoras privadas de riesgo y a las comisiones clasificadoras de
riesgo de las AFP, se establecieron “incentivos” en la normativa a aquellas entidades que
guedaban clasificadas en la mejor categoria (1), y “desincentivos” para aquellas que

quedaban en las otras dos categorias (I11'y I1).

Uno de los primeros resultados de la aplicacion de este sistema de calificacion fue
que los bancos comenzaron a asumir su responsabilidad en el proceso de clasificacion de
cartera, lo que se tradujo en la creacion y/o fortalecimiento de las gerencias de riesgos en
las entidades financieras, las que se dotaron de mayores recursos y establecieron politicas
y procedimientos més estrictos de clasificacion de cartera. También se observé una

importante mejora en la formalizacion de los procesos de evaluacion y documentacion de



créditos, ya que uno de los factores incorporados en la evaluacion, era la calidad de la

informacidn contenida en los expedientes crediticios.

Sin perjuicio de los avances en el proceso de clasificacion de cartera de las
instituciones, que trajo la calificacion de las entidades, fue necesario seguir avanzando
como reguladores ya que esta evaluacion no consideraba explicitamente aspectos
relevantes de un proceso de sana administracion crediticia, tales como la presencia de
altas concentraciones de cartera, debilidades en los sistemas de informacion, fallas en los
mecanismos de control interno del proceso de crédito, etc., situaciones que pueden
traducirse en un riesgo potencial para las entidades. Por esto, en el afio 1992, la SBIF
comenz0 sus primeras aproximaciones hacia una evaluacion mas integral de riesgos, que
para el caso del riesgo de crédito implico profundizar la evaluacion del proceso crediticio
(anélisis de politicas y su grado de cumplimiento). En este proceso se pueden destacar
dos etapas. La primera etapa se centraba en el conocimiento de las politicas,
procedimientos y controles asociados a cada una las areas de negocio de la entidad,
ademas de identificar los mecanismos de medicion y control de estos riesgos. En este
ultimo punto, interesaba conocer el grado de involucramiento del Directorio y de la
funcién de auditoria interna en la administracion y control de los riesgos del negocio. La
segunda etapa se caracterizd por una modificacion de la regulacion de clasificacion de la

cartera mas en linea con Basilea Il para la medicion de pérdidas esperadas.

El hito de gran relevancia en la evaluacion del riesgo de crédito ocurre en
diciembre de 1997 cuando se aprobd la nueva “Ley General de Bancos”, donde las
principales modificaciones decian relacion con la incorporacion de las exigencias de
capital segun las recomendaciones de Basilea (Basilea I) y la incorporaciéon de la
evaluacion de gestion y solvencia de las instituciones financieras, lo que implicaba
transitar a un enfoque de supervision basado en riesgos. Segun esta nueva ley, una
institucion financiera puede quedar clasificada en una de 5 categorias de acuerdo a los

resultados de la evaluacién de gestién y solvencia®. La aplicacion de esta normativa de

? La evaluacion de gestion, se incorporé como un capitulo en la Recopilacion de Normas, “capitulo 1-13”, el
cual definio las materias por las cuales se evaluara una entidad financiera, en las que se consideraba
especificamente la administracion del proceso de crédito y gestion global del proceso crediticio, entre otras.



evaluacién de gestion ha significado el reforzamiento de una serie de buenas practicas al

interior de las entidades financieras, destacando las siguientes:

e Enfasis en el rol del Directorio. La normativa de evaluacion de gestion destaca la

importancia del papel del Directorio, principalmente en la definicion y aprobacion de
politicas y procedimientos, en el conocimiento de los riesgos del negocio, en el
involucramiento en las definiciones estratégicas, asi como en el nivel de compromiso

asumido para superar las deficiencias observadas.

e Fortalecimiento de las areas de riesgo. La normativa oblig6 a las instituciones a dotar

de mayores recursos a las areas de riesgos y a darles una mayor jerarquia dentro de
las instituciones.

e Fortalecimiento de la Funcién de Auditoria Interna. Se observd que estas areas se

dotaron de mayores y mejores recursos humanos y técnicos, y mejoraron sus
enfoques de revisién, desde auditorias basicamente operativas-contables y reactivas, a
revisiones con caracter integral y proactivo.

e Formalizacion de politicas y procedimientos. La revisién permanente de politicas y

procedimientos, ha provocado que varias instituciones las formalicen y actualicen.

Una vez que la aplicacion del enfoque de gestion basado en riesgos fue consolidada,
se decidié pasar a la segunda etapa del proceso modificando la antigua norma de
clasificacion de cartera, incorporando conceptos mas en linea con Basilea Il para la
medicién de las pérdidas esperadas. En efecto, en el afio 2004, se introdujo un cambio
sustancial en la evaluacion de los riesgos crediticios, al permitir la posibilidad de que los
bancos utilizaran sus propias metodologias de determinacidn de provisiones tanto para la
parte normal® de la cartera evaluada en bases individuales, como para toda aquella cartera

evaluada en bases grupales®.

A casi dos afios de haber introducido la nueva normativa de clasificacion de cartera,
se ha observado en las revisiones de terreno diversos grados de avances en las
instituciones bancarias y también variados espacios de perfeccionamiento en esta, los que

deberan ser evaluados a fin de materializarlos. El desafio de medicion del riesgo de

¥ Cartera que no se encontraba en default
* El nuevo capitulo de la regulacion fue denominado “capitulo 7-10 de provisiones por riesgo de crédito”



crédito de la cartera no se limita a los bancos sino que incluye a la SBIF en su trabajo de
asesoramiento de la calidad de los modelos utilizados por las diferentes instituciones del
sistema. Los analisis cuantitativos que siguen deben ser considerados como parte de este

proceso.

1. LA MEDICION DE LA DISTRIBUCION DE PERDIDAS DE LA CARTERA COMERCIAL

El Nuevo Acuerdo de Capital (Basilea Il) propone el empleo de dos métodos
alternativos para la determinacion de los requerimientos de capital minimo por riesgo de
crédito, contemplando la posibilidad de que los bancos puedan optar entre ambos y dando
flexibilidad a los supervisores para adoptar cursos de accion segun las diferentes
realidades nacionales. Basilea Il también postula que, los sistemas bancarios deberian
converger hacia el método conocido como IRB (Internal Rating Based) o modelos
basados en calificaciones internas, tema que ha estado sujeto a un intenso debate en

relacion a su aplicacién en paises emergentes como es el caso Chileno.

En este trabajo, se recoge la idea de utilizar un método de cuantificacion de la
distribucion de la pérdidas esperadas e inesperadas de la cartera comercial recién
utilizado por Carey (2002) y por Majnoni and Powell (2005)°. Los resultados de las
estimaciones ofrecen puntos de referencia a los supervisores en su evaluacion de la
calidad de los modelos internos desarrollado por los bancos y también en la definicién de
un enfoque gradual de transicion al IRB propuesto por Majnoni and Powell vy

denominado Centralizad Risk Based (CRB) approach (Majnoni and Powell, 2005).

La implicancia de los resultados de la metodologia adoptada para el regulador
bancario se traduce en que los niveles de pérdidas determinados debiesen estar cubiertos
ya sea por provisiones (la Pérdida Esperada) o por Capital (la Pérdida Inesperada). Como
se muestra en Gréafico 1, la estimacion de la distribucion apropiada de las probabilidades
de pérdidas por riesgo de crédito permite la individualizacién de la pérdida esperada
(Segmento O-A), que deberia estar cubierta por provisiones, y las pérdidas inesperadas

(Segmento A-B) que se debe cubrir con capital y que son generalmente definidas en

5 See Giovanni Majnoni and Andrew Powell, “Reforming Bank Capital Requirements: Implications of Basel 11 for
Latin American Countries”,.Economia, Vol 5, n. 2 pp.105-140, Spring 2005.



relacion a un percentil especifico (99,9% en el caso de Basilea Il). ElI primer paso
consiste en la estimacion de la distribucion y después en calculo de los parametros

necesarios por la cuantificacion de provisiones y capital.

Este trabajo utiliza para la estimacion de la distribucion de las pérdidas la técnica de
re-muestreo bootstrap (Ver Anexo 1.a.) que permite una replica fiel de la distribucion que
genero los datos. Esto enfoque permite minimizar el impacto de errores de medicion y
maximizar las posibilidades de comparacion entre paises diferentes. A pesar de la ausencia
de un modelo de referencia, las técnicas de simulacion boostrapping estan particularmente
indicadas por la estimacién de la distribucion de pérdidas de crédito por su gran flexibilidad
que permite caracterizar distribuciones muy diferentes como pueden ser las de carteras de

préstamos de diferente tamafio, madurez, rating, destino geografico o sectorial.

De hecho los principales modelos utilizados para la evaluacion de las distribucion
de pérdidas de credito como KMV, el modelo de McKinsey basado en simulaciones
macroeconémicas, Riskmetrics, CreditRisk+, y el mismo modelo utilizado por Basilea Il
(Gordy, 2004) dependen de asunciones sobre el numero de los factores de riesgo, la
volatilidad y la relevancia de los diferentes factores y las correlaciones entre ellos. Ademas,
en su estimacién cada uno de estos modelos requiere supuestos especificos que pueden
hacer las comparaciones entre diferentes paises o0 sectores muy problematicas. Por estas
razones las estimaciones de parametros de Pérdida Esperadas e Inesperadas basados en los
modelos estan sujetos a) riesgo de estimacion (las variables claves no son observables) y b)

a riesgo de modelo (los supuestos del modelo son excesivamente restrictivos).

En los ejercicios presentados en este trabajo se adoptaron las siguientes definiciones
para la definicion del universo de los deudores y de sus comportamientos:

e Universo de referencia. Creditos comerciales al sector no financiero que una vez

consolidados a nivel de cada deudor (deuda vigente mas vencida) superan los $10
millones y que a la fecha de inicio del analisis (31 de diciembre de cada afio) tenian
una deuda vencida inferior al 5% de la deuda vigente.

e Periodo de vencimiento. Se utilizé informacion del comportamiento de pago de los

deudores a lo largo de un afio calendario. Es decir, los deudores vigentes al 31 de



diciembre de un afio, son analizados durante los siguientes doce meses. El estudio se
replica para un periodo de 7 afios, diciembre 1998 - diciembre 2004.

e Definicion de incumplimiento. Se establecié como criterio la situacion de mora. Se

consideraron a todos los deudores que en algin momento del afio en estudio,
presentaron 90 dias de mora (excepto en los casos en que la cartera vencida
representaba menos del 5% de la deuda vigente).

e Pérdida dado el incumplimiento. Se establecio, de acuerdo a lo sefialado por Basilea

I1, que los deudores que caen en default, en promedio tienen pérdidas equivalentes al
50 por ciento del saldo original activado.

Algunas estadisticas descriptivas del universo de préstamos utilizados en el estudio estan
incluidas en los Cuadros 1 al 4, con indicacion de la distribucion por tamafio de los
préstamos obtenidos de la Central de Riesgos (Cuadro 1) y - con referencia a los
préstamos escogidos para la simulacion - la distribucion de los vencimientos por cada afio

(Cuadro 2), y su distribucion por clases de tamafio (Cuadro 3y 4).

En conformidad con las precedentes definiciones los deudores son clasificados en
2 categorias, dependiendo si cumplen o no la condicion de incumplimiento y se le asigna
a la variable X (clasificacion del deudor) valor de 1 o 0 de la siguiente manera:

X = {1 , Eldeudor cumple con la condicion de incumplimiento

0 , El deudor no cumplecon la condicion de incumplimiento

Estas condiciones implicaron seleccionar en cada afio el nimero de deudores que

se muestran en el Cuadro 2.

La técnica de “remuestreo” permite determinar cual es la distribucién empirica de
la poblacidn, extrayendo un gran nimero de “remuestras” de tamafio n de la poblacion
original seleccionadas aleatoriamente sin reposicion en una misma muestra, pero con
reposicion para las muestras siguientes. Por consiguiente, cada una de estas remuestras
probablemente sera levemente y aleatoriamente diferente una de otra. Asi se determina la
distribucion empirica de los datos, y con ello, se pueden determinar los parametros
buscados con una mayor precision. En el caso bajo examen, del universo final de datos,

se seleccionaron muestras de 500 deudores. A su vez, el proceso de iteracion o de
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remuestreo se realiz6 20.000 veces, cifras que también han sido consideradas en estudios

similares efectuados en otros paises del Cono Sur (Argentina y Brasil).

Es importante destacar que escoger muestras de 500 deudores es también valido
para el sistema financiero chileno, toda vez que al realizar un Muestreo Aleatorio Simple
para Proporciones®, con informacién del sistema, se obtuvo que para un nivel de
confianza del 99%, y un error de muestreo 3%, (cifras que se consideran suficientes para
conseguir buenos estimadores de la poblacion), el tamafio de muestra representativo es de
aproximadamente 500 deudores. Por otra parte, respecto a replicar la muestra 20.000
veces, es considerado suficiente ya que de acuerdo a la literatura el nimero de remuestras
necesarias para llevar a cabo la construccion de intervalos confidenciales por este método
(y en general por los métodos bootstrap) se fija entre 1.000 y 2.000 (Efron, 1988), para

intentar garantizar una mejor estimacion de las colas de la distribucion.

De esta manera, se extrajeron 20.000 muestras de 500 deudores cada una, éstas
fueron elegidas aleatoriamente, sin reposicion dentro de la muestra y con reposicion entre
muestras. Para cada una de éstas se determin0 el porcentaje de pérdida, considerando
para ello, la suma de las pérdidas de los 500 deudores que la componen, obtenida por los
deudores que cayeron en la muestra y que presentaron default, sobre la suma de la deuda
vigente de éstos. Las estadisticas descriptivas de la distribucion de las 20.000 carteras

obtenidas por los siete afios considerados estan presentadas en los Cuadros 4 y 5.

Con estos resultados, se prosiguio a la determinacion de la distribucién de las
pérdidas de crédito de las 20.000 carteras y al célculo de las pérdidas esperadas e
inesperadas. La Pérdida Esperada (PE), estd determinada por el promedio de los
porcentajes de péerdida de todas las iteraciones y el promedio de ellas nos entregara el
escenario mas esperado considerando la informacion empirica analizada. Las Pérdidas
Inesperadas (P1) estan determinadas por la diferencia entre el porcentaje de casos que se
quiera cubrir (percentil de la cola derecha de la distribucion) y la pérdida esperada. Estas
pérdidas deben ser cubiertas con capital. EI Grafico 2, ilustra la derivacion de los

parametros desde la distribucion con referencia a la distribucion de pérdidas estimada

® La caracteristica de interés en el estudio esta dada por la condicién de default que presentan algunos deudores, en
funcion de la cual se determinan las pérdidas. Considerando este atributo, y con el fin de que todos los deudores tengan
igual probabilidad de ser seleccionados, el tamafio de muestra se obtiene mediante el muestreo aleatorio simple para
proporciones, tomando como proporcion de éxito, a los deudores que caen en default (Ver anexo 1.b.).
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para un periodo en la muestra considerada y los Cuadros 6 y 7 indican los parametros de

la distribucion de pérdidas por cada afio.

IVV. LA DISTRIBUCION DE LAS PERDIDAS DE CREDITOS A LO LARGO DEL CICLO ECONOMICO.

El ciclo econdmico y financiero en Chile

Antes de considerar en mas detalle la evolucidon de las pérdidas esperadas e
inesperadas en el periodo considerado seria util ilustrar como estos siete afios permitan
incluir la evolucion del ciclo econémico en Chile desde su punto minimo en el afio 1999
hasta los ultimos dos afios de fuerte crecimiento. El crecimiento experimentado por el
ciclo econémico chileno declin6 en la segunda mitad de los afios 90 y alcanzé su minimo
en 1999 con una tasa negativa del PIB del 2% (Cuadro 9). La inversion en activos fijos
Ilegd al minimo en el mismo afio y el desempleo ascendio a cifras cercanas a un 10%. A
partir del afio 2000, la actividad econémica comenz0 a reactivarse con un crecimiento del
PIB positivo, promediando casi un 6% al afio en el dltimo bienio. El crecimiento de la
inversion en activos fijos ha aumentado en casi 7 puntos porcentuales hasta un 26,6% en
2005. El desempleo ha caido al 8%. Después de varios afios de depreciacion, en el tltimo
par de afos el peso chileno ha comenzado a apreciarse con respecto al délar, mientras la

balanza comercial de pagos ha mantenido su crecimiento.

A partir del afio 2003, con la aceleracion de la actividad econdmica se muestra un
sostenido crecimiento de las colocaciones del sistema, por efecto del mejor
comportamiento de la economia y también en algin grado por la baja de la tasas de
intereses implementadas por el Banco Central a partir de esa fecha (Grafico5). No obstante
el incremento de los préstamos bancarios, el indicador de riesgo de crédito ha mantenido en
los ultimos periodos una tendencia a la baja. El indice de provisiones a colocaciones
alcanza a 1,61 por ciento a diciembre del 2005 y el indice de colocaciones vencidas ha
seguido la misma tendencia llegando a 0,91 por ciento a igual fecha. (Gréfico 6)

La mejora de la calidad de la cartera de préstamos empieza desde junio del afio
2000 como indican los ratios de provisiones y de la cartera vencida sobre la cartera total

principalmente por efecto del las buenas cifras econdmicas experimentadas en el pais. La
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rentabilidad sobre capital y reservas se ubica en 17,85%, mostrando una evolucién
favorable también a partir del afio 2000, favorecida por el incremento en las

colocaciones, la baja en el riesgo y el aumento en la eficiencia (Grafico 7).
Las Pérdidas Esperadas u Inesperadas a lo largo del ciclo

La medicion de las pérdidas a lo largo del ciclo es necesaria para obviar el hecho
que las distribuciones anuales representan distribuciones condicionales afectadas por
variaciones especificas de factores macroecondémicos. Por tanto, éstas no ofrecen una
base confiable para calibrar parametros de regulacién que sean invariantes a lo largo del
ciclo. La medicién de las diferentes distribuciones de pérdidas de crédito entre el minimo
y el maximo ciclico por el contrario permite estimar la distribucién incondicionada de
éstas. El Grafico 3 ilustra la relacion entre las distribuciones anuales de pérdidas
(condicionales) y la distribucion incondicional que resulta de la inclusion de las
observaciones relativas a un periodo plurianual. EI Gréfico 4 ademas permite observar
como ha variado la forma de la distribucion de pérdidas desde el 1999 - un afio de caida
de la actividad productiva - hasta el 2005 en Chile. Se ve claramente como al inicio del
periodo por efecto de la crisis, la curva es mas plana y con una cola mas pesada y después
con el mejoramiento de las condiciones econdmicas la pendiente de la curva crece hasta
un valor maximo en el afio 2005 y la cola se hace mas liviana. La inmediata visualizacion
de la evolucion de la curva de pérdidas esperadas representa una ventaja no menor del
método de remuestreo. En relacidn con el progresivo crecimiento de la pendiente de la
curva se observa también una reduccion del valor de las pérdidas esperadas e inesperadas
que representan los parametros de referencia de los requerimientos de provisiones y de
capital. Los resultados obtenidos para el periodo de 7 afios comprendido entre diciembre
de 1998 y diciembre de 2005 ofrecen la primera evidencia, a nuestro entender, de como
se ven afectadas a lo largo del tiempo las distribucion de pérdidas de crédito en un pais

emergente.

El Cuadro 10 presenta las pérdidas esperadas e inesperadas para el sistema
financiero en cada uno de los periodos analizados, considerando para las pérdidas
inesperadas un intervalo que incluye el 95, 99 y 99,9 por ciento de los casos. Ademas esta
tabla, muestra la Probabilidad de Default (PD), obtenida a partir de la PE para cada afio, y
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asumiendo una Pérdida en caso de incumplimiento del 50 por ciento. En particular, se
observa una reduccion desde 2.8 hasta 1.0 del ratio de provisiones sobre cartera total y
desde 12.4 hasta a 10.1 del ratio de requerimientos de capital. Cabe mencionar que los
ratios de capital aqui mencionados se refieren a activos no ponderados por riesgo y por
tanto son mas rigidos que lo ratios implicitos en la regulacién de Basilea y representan
mas propiamente unos ratios de tipo “leverage”. Ademas en el numerador del ratio de
capital estamos considerando solamente el primer tramo del capital (Tier 1 capital), es
decir la componente del capital regulatorio que representa los recursos de los accionistas
que puede ser utilizada para amortizar pérdidas realizadas. De hecho el Tier 2 capital, si
protege a los depositantes en situacion de insolvencia pero en general no se puede utilizar

para absorber pérdidas.

En este trabajo no se mide la distribucién incondicional, ilustrada en el gréfico 3,
porque el objetivo no es la definicion de los ratios de capital y provisiones mas
apropiados para la banca Chilena, sino ilustrar una metodologia de medicion que pueda
ser efectivamente utilizada para la consecucion de este objetivo. Al mismo tiempo la
evolucion de las pérdidas esperadas entre el punto mas bajo de la desaceleracion
econdémica y el mas alto indican la relevancia de politicas anti-ciclicas de provisiones que
aumenten respecto a lo necesario en tiempos buenos (en este caso respecto al 1.0 por

ciento) y la reduzcan en tiempos malos (por ejemplo respecto al 2.8 por ciento).

V. LA DIFERENCIACION DEL TAMANO Y GEOGRAFICA DE LOS DEUDORES.

El método del “remuestreo” adoptado en este trabajo permite también la
evaluacion de la naturaleza del riesgo crediticio que se encuentra en distintos tipo de
préstamos o en diferentes entornos institucionales y econdémicos. Por ejemplo, hasta
ahora hemos visto como evoluciona la cartera “representativa” de los préstamos
bancarios al sector empresarial de tamafio grande y mediano. Esto nos ha permitido
evaluar el monto de capital y provisiones requerido por esta cartera. Lo mismo se puede
hacer para otras carteras de diferentes tamafios, o con préstamos de tamafio pequefio. Para

analizar el efecto en los requerimientos de provisiones y de capital en los distintos tipos
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de prestamos. También, es posible analizar si el capital requerido por un pais es

comparable con otros paises de similar situacién macroeconomica.

Una primera comparacion se puede efectuar entre la distribucion de pérdidas de la
cartera de préstamos utilizadas en este estudio, y de la cartera de menor tamafio. Por
ejemplo si se considera una cartera i) con tamafio de muestras de (500 prestamos) igual a
las carteras analizadas hasta ahora pero ii) con montos de préstamos mas pequefios, es
decir entre $1 y $10 millones. El Cuadro 1 describe el monto unitario de la deuda y el

namero de deudores por diferentes tamafio de deuda.

Es interesante notar como la menor dispersion del tamafio unitario de los
préstamos en relacion al valor de la cartera modifica radicalmente la forma de la
distribucion de las pérdidas de crédito. En el grafico 8, se sobreponen las dos
distribuciones de pérdidas en una secuencia de afios seleccionados en el periodo 1999-
2005. Se observa ademas como las dos distribuciones presentan rasgos bien diferentes.
En particular, a igual namero de muestras, las pérdidas esperadas de una cartera de
préstamos de pequefio tamafio presentan pérdidas esperadas mas altas y colas mas
delgadas que indican pérdidas inesperadas mas bajas. Este resultado indica que la
relacion entre pérdidas esperadas e inesperadas no es univoca y debe ser considerada en
relacion con la cartera bajo andlisis. Si bien, los requerimientos promedios de capital y
provisiones estan afectados por los rasgos especificos de las carteras hasta aqui
consideradas, no proveen necesariamente una indicacion de los requerimientos de capital

apropiados por el sistema bancario en su conjunto.

Los supuestos especificos considerados en este ejercicio no permiten obtener
diferenciaciones entre los requerimientos promedios de diferentes carteras, pero permiten
afirmar que a un mismo VaR pueden corresponder diferentes combinaciones de

provisiones y capital.

Por otra parte, la severidad de las pérdidas puede variar en relacion al tamafio de
la muestra que compone la cartera. Cabe observar que la marcada asimetria de la
distribucion por tamafio de los préstamos hace que factores idiosincrasicos no afecten de

igual manera una cartera con muchos o con pocos préstamos. Estos efectos se reducen en
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el caso de carteras de menor tamafio donde la asimetria por tamafio de los préstamos es

menor.

El método del “remuestreo” permite comparar pérdidas esperadas e inesperadas
en diferentes paises. La distribucion de pérdidas de crédito de carteras con rasgos
similares en diferentes paises no necesariamente es la misma por efecto de distintos
entornos econdmicos e institucionales. Desafortunadamente la falta de informacion a lo
largo de un ciclo econémico hace imposible una adecuada comparacion entre parametros
sacados de distribuciones incondicionales. Por ejemplo el Cuadro 11 compara los
resultados de los afios de crisis en Chile (1998 y 2000 donde se registraron,
respectivamente, el valor mas alto de pérdidas esperadas e inesperadas) y en Argentina
(2001). El procedimiento de remuestreo es el mismo en los dos casos: el tamafio de la
muestra considerada es la misma y el procedimiento de simulacion idéntico. No obstante,
otras pequefias diferencias puedan afectar el resultado final, se observa en el caso de
Chile un nivel mas bajo de pérdidas esperadas e inesperadas, también en los dos afios
donde los parametros llegaron a su valor mas alto (1999 y 2001). Lo anterior en el caso

Argentino aparece justificado por la naturaleza sistémica de la crisis del 2001-2002.

V1. CONCLUSIONES

La descripcion del enfoque de supervision del riesgo de crédito seguido por la
autoridad bancaria en Chile, se ha basado en una estrategia combinada de aspectos
cualitativos y cuantitativos en el area de administracion, medicion y control del riesgo de
crédito. En el aspecto cualitativo, el mayor énfasis dado a la administracion del riesgo al
interior de los bancos en una etapa temprana del proceso ha ayudado a fomentar un
enfoque de evaluacion de riesgos mas transparente y especializado. Por el lado del
supervisor, el cambio de enfoque y el desarrollo de nuevas habilidades mas intensivas en
capital humano han permitido progresar gradualmente en estimaciones cuantitativas
iniciales de la naturaleza y tamafio de la exposicion al riesgo de crédito del sistema
financiero y un plan para aplicar los modelos internos para evaluar provisiones por

riesgo de crédito.
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En dicho proceso la SBIF ha adoptado un enfoque cuantitativo simple e intuitivo que ha
conducido a una estimacion de la series de tiempo de las pérdidas esperadas e
inesperadas en toda la fase alcista del ciclo econdmico. Creemos que esto proporciona la
primera evidencia publica de la dindmica de estos parametros disponible para los paises

emergentes.

No nos hemos aventurado en el campo de evaluar las implicancias en la politica
regulatoria de esta evidencia empirica, o que es una tarea mas compleja a la cual la
metodologia descrita puede en el futuro proporcionar informacion util. Es necesario un
mayor trabajo para entender las caracteristicas de las exposiciones al riesgo de diversos

instrumentos de crédito, por madurez, moneda y tamafio.

Al mismo tiempo estas estimaciones iniciales proporcionan una base sélida para
calibrar importantes cambios de politica tales como las provisiones dinamicas, o proveer
a los supervisores bancarios de bases de comparacidon para discutir las estimaciones
realizadas por los propios bancos o también para probar la adherencia a la realidad de
enfoques basados en modelos, como los insertos en muchos de los enfoques cuantitativos

disponibles comercialmente.
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ANEXO 1. Metodologia Estadistica

a. Método de Remuestreo Bootstrap

Los pasos béasicos en la estimacion bootstrap son:

1. Construir una distribucion de probabilidad empirica, F(x), a partir de la muestra
asignando una probabilidad de 1/n a cada punto, Xi, Xo, .., Xn. Esta es la funcion de
distribucion empirica (FDE) de x, la cual es el estimador no-paramétrico de maxima
verosimilitud de la funcion de distribucion de la poblacién, F(X).

2. A partir de la FDE, F(x), se extrae una muestra aleatoria simple de tamafio n con
reposicion. Esta es una "remuestra”, x, .

3. Se calcula el estadistico de interés, ¢, a partir de esa remuestra, dando 4; .

4. Se repiten los pasos 2 y 3, B veces, donde B es un nimero grande (la magnitud de B
en la préactica depende de las pruebas que se van a aplicar a los datos. En general, B
deberia ser de entre 50 a 200 para estimar el error tipico de ¢, y al menos de 1.000 para
estimar intervalos de confianza alrededor de ¢ (Efrony Tibshirani, 1986, 1993)).

5. Construir una distribucion de probabilidad a partir de los B, ¢, asignando una
probabilidad de 1/B a cada punto, 6,, 6, , .., ;. Esta distribucion es la estimacion
bootstrap de la distribucion muestral de ¢*, F*(9"). Esta distribucion puede usarse para
hacer inferencias sobre 6.

6. El estimador bootstrap del pardmetro ¢ se define como como la media de los valores
del estadistico calculados en las B remuestras bootstrap, es decir:

Luego, el estimador bootstrap, esta dado por el promedio de la Pérdida estimada
calculada en cada una de las 20.000 muestras, es decir:
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Es importante destacar que la utilizacion de 20.000 iteraciones, se debe al hecho de
replicar el estudio realizado en otros paises y a la creencia de que en tal cantidad de
iteraciones es posible obtener la mayor cantidad de combinaciones posibles de deudores.

b. Muestreo Aleatorio Simple para Proporciones

Cuando el interés de un estudio, es analizar una caracteristica cualitativa o atributo, se
emplea el Muestreo Aleatorio para Proporciones mediante la proporcion de éxitos. Por
otra parte, para que todos los casos tengan la misma probabilidad de ser seleccionados, el
muestreo es aleatorio simple.

Para realizar el calculo del tamafio de muestra, se definen:

_ 2&  Numero de elementos que presentan la caracteristica de interés
N Tamario de la Poblacion

P

Nivel de Confianza (NC): Probabilidad de que la estimacion efectuada se ajuste a la
realidad. Usualmente, se utiliza un 95,5%, cuyo cuantil correspondiente de la distribucion
normal estandar es Z = 2.

Error de Muestreo (E): Diferencia que puede haber entre el valor poblacional (parametro)
y la estimacion de la misma (estimador puntual), obtenida por medio de una muestra
aleatoria. Podria considerarse como el complemento del nivel de confianza, pero depende
del grado de precision con que se desea estimar.

Calculo del Tamafio de Muestra

Muestra Piloto o Muestra
Inicial Definitiva
2 __2 n
Ny = z oz-p = n= 0n
E 1+ _0
N
donde,
Z Cuantil de la Distribucion Normal Estandar, dado por el nivel de confianza.
ot =P*Q Varianza de la proporcion’ en la poblacion.
P Proporcion de elementos que presentan la caracteristica de interés.
Q=1-P Proporcion de elementos que no presentan la caracteristica de interés.
E Error de Muestreo.
N Tamafio de la poblacién o universo.

2
" Por lo general, se utiliza P = 0,5, resultando © P = 0,25 (varianza maxima), con lo que se obtiene el méaximo valor
posible de n.
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Cuadro 1

Préstamos en la central de Riesgos: distribucion por tamafio de deuda

NUmero Deudores

Monto Deuda en MM$

AN TSIM siM<siom  >S10M _ Toal | <$IM__ SIM<10M__ >510M Total
1999 508.658 153.985 93.156  755.799 | 129.218 485.870 17.668.581  18.283.669
2000 528.418 161.233 95.988  785.639 | 138.620 497.796 17.984.400  18.620.816
2001 571.837 177.487 99.895 849.219 | 154.845 536.684 19.620.660  20.312.189
2002 626.418 187.591 103.508 917.517 | 174.405 555.863 21.105.310  21.835.578
2003  665.402 191.423 105.498 962.323 | 181.832 570.069 21.446.680  22.198.581
2004 680.910 196.617 107.757 985.284 | 184.181 586.954 21.829.170  22.600.305
2005*  268.650 134.405 108.052  511.107 | 67.075 467.106 23.282.455  23.816.636
Composicién Porcentual
1999  67,30% 20,37% 12,33% 100% 0,71% 2,66% 96,64% 100%
2000 67,26% 20,52% 12,22% 100% 0,74% 2,67% 96,58% 100%
2001 67,34% 20,90% 11,76% 100% 0,76% 2,64% 96,60% 100%
2002 68,27% 20,45% 11,28% 100% 0,80% 2,55% 96,65% 100%
2003  69,15% 19,89% 10,96% 100% 0,82% 2,57% 96,61% 100%
2004  69,11% 19,96% 10,94% 100% 0,81% 2,60% 96,59% 100%
2005* 52,56% 26,30% 21,14% 100% 0,28% 1,96% 97,76% 100%

* La cantidad de deudores se vio disminuida ese afio debido a un cambio normativo, que traspasd las lineas de crédito de personas
desde créditos comerciales a consumo.

Cuadro 2
Cantidad de Deudores seleccionados y sus caracteristicas
Sin Default En Default
Periodo . , ,
. Namero  Numero L NUmero iy
Periodo de de Proporcién Proporcién
. e Deudores Deudores Deudores
Referencia  Andlisis Sistema BUENOS Buenos Malos Malos
(Ene-Dic)
Dic. 1998 1999 86.685 78.954 91,0% 7.731 8,92%
Dic. 1999 2000 88.826 81.755 92,0% 7.071 7,96%
Dic. 2000 2001 90.790 83.737 92,2% 7.053 7,77%
Dic. 2001 2002 95.774 88.107 91,9% 7.667 8,01%
Dic. 2002 2003 96.705 88.185 91,1% 8.520 8,81%
Dic. 2003 2004 97.797 90.951 93,0% 6.846 7,00%
Dic. 2004 2005 99.880 94.703 94,8% 5.177 5,18%
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Cuadro 3

Universo de Préstamos: Estadistica Descriptiva
(Millones de Ch$)

Pais Periodo de Numer(_) de Media Mediana Desv. Minimo Maximo
Muestra observaciones Est.

12/1998-12/1999 86.685 180.98 29.07 1.368.81 10 95.203
12/1999-12/2000 88.826 179.01 28.89 1.441.26 10 99.902
12/2000-12/2001 90.790 189.36 28.96 1.654.12 10 114.849

Chile 12/2001-12/2002 95.774 197.86 29.39 1.792.82 10 121.923
12/2002-12/2003 96.705 201.40 29.20 1.907.05 10 153.994
12/2003-12/2004 97.797 200.86 28.63 1.994.90 10 148.637
12/2004-12/2005 99.880 214.72 29.00 2.124.95 10 166.895

Nota: Se defini6 como préstamos los saldos adeudados con el sistema bancario. Solo deudores comerciales
(excluidos bancos), con saldos adeudados consolidados sobre Ch$10.000.000 (Us$ 21.000). Computado para
deudores que al inicio no se encontraban en default.

Cuadro 4

Universo de Préstamos: Distribucion de prestamos por Tamafio
(Millones de Ch$)
Periodo de Muestra
Deciles 12/1998-  12/1999-  12/2000-  12/2001-  12/2002-  12/2003-  12/2004-
12/1999  12/2000  12/2001  12/2002  12/2003  12/2004  12/2005

I decil 12,33 12,37 12,39 12,49 12,46 12,41 12,45
11 decil 15,10 15,10 15,17 15,35 15,31 15,19 15,22
11 decil 18,46 18,46 18,45 18,77 18,65 18,43 18,49
1V decil 22,86 22,77 22,85 23,23 23,12 22,80 22,86
V decil 29,07 28,89 28,96 29,39 29,20 28,63 29,00
VI decil 38,13 37,67 37,83 38,25 37,86 37,10 37,78
VII decil 52,80 51,88 51,95 52,69 52,02 50,87 52,14
V111 decil 81,65 79,77 78,95 79,59 78,06 77,28 79,70
IX decil 176,81 169,05 166,87 164,59 158,57 157,77 169,31
X decil 95.202,7  99.902,0 114.848,9 121.923,1 153.993,9 148.636,7 166.895,3

Nota: Se defini6 como préstamos los saldos adeudados con el sistema bancario. Sélo deudores
comerciales (excluidos bancos), con saldos adeudados consolidados sobre Ch$10.000.000 (Us$ 21.000).
Computado para deudores que al inicio no se encontraban en default.
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Cuadro 5

Portafolio de Préstamos Simulados: Estadistica Descriptiva
(Millones de Ch$)

Numero de
Pais Periodo Deudores Nume_ro - Media  Mediana D?SV' Minimo Maximo
Muestral por réplicas Estandar
portafolio
12/1998-12/1999 500 20.000 90.650 84.221 30.869 31.124 399.990
12/1999-12/2000 500 20.000 89.554 82.453 32.141 28.119 294.947
12/2000-12/2001 500 20.000 93.900 85.515 36.645 34.795 401.974
Chile  12/2001-12/2002 500 20.000 99.035 90.019 39.746 32.258 356.198
12/2002-12/2003 500 20.000 99.922 90.130 41.862 30.713 441.068
12/2003-12/2004 500 20.000 100.420 89.134 44.820 30.715 420.832
12/2004-12/2005 500 20.000 107.481 95.660 47.252 34.940 543.580

Nota: Se definié como préstamos los saldos adeudados con el sistema bancario. Sélo deudores comerciales (excluidos
bancos), con saldos adeudados consolidados sobre Ch$10.000.000 (Us$ 21.000). Computado para deudores que al
inicio no se encontraban en default.

Cuadro 6
Portafolio de Préstamos Simulados: Distribucion de Portafolio por Tamafio

(Millones de Ch$)
Periodo Muestral

Deciles 12/1998- 12/1999- 12/2000- 12/2001- 12/2002- 12/2003- 12/2004-
12/1999 12/2000 12/2001 12/2002 12/2003 12/2004 12/2005

I decil 58.346 55.935 56.484 57.817 57.089 56.225 61.059
Il decil 65.649 63.329 64.648 66.666 66.044 65.129 70.078
11 decil 71.909 69.708 71.605 74.382 73.828 72.670 78.210
IV decil 77.831 75.945 78.304 81.685 81.558 80.708 86.672
V decil 84.221 82.453 85.515 90.019 90.130 89.134 95.659
V1 decil 91.065 89.757 93.702 99.353 99.953 99.352 106.233
VI decil 100.125 99.508 103.763 110.970 112.112 111.563 119.512
V111 decil 111.985 112.211 118.010 126.335 128.565 128.662 138.003
IX decil 131.655 133.116 142.614 152.518 155.609 159.378 170.559
X decil 399.990 294.947 401.974 356.198 441.068 420.832 543.580

Nota: Se definio como préstamos los saldos adeudados con el sistema bancario. Solo deudores comerciales
(excluidos bancos), con saldos adeudados consolidados sobre Ch$10.000.000 (Us$ 21.000). Computado para

deudores que al inicio no se encontraban en default.
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Cuadro 7

Pérdidas de préstamos simulados: Estadisticas Descriptivas
(\Valores en porcentajes del valor nominal del portafolio respectivo)

NUmero de

. Periodo deudores Numero . . Desv. . L.
Pais de Media Mediana . Minimo Maximo
Muestral por " Estandar
portafolio réplicas
12/1998-12/1999 500 20.000 2,81% 2,23% 2,00% 0,25% 20,16%
12/1999-12/2000 500 20.000 2,58% 2,10% 1,77% 0,21% 18,93%
12/2000-12/2001 500 20.000 2,32% 1,79% 1,94% 0,19% 24,60%
12/2001-12/2002 500 20.000 2,49% 1,94% 1,89% 0,20% 20,91%
Chile 12/2002-12/2003 500 20.000 1,96% 1,51% 1,64% 0,18% 21,63%
12/2003-12/2004 500 20.000 1,35% 1,03% 1,17% 0,08% 14,17%
12/2004-12/2005 500 20.000 1,03% 0,75% 1,00% 0,05% 17,66%
12/2004-12/2005 250 20.000 1,13% 0,72% 1,44% 0,03% 25,11%
12/2004-12/2005 100 20.000 1,32% 0,68% 2,19% 0,00% 32,06%

Nota: Tasa de recuperacion de 50% del saldo adeudado, tasa de pérdida de 50% del saldo adeudado.

Cuadro 8

Pérdidas de préstamos simulados: Distribucidn por tamafio de pérdidas simuladas
(\Valores en porcentajes del valor nominal del portafolio respectivo)

Periodo Muestral

Deciles 12/1998- 12/1999- 12/2000- 12/2001- 12/2002- 12/2003-  12/2004-
12/1999 12/2000 12/2001 12/2002 12/2003 12/2004 12/2005

I decil 1,07% 0,98% 0,83% 0,86% 0,72% 0,48% 0,33%
11 decil 1,37% 1,27% 1,07% 1,13% 0,93% 0,62% 0,44%
11 decil 1,63% 1,53% 1,30% 1,38% 1,12% 0,75% 0,54%
IV decil 1,92% 1,79% 1,53% 1,64% 1,30% 0,88% 0,64%
V decil 2,23% 2,10% 1,79% 1,94% 1,51% 1,03% 0,75%
V1 decil 2,61% 2,45% 2,10% 2,32% 1,77% 1,20% 0,89%
VI decil 3,11% 2,92% 2,51% 2,79% 2,09% 1,41% 1,08%
V111 decil 3,85% 3,58% 3,11% 3,48% 2,57T% 1,75% 1,36%
IX decil 5,19% 4,76% 4,22% 4,73% 3,53% 2,45% 1,96%
X decil 20,16% 18,93% 24,60% 20,91% 21,63% 14,17% 17,66%
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Cuadro 9

Chile: Principales indicadores econémicos

Concepto 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004  2005®
PBI real @ 6,6% 32% -08% 45% 34% 22% 37% 61%  6,0%
PBI per capita® 51%  1,9% -2,0% 32% 22% 10% 26% 49%  4,9%
Desempleo ® 6,1% 62% 97% 92% 92% 90% 85% 88%  81%
Tipo de Cambio © 4179 4574 5038 5361 6278 6879 7109 6019 5598
Saldo Comercial @ -1.428 -2.040 2427 2119 1.843 2386 3522 9.019  9.113
Saldo de cuenta corriente @ -3.660 -3.918 100  -898 -1.100  -580 -1.102  1.390 269
Deuda Externa Privada © 5.088 5714 5827 5522 5759 7197 5421 6286 nd
Deuda Externa Publica © 21.613 25.977 28.285 30.955 32.273 33.198 37.975 37.478 nd

(a) Tasa de variacién anual; (b) Porcentaje; (c) Pesos por délares; (d) Millones de dolares; (e) Datos preliminares.

Cuadro 10

Distribucion de pérdidas de crédito: Pérdidas esperadas e inesperadas

Pérdidas Inesperadas

AR Tamario Pérdida Pl 95% Pl 99% P199,9%  Pérdida Pérdida

fio - PD Esperada . s
Portafolio (PE) de los de los de los Minima Maxima

casos Casos casos
1999 500 5,61% 2,81% 3,90% 7,83% 12,42% 0,25% 20,16%
2000 500 5,15% 2,58% 3,36% 6,39% 12,01% 0,21% 18,93%
2001 500 4,63% 2,32% 3,27% 8,29% 15,79% 0,19% 24,60%
2002 500 4,97% 2,49% 3,63% 7,19% 12,86% 0,20% 20,91%
2003 500 3,93% 1,96% 2,91% 7,14% 12,29% 0,18% 21,63%
2004 500 2,70% 1,35% 2,05% 5,22% 9,00% 0,08% 14,17%
2005 500 2,05% 1,03% 1,64% 3,71% 10,13% 0,05% 17,66%
Cuadro 11
Pérdidas esperadas e inesperadas en Argentinay Chile
Pa\|(ses Probabilidad de Pérdida Pérdida inesperadas
. incumplimiento esperada

Periodo 95% 99%  99,9%

Argentina (12/2000 — 12/2001) 9,6% 4,8% 7,3% 14,8% 21,8%

Chile (12/1998 — 12/1999) 5,6% 2,8% 3,9% 7,8% 12,4%

Chile (12/2000 - 12/2001) 4,6% 2,3% 3,3% 8,3% 15,8%

Fuentes: SBIF y Majnoni and Powell (2005)
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Gréafico 1

Distribucion de probabilidad de pérdidas por riesgo de crédito
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Grafico 3

Distribucion de pérdidas de crédito condicionales e incondicionales
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Gréfico 4

Evolucién de ladistribucién de pérdidas en Chile 1999-2005
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Gréafico 5

Evolucién del crecimiento de las Colocaciones totales y a Empresas (Variacion en doce meses)
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Gréfico 6
Evolucidon de colocaciones vencidas por tipo de colocaciones (Variacion en doce meses)
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Gréfico 7
Rentabilidad del Sistema (ROE) vs indice de Eficiencia
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Gréafico 8

Distribucion de péerdidas de carteras con préstamos de tamafio unitario mayor y

menor de US$ 10 millones
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Frecuencia
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