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INICIATIVA QUE SUSPENDE EL PAGO DE

CREDITOS: DEFECTUOSA Y MAL ORIENTADA

El sistema financiero se sustenta en la capacidad de ahorro e inversién que tiene una
economia. En la actualidad dicho sistema tiene recursos colocados por USS 243 billones, en
tanto los recursos captados ascienden a USS 194 billones.

Al 29 de mayo, debido a los efectos econdmicos de la pandemia, mas de 1,1 millén de
operaciones financieras habian sido reprogramadas, por un monto de USS$ 35 mil millones.

No obstante, varios diputados han presentado mociones parlamentarias cuyo objetivo es la
suspension y postergacion por ley del pago de créditos de diverso tipo, las que han sido
aprobadas recientemente en la Comisién de Economia de la Camara de Diputados.

Estas iniciativas presentan una serie de defectos que pueden poner en riesgo la estabilidad
del sistema financiero, a la vez que vulneran derechos amparados por la Constitucion.
Perseverar en esta iniciativa es un error y el Congreso debe enmendar el rumbo.

En la actualidad, el sistema de créditos bancarios se sustenta por los fondos que se
encuentran disponibles en el mercado financiero, los que son colocados por las
instituciones bancarias y financieras y utilizados por los demandantes de créditos.

Lo anterior se basa en la teoria de los fondos prestables, la que sefiala que existe una
oferta asi como una demanda por dichos fondos. Pues bien, la oferta la constituye la
capacidad de ahorro que tiene una economia en un momento determinado del
tiempo. A su vez, la demanda por dichos fondos esta constituida por las personas y
empresas que necesitan financiar distintos proyectos y para ello, recurren al mercado
de capitales y/o financiero, razén por la cual éste les cobra una tasa de interés. La
industria bancaria tiene como roles esenciales la canalizacidn de recursos en la
economia y la provisidon de medios de pagos.

En consecuencia, el mercado financiero debe ser cuidadoso y eficiente en la gestion
de los riesgos de los recursos que coloca, pues intermedia recursos ajenos (captados
de los depositantes) y son depositarios de la fe publica. Dicho mercado debe realizar
las evaluaciones correspondientes para evitar financiar proyectos cuyo devenir puede
ser mds adverso de lo presupuestado y asi no poner en entredicho la confianza
depositada por todos los ahorrantes. Este analisis de riesgo permite que algunos
usuarios, con mejores antecedentes financieros, puedan obtener financiamiento a
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tasas de interés mas competitivas ya sea en Chile o en otras jurisdicciones. Asi, la
regulacion del mercado financiero y de capitales debe estar orientada a asegurar los
fondos de los depositantes y ahorristas, y velar por la estabilidad financiera del pais.

CONTEXTO

Sobre la base de los datos publicos que ha puesto a disposicion la Comision para el
Mercado Financiero (CMF) a febrero de 2020, el sistema bancario chileno tenia
colocado en el sistema financiero recursos por USS 243,1 billones, lo que equivale
aproximadamente al 81,5% del PIB chileno. Los recursos captados por dicho sistema,
en tanto, ascendieron a USS 194 billones (aproximadamente 65,2% del PIB).

Los ultimos eventos que han resentido a la economia -las revueltas violentistas de
octubre del afio pasado y la pandemia Covid-19- constituyen shocks negativos sobre
el ingreso, explicados por fuertes caidas de las ventas de empresas que se manifiestan
en un detrimento de la actividad econdmica, asi como del mercado laboral. Lo
anterior se ha concentrado especialmente en algunos sectores econémicos como el
comercio, turismo, transporte, construccion, entre otros. Dicha situacion ha generado
un importante problema de falta de liquidez y cese de pagos, generando un impacto
negativo en la cadena de valor entre diversas empresas y usuarios, que no han podido
cumplir con sus obligaciones financieras. Lo mismo ha ocurrido en el caso de las
familias que han visto menoscabados sus ingresos producto de la menor actividad, asi
como por la destruccién masiva de empleos.

La capacidad para resolver lo anterior y recuperar la actividad econdmica dependera
Unica y exclusivamente de los plazos previstos para que se vayan retirando las
restricciones sanitarias en la medida que la pandemia esté controlada y de la
capacidad de nuestra economia e institucionalidad para volver a generar actividad
productiva.

MEDIDAS ADOPTADAS TANTO POR LAS AUTORIDADES COMO POR EL SECTOR
FINANCIERO PARA ABORDAR LOS DESAFIOS QUE IMPONE LA PANDEMIA

Al igual que en el resto del mundo, nuestro pais ha adoptado diversas medidas para
combatir este shock transitorio negativo, tales como la Ley de Proteccidn al Empleoy
las Lineas de Créditos Covid-19. En la misma linea, el Banco Central -en conjunto con
la Comision para el Mercado Financiero- han estado adoptando medidas para
mantener el canal del crédito activo'.
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Una de las medidas mas importante es la que facilita la liquidez mediante el acceso al
crédito en condiciones excepcionales, proporcionando liquidez a los bancos para que
puedan mantener el financiamiento de empresas y hogares. En linea con lo anterior,
un gran numero de instituciones financieras han implementado medidas tendientes
a la reprogramacion de créditos de sus clientes.

AL 29 DE MAYO, MAS DE 1,1 MILLONES DE OPERACIONES HAN SIDO REPROGRAMADAS
POR UN MONTO DE US$ 35 MIL MILLONES

Grafico N° 1: Nimero de Operaciones Reprogramadas. Grafico N °2: Colocaciones Reprogramadas
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Fuente: LyD con datos de CMF.

Conforme a los datos entregados por el regulador financiero, entre mediados de abril
y el 29 de mayo del presente afio hubo un importante incremento en el nimero de
operaciones reprogramadas. Esto se observa tanto para créditos de consumo como
para créditos hipotecarios y comerciales. Adicionalmente, el nUmero de operaciones
reprogramadas como porcentaje de la cartera, por tipo de crédito, exhibe un alza en
el tiempo, con especial énfasis en los créditos hipotecarios. Esto es positivo, ya que
generalmente los dividendos asociados a los créditos hipotecarios no debieran
representar mas alld de un 25% aproximadamente del ingreso de las personas, tal
como lo exigen algunas instituciones financieras. Asi, dicha reprogramacién implicaria
eventualmente una holgura en términos de la carga financiera a la que se ve
enfrentada un individuo que ha visto sustancialmente reducidos sus ingresos.

En la Tabla N° 1 se presenta informacidn relativa al numero de solicitudes de
reprogramaciones, especificando aquellas recibidas, cursadas, en tramite vy
rechazadas, por tipo de institucién financiera, en base a datos del 29 de mayo.
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EL MAYOR NUMERO DE SOLICITUDES REPROGRAMADAS SE CONCENTRA EN LA BANCA,

CON CASI 1 MILLON DE SOLICITUDES CURSADAS
Tabla N° 1: Solicitudes reprogramadas

Tipo Recibidas Cursadas Rechazadas

Banco 1.221.973 966.190 58.039
Cooperativas 79.342 71.462 5.050

Total 1.301.315 1.037.652 63.089

Fuente: LyD con datos de CMF.

Del total de solicitudes recibidas, un 43,2% ya han sido cursadas, a la vez que se
encuentran en tramite un 54,2%, y, por ultimo, sélo un 2,6% han sido rechazadas.
Asimismo, es posible observar que el mayor nimero de solicitudes cursadas, en
trdmite y rechazadas han sido gestionadas en bancos. En términos porcentuales,
segln el total de solicitudes por tipo de instituciones, se tiene que los bancos han
recibido un 93,9% del total de solicitudes a la vez que 93,1% han sido cursadas,
también del total. Por tipo de crédito, 52% son solicitudes recibidas para créditos de
consumo, un 29% para hipotecarios, y el restante para comerciales. Por su parte, para
las solicitudes cursadas, 51% es para consumo, 32% hipotecario y 16% comerciales.
Finalmente, con respecto a los rechazos, 65% corresponde a consumo, 14% para
hipotecarios y 22% para comerciales.

MOCIONES PARLAMENTARIAS PARA POSTERGAR POR LEY PAGO DE CREDITOS

Con todo, y a pesar de los datos antes expuestos que dan cuenta del relevante
numero y cuantia de las reprogramaciones cursadas en forma voluntaria, diversos
diputados se encuentran impulsado una iniciativa que tiene por objeto suspender por
ley los pagos de diversos tipos de créditos.

Perseverar en estas iniciativas -que fueron aprobadas esta semana, en particular, por
la Comisidn de Economia de la Cdmara de Diputados, en primer tramite constitucional
(la que dio luz verde a un texto refundido y sustitutivo de las mociones originalmente
presentadas)-, supone serios y graves riesgos para la estabilidad del sistema
financiero, cuestidon que han hecho ver en reiteradas ocasiones el Banco Central, la
CMF y el Consejo de Estabilidad Financiera ante la referida Comision.

En efecto, el texto aprobado por la Comisiéon de Economia, asi como las mociones
originalmente presentadas, lesiona los incentivos para mantener dindmicos y
operando los créditos que los bancos ofrecen a las personas, pudiendo llegar a
encarecerse, lo que es preocupante en el contexto actual. Como han sefialado los
referidos organismos, la caida de rentabilidad que esta iniciativa implica limitara la
solvencia de la banca. Un menor flujo de ingresos por colocaciones estrecha la
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capacidad de pago de la banca a los depositantes, reduciendo las posibilidades para
otorgar nuevos créditos. Asi, como sefialé el Banco Central, esta medida incrementa
los descalces, particularmente de corto plazo, junto con deteriorar la rentabilidad vy,
por lo tanto, la capacidad de las instituciones financieras de otorgar crédito.

Los problemas de fondo manifestados por los reguladores persisten aun cuando las
iniciativas originalmente presentadas tuvieran cambios y la Comisién de Economia
terminara por arribar a un texto sustitutivo de esas mociones originales. Es maés,
incluso en aquellos aspectos que, en principio, pudiesen estimarse valorables 0 como
un avance, tales como el esfuerzo por incorporar, en la indicacién sustitutiva,
criterios de focalizacidn sugeridos por la autoridad, lo cierto es que la incorporacion
de dichos criterios es defectuosa. Ello, ya que por una parte se incluyen diversos
posibles beneficiarios que no necesitan acreditar disminucién de ingresos o ventas 0
encontrarse en una situaciéon mas desfavorable de la que se encontraban antes
de la pandemia, y, por la otra, a posibles beneficiarios que podran acreditar esa
situacion desfavorable mediante documentos en extremo febles para los efectos de
la debida comprobacién de la situacién, haciendo entonces que accedan a la
postergacién clientes que no lo necesitan'. Lo anterior no sélo es complejo por el
eventual aprovechamiento del que la iniciativa puede ser objeto -con el consecuente
impacto que ello puede generar en la estabilidad del sistema financiero-, sino porque
ademads y conforme muestran los datos, la postergacion de créditos tiene un menor
impacto en los hogares de menores ingresos, ya que son los que tienen menos deuda
susceptible de ser reprogramada. Asi, un eventual aplazamiento que no focaliza
adecuadamente haria que personas de mayores ingresos obtuvieran un mayor
beneficio, en comparacidn a personas de menores ingresos.

Pero mas alld de dichos cambios, la iniciativa mantiene la postergacién obligatoria y
pareja para todos quienes la soliciten estableciendo que el beneficio debera ser
solicitado por el deudor dentro de los seis meses siguientes a la publicacién de la ley,
suspendiéndose por 6 meses el cobro de las cuotas pactadas, las que correspondera
pagar al final de la deuda en el mismo nimero de cuotas, reajustadas a la tasa de
interés anteriormente pactada en el crédito, sin que pueda realizarse ningun cobro
por mora, multa u otro tipo de cargo adicional.

El proyecto mantiene los defectos y problemas que, advertidos por las autoridades
del caso, terminaran por afectar la estabilidad del sistema financiero. En algunos
casos los cambios acordados en la Comisidn de Economia profundizan los problemas
respecto del texto original de algunas de las mociones. Asi, por ejemplo, se extienden
los beneficios de la postergacion a obligaciones diferentes de las derivadas de
créditos hipotecarios y de consumo. En particular, se aprobd una indicacién del
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diputado Bernales que establece que podran acogerse al beneficio las personas que
hayan contraido créditos de financiamiento para cursar estudios en educacién
superior administradas por la Corporacion de Fomento de la Produccién (CORFO).
Otra indicacién inconveniente por sus efectos en la necesaria evaluacién de riesgo
que deben realizar las instituciones financieras fue la impulsada por el diputado Raul
Soto. La indicacidn, que fue aprobada por unanimidad en la Comisién de Economia,
establece que “la aceptacion de la solicitud de suspensién de cobro sélo dependerd
del cumplimiento de los requisitos dispuestos en esta ley. En virtud de lo anterior, no
sera posible la exigencia de otras condiciones, requisitos o caracteristicas, por parte
de lainstitucion financiera”. La propuesta del diputado, que tiene como fin evitar que
las instituciones establezcan requisitos adicionales que restrinjan el acceso a la
postergacion, desincentivard o limitara el otorgamiento de crédito futuro.

Al mismo tiempo, la iniciativa atenta contra derechos fundamentales protegidos por
nuestra Constitucidn. El proyecto ignora el ordenamiento juridico vigente al vulnerar
el legitimo derecho que tiene el acreedor de exigir el cumplimiento de las
obligaciones en la forma que fueron pactadas bajo la ley vigente al momento de
suscribirse el contrato de crédito (en todo contrato se entienden incorporadas las
leyes vigentes al momento de su celebracidn). El derecho a efectuar el cobro de lo
que se adeuda es un derecho personal amparado por el derecho de propiedad. Si no
fuera asi, los acreedores no podrian hacer exigibles las obligaciones que se les deben
y no habria transacciones o intercambio alguno, con lo que se perjudicaria a toda la
sociedad. Si bien es cierto que una ley posterior podria alterar lo dispuesto en una
anterior, esa alteracidn rige hacia adelante y no con efecto retroactivo y si ha de
afectar obligaciones en curso, esa afectacién encuentra un limite en los derechos
fundamentales reconocidos por nuestra Constitucion, la que ademas establece que
los derechos no pueden ser afectados en su esencia. Al vulnerarse derechos
adquiridos por las partes, bajo contratos validamente celebrados, la iniciativa se torna
en una regulacidn expropiatoria (sin que medie compensacién al efecto).

Silos acreedores y deudores voluntariamente acuerdan modificar dichos pactos o sus
condiciones, los derechos no se lesionan pues se entiende que han sido modificados
por la voluntad de quienes son sus titulares, los que podran concordar nuevas
férmulas, plazos o montos asociados, cuestidon que no ocurre cuando es la ley la que
obliga a las instituciones financieras a renunciar a sus derechos.

CONSIDERACIONES FINALES

En lo que resta del tramite legislativo de esta iniciativa, el Congreso Nacional debe
considerar los graves y serios riesgos para la estabilidad del sistema financiero que
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ésta supone y que han hecho presentes, reiteradamente en el parlamento, las
autoridades técnicas y expertas en la materia. Lo anterior, ademds de tener en cuenta
la creciente y relevante reprogramacion voluntaria de créditos, que lleva a concluir
que legislar en la materia no sélo es innecesario, sino que perjudicial al obligar a que
se efectlen estas reprogramaciones sin considerar las variables que en cada caso
deben ponderarse por las instituciones financieras, justamente en aras de la
proteccidn e interés de los depositantes y de la fe publica involucrada.

Los datos de la autoridad financiera demuestran que los bancos y las demas
instituciones financieras ya han realizado una cantidad considerable de
repactaciones. Lo anterior se evidencia en el nimero de clientes a los cuales se les ha
postergado el pago de dividendos u otros créditos, el que asciende a mas de 1,1
millones, y en la cantidad de dinero, que representa colocaciones por USS 35.467
millones.

La iniciativa legal, originada en mociones parlamentarias, lesiona los incentivos para
mantener dindmico y operando los créditos que los bancos ofrecen, pudiendo llegar
a contraerse o encarecerse. La caida de rentabilidad envuelta limitara la solvencia de
la banca, lo cual resulta muy delicado, sobre todo en el momento actual.

 Medidas tales como: Intervencién Cambiaria, Liquidez en Pesos, Swaps de Monedas, Liquidez con Incentivo
al Crédito.

i Conforme se indica en el articulo 2 del proyecto de ley aprobado por la Comisién de Economia de la Cdmara
de Diputados, podran acogerse al beneficio sefialado en el articulo primero de la presente ley:

1.- Las personas naturales que se encuentren en cualquiera de los siguientes casos:

a) Quienes acrediten estar dentro del 70% de menores ingresos en el registro social de hogares

b) Quienes acrediten ser beneficiarios de la ley N2 21.230, que concede un Ingreso Familiar de Emergencia.
¢) Quienes acrediten que se encuentren percibiendo las prestaciones de la ley N2 19.728 que establece un
seguro de desempleo.

d) Quienes acrediten que se han acogido a algunas de las causales de la ley N2 21.227 que faculta el acceso a
prestaciones del seguro de desempleo de la ley N2 19.728 en circunstancias excepcionales, ya sea por la
suspension de la relacidon laboral o por la celebracién de un pacto de reduccidn temporal de la jornada.

e) Los trabajadores independientes, que, sin estar comprendidos en las categorias anteriores, mediante
declaracidn jurada simple den cuenta de una disminucion significativa de sus ingresos. La utilizacién maliciosa
de la declaracién se sancionara de conformidad con el articulo 210 del Cédigo Penal.

2.- Las micro, pequeiias y medianas empresas que destinen recursos a actividades de produccion de bienes y
servicios cuyos ingresos anuales por ventas, servicios y otras actividades no excedan las 75.000 UF.
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