INFORME DE LA COMISION DE ECONOMIA,
recaido en el proyecto de ley, en primer trdmite
constitucional, sobre interés maximo
convencional.

BOLETIN N° 7.786-03.

HONORABLE SENADO:

Vuestra Comision de Economia tiene el honor
de informar acerca del proyecto de la suma, iniciado en Mocion de los
Honorables Senadores sefiores Tuma, Bianchi, Escalona, Letelier y
Zaldivar.

A una o mas de las sesiones en que estudiamos
este asunto asistieron, ademéas de los integrantes de la Comision, los
Honorables Senadores sefiores José Antonio GOmez Urrutia, Mariano
Ruiz-Esquide Jara, y los Ministros de Hacienda, sefior Felipe Larrain
Bascufidn, y de Economia, Fomento y Turismo, sefior Pablo Longueira
Montes.

Ademas, asistieron invitadas por la Comision
las siguientes personas:

Del Banco Central: ElI Presidente, sefior José
De Gregorio Rebeco; El Gerente de Estabilidad Financiera, sefior Luis
Opazo Roco; El Gerente Asesor de Comunicaciones, sefior Luis Alvarez
Vallejos.

Del Ministerio de Hacienda: ElI Coordinador
Legislativo, sefior Francisco Moreno Guzman; Los asesores del Ministro
en el area de Mercado Capitales, sefiores Jaime Salas Vergara y Felipe
Bravo Leiva; el asesor, sefior Joaquin Fernandez Chicharro; el Asesor de
Prensa: sefior Pablo Santiago Livesey y el Asesor del Departamento de
Comunicaciones, sefior Andrés Venegas.

Del Ministerio de Economia, Fomento vy
Turismo: El Subsecretario, sefior Tomés Flores Jafia; El Jefe de la
Division Juridica, sefior Eduardo Escalona Vasquez; El Jefe Asesores,
sefor Cristian Gardeweg Ortlzar; El Asesor del Ministro, sefior Alejandro
Arriagada Rios y la Jefa de Prensa, sefiora Carmen Paz Maldonado
Caerols.

De la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras: El Superintendente, sefior Carlos Budnevich
Le-Fort y el Director de Estudio y Analisis Financiero, sefior José Miguel
Zavala Matulic.



El economista, sefior Antonino Parisi.

De la Secretaria General de la Presidencia: La
analista, sefiora Francisca Navarro Moyano.

Del Instituto Libertad y Desarrollo: El abogado
asesor, sefior Daniel Montalva Armanet.

De CIEPLAN: ElI Abogado del Programa
Legislativo, sefior Sebastian Pavlovic Jeldres.

De la Biblioteca del Congreso Nacional: La
analista, sefiora Anette Hafner.

La asesora del Honorable Senador Alberto
Espina, seforita Carol Gibson Tepper y los asesores del Honorable
Senador Eugenio Tuma sefiores Eduardo Barros Gonzalez, Cristian
Beltran Gazitua, y Alvaro Pavez Jorquera.

OBJETIVOS FUNDAMENTALES Y ESTRUCTURA DEL PROYECTO

Al tenor de la mocidén que le da origen, esta
iniciativa de ley tiene por objetivo establecer un nuevo parametro de
célculo del interés maximo convencional, no sobre la base del interés
corriente cobrado por los bancos e instituciones financieras en un mes
determinado, sino que en base a la tasa de politica monetaria del Banco
Central.

Asimismo, prescribe que el interés maximo
convencional no podra exceder en tres veces dicha tasa y que se
denominara Interés Maximo Convencional Anual.

ANTECEDENTES DE DERECHO

El proyecto en informe se vincula con los
siguientes cuerpos normativos:

-La ley N° 18.010, sobre operaciones de crédito
de dinero.

-La ley N° 19.496, sobre proteccion de los
derechos de los consumidores.



-La Ley General de Bancos, contenida en el
Decreto con Fuerza de Ley N° 3, de 1997, que fija el texto refundido,
sistematizado y concordado de la Ley General de Bancos, del decreto
con fuerza de ley N° 252, de 1960, y de la Ley Organica de la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, contenida en el
decreto ley N° 1.097, de 1975, y de los demas textos legales que se
refieren a bancos y sociedades financieras u otras empresas fiscalizadas
por la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.

-El articulo 472 del Cédigo Penal, que tipifica y
sanciona el delito de usura.

ANTECEDENTES DE HECHO

La Mocién con que los Honorable Senadores
presentan el proyecto de ley en informe, cuyos considerandos expresan
lo siguiente:

“1°. Que existe un cada vez mas amplio
consenso en la sociedad chilena, sobre la necesidad de generar un
modelo de economia que esté al servicio de la persona humana, en
donde la libertad de comercio y de emprendimiento no signifique, en
caso alguno, el derecho de unos pocos de actuar de manera abusiva al
interior de los mercados.

2°. Que en Chile tenemos un mercado
financiero que aun esta sujeto a regulaciones que han perdido su razén
de ser con el transcurso del tiempo y del desarrollo de la economia
nacional e internacional. Es el caso del denominado interés maximo
convencional, que fue establecido en la ley N° 18.010, sobre operaciones
de crédito de dinero hace 30 afios atras, cuando el sistema financiero
chileno estaba marcado por la incertidumbre, la volatilidad y altas tasas
de inflacion. Esa es la explicacion, porque el parametro se determino en
base al interés corriente interbancario aumentado en un 50%.

Hoy la realidad es diversa, con muchos mas
actores financieros, con nuevas modalidades de operacion y, lo que es
mas importante, con mas personas que son sujetos de crédito. Hoy en
dia no hay razon por la cual mantener este interés maximo a las
convenciones, pues solamente encarece el costo del crédito del dinero,
lo cual, aunque no detiene los flujos de operaciones so6lo es capaz de
redundar en ganancias excesivas para las instituciones de crédito.



3°. Que a nivel comparado, el caso chileno es
absolutamente aislado. Segun un estudio de la Biblioteca del Congreso
Nacional, en Francia, el Codigo de Consumo establece limites al tipo de
interés, mediante el establecimiento de lo que es delito de usura. El
articulo L313-3 del referido cuerpo legal, indica que “se reputara usurario
todo préstamo contractual concedido a un tipo de interés efectivo global
gue, en el momento de su concesion, exceda en mas de un tercio del tipo
efectivo medio aplicado por las entidades de crédito durante el trimestre
anterior a las operaciones de idéntica naturaleza que conlleven unos
riesgos analogos”. Con lo cual, la tasa maxima convencional sera en
consecuencia de hasta por sobre 1/3 del interés corriente del trimestre
anterior a la celebracion del contrato.

Por su parte en Brasil, es la propia Constitucion
Politica del afio 1988 la que se encarga de la materia al sefalar en el
articulo 192 que la imposicién de una tasa de interés real por encima del
limite del 12% anual, es un exceso de cobro y una practica usuraria.

Finalmente en el derecho peruano, su Cadigo
Civil establece que el interés moratorio no podra exceder en un 15% al
interés corriente que cobran las instituciones de crédito.

4°. Que con la finalidad de generar una
normativa mas equitativa y equilibrada en las operaciones financieras
entre personas naturales y juridicas con empresas del giro bancario o
financiero nos permitimos someter a consideracion de esta Corporacion
este proyecto de ley que busca modificar el articulo 6° de la Ley N°
18.010, con la finalidad de establecer un nuevo parametro de célculo del
denominado interés maximo convencional, el cual proponemos se
efectle ya no sobre la base del interés corriente cobrado por los bancos
e instituciones financieras en un mes determinado, sino que en base a la
Tasa de Politica Monetaria del Banco Central, que es la tasa de interés
objetivo para las operaciones interbancarias que el oOrgano emisor
procura lograr mediante sus instrumentos de politica monetaria, como
son las operaciones de mercado abierto, facilidades de credito y
depositos.

Esta tasa de politica monetaria es determinada
en base al estado real de la economia nacional, a sus parametros
generales de desempefio, lo que le da un profundo sentido de realidad y
la aleja de las practicas puramente especulativas. En ella se recoge no
solo la tasa de interés real y la nominal de las operaciones en un periodo
determinado, sino que también las expectativas de inflacion que suponen
la desvalorizacién monetaria. Nos ha parecido razonable establecer que
el interés maximo convencional sea de tres veces la tasa mensual de
politica monetaria. Actualmente la Tasa de Politica Monetaria asciende a
un 5,13% mensual con lo cual la tasa maxima convencional anual si se
aprobara esta propuesta ascenderia a un 15,39%, en circunstancias que



la tasa maxima convencional anual hoy en dia con las normas vigentes,
asciende a casi un 50,67% anual.

5°. Que a nuestro juicio, la Unica forma de hacer
sostenible en el futuro la economia nacional, es generando un marco
normativo acorde con los niveles de desarrollo del pais. Esas
regulaciones modernas no son solamente como piensan algunas
regulaciones mas liberales, sino que deben ser regulaciones mas justas.
El orden publico econémico consagrado por nuestra Constitucion esta
fundamentado en la libertad econdémica y en el derecho de propiedad,
pero ambos tienen como limites los derechos de las personas de mas
alta jerarquia, como es el derecho a un trato justo y equitativo. Esta
mocidén parlamentaria tiene esencialmente ese horizonte, contribuir a
generar un marco de desenvolvimiento de la actividad privada, en donde
se impida el abuso que tiene su origen precisamente en las asimetrias
econdmicas y juridicas que tienen usuarios y prestadores de servicio del
mercado financiero.

Confiamos en que este Honorable. Senado asi
lo entienda, y de pronto tramite a este proyecto, que no va contra el
mercado, sino que muy por el contrario pretende mejorarlo para hacerlo
politica, social y econdmicamente sustentable en el futuro.”.



DISCUSION EN GENERAL

En la primera sesion celebrada para iniciar el
andlisis de la iniciativa en informe, la Comisién recibié al economista sefior
Antonino Parisi.

En primer término, se refirio a las utilidades de los
bancos en Chile, destacando que el afio 2010 obtuvieron utilidades altisimas,
de méas de US$ 3.300 millones, creciendo mas de cinco veces en el lapso
comprendido entre de enero a diciembre. Tales utilidades son las mayores
de Latinoamérica.

Una de las razones por las cuales la banca
nacional obtiene grandes utilidades radica en las tasas de interés que cobran
en sus operaciones. Para ilustrar lo anterior hizo presente que, segun fuentes
de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, las tasas de
interés corrientes a marzo de 2011 fueron las siguientes: Lineas de Crédito,
36.82%; Tarjetas de Crédito, 45.95%, y Crédito de Consumo, 24.34%.

Las tasas maximas y minimas cobradas por
algunos bancos en créditos de consumo son las que se observan en la
siguiente gréfica:

Monto del FsEamio:
Manta del préstamo: S500.000 e

53,000,000
L4 mEsEs Fb mEses 25 MESES F meases

Bancos (%) BAin [H P [ T3] LR KAin [ E T Elin Pelldia
|earce Paris 28.01 46,68 2801 4563 | 1865 31,08 1855 31,08
Banco Ripley 24,36 45,54 2436 4554 || 1560 31,14 1550 31,14
[Bance Santander Chile 10,20 42,00 1020 4200 || 1020 42,00 10,20 42,00
Divisicnes

Especializadas [**)

|pance Cendell [ 24,24 45,36 2784 4572 || 2004 3588 18956 3588
BEanefe FrH 4548 2BO0H 4548 2220 4548 285058 4548
Banco Cradichile 27.84 4580 27.84 4560 || 1560 2472 1550 24,72
|Banco Mova || 2400 4548 2436 4548 || 1920 4548 1556 45,48

Agreg6 el sefior Parisi, que lo anteriormente
sefalado es solo una muestra de lo que esta pasando en Chile. La situacion
actual es preocupante, acotd, sobre todo en el caso de las divisiones
especializadas de los bancos, ya que son las personas de menos recursos
las que acceden a los créditos que éstas manejan.

Luego, llamé a tener en consideracion otros datos
sobre la materia en cuestion, tales como que los créditos de consumo
representan solo el 13,1% del stock de créditos del sistema, pero aportan el
28% de los ingresos por intereses y reajustes, y que las provisiones por
riesgo de crédito bajaron un 32,8% respecto del 2010, generando un



aumento importante de las utilidades de los bancos. Concluy6 que, en otras
palabras, la gente paga y las tasas no bajan, lo que genera utilidades
enormes para los bancos.

Hizo notar que dentro del flujo del dinero del
mercado de nuestro pais, se observa que las personas entregan por ley un
porcentaje de sus sueldos a las AFP, y que éstas financian a bancos y a
casas comerciales a tasas de 6% de interés. Luego, los bancos y las grandes
tiendas prestan, a su turno, ese dinero a los particulares, a una tasa de hasta
49,9% de interés, y que ha llegado en afios anteriores a mas del 70% anual.

Calific6 de insuficiente la solucién que estaria
estudiando el Gobierno, segun la cual las instituciones tendrian la obligacion
de ofrecer un producto homogéneo para tres tipos de créditos, los que estan
dirigidos a mas de 10 millones de potenciales beneficiarios. Indicé que es
una medida que aporta, ya que mejora la informacion disponible para los
consumidores, pero no soluciona el problema.

Retomando lo relativo a las tasas de interés que
se cobran actualmente en Chile, indicd que se comete un abuso en las tasas
cobradas a las personas y a los pequefios empresarios, sobre todo en lineas
de crédito y tarjetas de crédito. Lo anterior se vuelve incluso mas evidente en
las tarjetas del retail y en los bancos de “segunda categoria”, o divisiones
especializadas.

Respecto a la composicion de las tarjetas segun
grupo socioeconomico, analizando el trabajo de Montero y Tarzijan, podemos
ver gue los mas afectados por esto son los grupos mas desprotegidos, sin
acceso a credito en bancos tradicionales, y quedan expuesto a la tasa
méaxima convencional.

Tarjeta sdlo en Bancaos 16% 13% 0% 1%

Tarjeta sdlo en casas 255 35% 60% 82%
comerciales

Tarjeta en ambos 9% 22% A0% 17%

Sobre la Tasa Maxima Convencional, indico que la
ley chilena estipula un limite en el interés a cobrar, que recibe el nombre de
interés maximo convencional. Este interés no puede exceder en mas de un
50% el interés corriente que rige al momento de la convencién, ya sea que
se pacte una tasa fija o variable. Esta ley data desde 1929, y tuvo su Ultima
modificacion el afio 1981. Actualmente esta contenida en la ley N° 18.010,
sobre operaciones de crédito de dinero, y es la SBIF la institucion
responsable de la publicacion.



Su propuesta es recalcular la tasa maxima
convencional a partir de la formula que desarrollaron Markowitz y Sharpe, y
gue les significo ganar el Premio Nobel de Economia el afio 1990. La formula
sostiene que la tasa de retorno exigida sobre los activos es en funcion de la
tasa libre de riesgo; el premio por riesgo del mercado, y el riesgo. Segun sus
célculos, el riesgo de la gente no supera mas de 3 veces al del promedio de
mercado.

Hizo presente que existen otras alternativas para
fijar la tasa maxima de interés a pagar en las operaciones de crédito de
dinero. Una de ellas, que aplica actualmente Singapur, consiste en que las
personas que asi lo deseen pidan un préstamo a su propio fondo de
pensiones, y los intereses pagados por ellos son para sus fondos, pudiendo
pedir prestados inicialmente un 5% de sus fondos y luego un 10%, como
tope. Una segunda opcion es que la gente pague las tasas que hoy cobran
los bancos, pero una vez que terminen de pagar se les devuelva parte del
interés pagado en UF, hasta alcanzar la nueva maxima convencional. Otra
férmula es la propuesta de su hermano, el economista Franco Parisi, a partir
de la ecuacion de Markowitz y Sharpe, y segun la cual la Tasa de Interés es
igual, o corresponde, a la Tasa Libre de Riesgo mas el Premio por el Riesgo
por el Riego del Individuo, expresada en la siguiente formula: Rj = Rf + (Rm —
Rf) * Bj.

A continuacion, el Honorable Senador sefior
Pérez, en atencion lo lucrativo del negocio de los bancos, le consulté al
economista sefor Parisi los motivos por los cuales no hay bancos nuevos
en Chile. Agreg6é que tal situacion podria hacer necesario revisar la
legislacion vigente y estudiar si existen barreras que dificulten el
surgimiento de nuevos actores en el mercado. El sefior Parisi indicé que
la falta de nuevos bancos se debe al reducido tamafio de nuestro
mercado, mas que a un problema legal. Coincidié con tal diagndstico el
Honorable Senador sefor Zaldivar, agregando que, en su parecer, las
barreras existentes son razonables y objetivas, y que el capital solicitado
para la creacion de un banco es de un monto adecuado para el giro.

En la sesién del dia miércoles 11 de agosto, la
Comision recibio al sefior Presidente del Banco Central, don José De
Gregorio, quien indic6 que los temas referidos al interés maximo
convencional y al de cobro de interés sobre interés cada vez adquieren
mas relevancia en el sistema financiero, porque son aspectos centrales
en la proteccion del cliente financiero, en el sentido de no dejarlo
expuesto a situaciones en las cuales se le cobren rentas excesivas.

Agrego6 que, en tal sentido, y antes de abordar
el fondo de los proyectos en tabla, estos temas deberian estar muy



presentes en la estructura regulatoria financiera. Recordd que, en los
Estados Unidos, por favorecer errobneamente a clientes financieros que
no debieron ni estaban en condiciones de endeudarse, hasta hoy todos
sufrimos las consecuencias de tal accion. En suma, acciones o
instrumentos que favorezcan el acceso del crédito, sin tomar los debidos
resguardos, pueden generar vulnerabilidades.

Recalcé que estas materias son de la maxima
importancia para el Banco Central y que, por lo tanto, estan
permanentemente monitoredndolas, en particular la situacion de los
créditos de consumo.

En tal sentido, manifestd su interés en que
estas instituciones vayan creciendo y fortaleciéndose en armonia con el
conjunto del sistema financiero, para velar por la estabilidad del mismo.
En su parecer, en el futuro el SERNAC Financiero deberia formar parte
del Consejo de Estabilidad Financiera que se esta formando.

En relacion a la tasa maxima convencional,
indic6 que ésta se justifica por la existencia de imperfecciones en el
mercado del crédito, una de las cuales es el problema de informacion
gue afecta a los consumidores. Los bancos no saben la calidad de los
consumidores que estan enfrentando; los contratos son complejos, y las
relaciones son duraderas, por lo que se generan en el tiempo relaciones
gue pueden prestarse para debilitar los derechos de los consumidores.
Uno de las herramientas existentes para ese fin es poner una tasa
maxima, lo cual se traduce en que nadie puede cobrar un interés mayor
al permitido. En el caso de Chile, corresponde al 50% mas de la tasa
promedio que se ha tomado el mes anterior, de acuerdo a distintos
tramos y tipos de crédito. Asi tenemos tasas maximas para créditos en
pesos, en unidades de fomento, en moneda extranjera, de montos
pequefios o0 mayores, de corto, mediano o largo plazo, entre otros.

Si uno observa la estructura a julio de este afo,
el interés maximo convencional en las operaciones de menos de 90 dias
baja a 23%; en las operaciones mayores, que son aquellas de mas de
5.000 U.F., el interés es de 10%; en las operaciones de mas de 90 dias
encontramos las siguientes tasas de interés: entre 0 y 200 U.F., de 50%,
es decir el 50% superior a la tasa promedio de ese tramo; entre 2000 y
5000 U.F., de 24%; y para los créditos de mas de 5.000 U.F., un interés
maximo de 12%. Por su parte, en los créditos otorgados en unidades de
fomento las tasas son menores, y en moneda extranjera las tasas son
bastante bajas, del orden del 3,5%.

Hizo wuna invitacibn a estudiar la materia
enfocado en los créditos de consumo, particularmente aquéllos de bajo
monto, que es a los cuales se aplican tasas realmente altas. Es aqui
donde nos encontramos con la necesidad de analizar los costos de
contar con una tasa muy alta o una tasa muy baja. Podria pensarse que



10

una tasa de interés alta es el resultado de que uno le esta prestando a
un grupo de personas que son malos pagadores. Si tenemos 100
deudores, de los cuales 30 son malos pagadores, y puede recuperarse
muy poco de ellos, la tasa promedio exigible a ese pool puede ser muy
alta, simplemente para cubrir el costo de fondo, ni siquiera para generar
utilidades. Este es el tipo de consideraciones que debe tenerse presente
en este tipo de discusiones.

DestacO que la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras tiene el detalle de estos datos y también lo
relativo a las condiciones de no pago que existen en cada tipo de
operacion de crédito de dinero. Aiadiéo que, por otra parte, tasas muy
altas pueden generar que mecanismos de coordinacién no funcionen
adecuadamente y que, enfrentados a tomar la decisién de determinar la
tasa a cobrar, se opte por cobrar la tasa mas alta. Por lo demas, y en
general, es la que se cobra en los casos de reprogramaciones.

Luego se refiri6 a aspectos que deberian
considerarse al momento de determinar la tasa maxima convencional. Es
asi como deberia considerarse el costo de fondeo, es decir, cuanto
cuesta conseguir los fondos para prestar, lo cual, adelantdé, no
corresponde, en ningun caso, a la tasa de la politica monetaria, sino que
es bastante mas alto; los costos administrativos; clarificar lo que se
denomina screening de los consumidores, 0 manejo de la informacion
asimeétrica, y primas por riesgos, como alguno de los costos que debe
comprender el costo de fondeo. Sobre cuanto es lo que se carga,
dependera de los riesgos.

Manifestd que la gran pregunta es ¢cual es,
entonces, el problema de tener una tasa de interés maxima convencional
muy baja? En primer lugar, deja gente afuera de las fuentes de
financiamiento, circunstancia que afecta particularmente a los sectores
de mas bajos recursos y sin historia como deudores. Luego, genera
sustitucion de las fuentes de financiamiento, llegando incluso préstamos
informales, en los cuales se cobran tasas muchisimo mas altas.
Asimismo, crea condiciones para que no se cumplan las normas que
rigen el sistema financiero.

Por otro lado, cobrar tasas muy altas también
genera problemas, porque no se cumple de modo alguno el rol de
proteccion del consumidor. También puede ser un mecanismo de
coordinacion, en el sentido que la competencia se deja de hacer a nivel
de precios, porque se cobra la tasa maxima convencional, y se inicia una
competencia sobre la base de otros factores como el monto del crédito u
otras variables, y puede también distorsionar el funcionamiento del
mercado.

En relacion al proyecto de ley en discusion vy el
fondo de su proposicion de reemplazar la base de calculo del interés
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maximo convencional por otra consistente en tres veces la tasa de
politica monetaria del Banco Central (T.P.M.), sefial6 que la T.P.M. no es
la tasa de costo de fondeo. Cuando el Banco Central tuvo la tasa en
0,5%, segun la formula que viene propuesta por el proyecto de ley, la
tasa maxima convencional hubiera sido de 1,5%, y no existia crédito
alguno con esa tasa, porque en esa oportunidad las tasas fueron mucho
mas altas. Hay que considerar que la tasa de politica monetaria es una
tasa a 1 dia, libre de riesgo, porque el Banco Central presta a los bancos
de un modo completamente colateralizado. Es decir, si un determinado
banco no paga, el Banco cuenta con activos que si pagan, pero que no
son activos liquidos. Desde otro angulo, puede sostenerse que el Banco
Central presta liquidez. Las tasas del mercado son mucho mas altas,
porque incluyen otros factores y costos.

¢Por qué la férmula propuesta en el proyecto
propone una tasa 3 veces el diferencial entre la tasa de mercado y la
tasa libre de riesgo? Esta y otras formulas, que utilizan el modelo de
precios de activos, llamado confusamente el CAPEM, no es para fijar la
tasa de los créditos, sino que es un modelo para fijar valores de
instrumentos de deuda de renta fija, es decir, por ejemplo, para
determinar cuanto debe valer un bono del Banco Central o cuanto debe
valer una determinada accién. No es para determinar cuanto es lo que
debe cobrarse a un cliente por el crédito. Podria llegar a extenderse,
pero es bastante mas complejo que aplicar la citada formula. El Beta 3
contenido en la férmula, tiene que ver con las caracteristicas del
instrumento. En su parecer, deberia haber un Beta por cada tipo de
crédito y por cada tipo de persona.

Retomando lo relativo a la tasa maxima
convencional, indicé que si ésta termina siendo alta en el método que
actualmente existe, es decir, del 50%, nos encontramos con dos
hipotesis a explorar. La primera probable, es que no estd funcionando
bien el mercado en ese segmento, y, la otra, es que los costos de
financiar a ese segmento son muy altos. No son descartables ninguna de
las dos hipotesis. Simplemente, al poner una probabilidad de no pago
relativamente alta, de un 20 o un 30 por ciento, a un grupo determinado,
podriamos generar tasas de interés muy altas para ese segmento.

Luego indic6 que cabria preguntarse cual seria
la solucion Optima en ese caso. En su parecer, la solucion seria contar
con la posibilidad de disgregar dentro de un segmento determinado, en el
sentido de permitir que si la persona es buena pagadora, que, por lo
tanto, cumple, se sepa sobre su perfil, y, asi, evitar que tenga que pagar
una prima alta porque otro deudor de su segmento no paga nunca. Le
gustaria que cuando se le otorgue un crédito a una determinada persona,
se tenga presente su condicion de buen pagador versus la de un mal
pagador. Su idea es que el buen pagador no sea mezclado en este pool
con muchos malos pagadores, y, para eso, se necesita informacion. En
tal orden de cosas, considera tanto o mas importante que la tasa maxima
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convencional es el hecho de tener una buena historia de pago de los
clientes, y eso esta intimamente con la base de datos consolidadas de
deudas de las personas.

Agrego que el tema en debate es complejo, y
gue lo ha estudiado por mucho tiempo. Es complejo porque, en primer
lugar, y en su opinién personal, el hecho que actualmente exista una
base de datos de los clientes bancarios, a la que la puede tener acceso
cualquiera, porque es una cinta computacional, no protege la privacidad
de las personas, y, en segundo lugar, si nosotros fuéramos capaces de
generar una gran base de datos de todos los consumidores, a la cual
tuviera acceso todo el mundo, mas alla de los problemas de privacidad,
lo que se generaria es una fiesta de ofertas de créditos de consumo. En
otros términos, tal escenario no necesariamente generaria un
comportamiento mas responsable de los consumidores, ya que, con
campafas agresivas, podria dar lugar a un excesivo endeudamiento.

Por lo tanto, la manera de abordar esta
problematica es desde un prisma que vaya dirigido exclusivamente al
deudor especifico y en el mismo momento en que pide un crédito. Un
sistema asi ayudaria mucho a aliviar el costo del crédito. Asimismo, seria
posible separar los elementos competitivos de los elementos propios de
la falta de informacion.

Cerr6 su exposicion en relacion a la tasa
maxima convencional manifestando su interés personal y del Banco
Central por colaborar en todo lo que sea necesario para aportar en su
estudio, porque es un tema importante, y considera del caso que
organismos como el que preside, asi como la Superintendencia
respectiva, provean de informacion y realicen andlisis. Indicé que la
informacion de que dispone es parcial, pero es posible analizarla con
mayor detalle, con la finalidad de mejorar la propuesta de lo que existe.

Adelant6é que existen ideas, por ejemplo, la que
propone la reduccion de numero de tramos, en el sentido de evitar la co-
existencia de muchas tasas para cada tramo de crédito, toda vez que, Si
esto Ultimo ocurre, nos encontramos con que, al final, la tasa maxima
convencional no tiene mucho efecto. Asi, se mostré partidario de la
existencia de tramos un poco mayores a los actuales. Otra idea a
considerar es la reduccién de frecuencia, para captar mas rapido
cambios en los costos de fondo.

Reiterd su voluntad e interés en colaborar en el
estudio de esta iniciativa. Concluy6 indicando que actualmente no existe
una unica solucion respecto de los problemas e inquietudes que tocan el
proyecto. El objetivo de su presentacion fue levantar inquietudes sobre
los temas, mas que dar una solucion.
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En la sesion del dia miércoles 17 de agosto, la
Comision recibié al sefior Superintendente de Bancos e Instituciones
Financieras, don Carlos Budnevich Le-Fort, quien compartié diversas
consideraciones y observaciones asociadas a las iniciativas de
modificacion de la ley N° 18.010, sobre operaciones de crédito de dinero.

En primer término, sefalé que la regulaciéon de
interés maximo convencional es una materia en torno a la cual se ha
generado un amplio debate durante las ultimas décadas. Las discusion
asociada ha abarcado un amplio espectro de temas y posiciones: forma
de calculo y aplicacion del interés maximo; fiscalizacion del
cumplimiento; y mantencion de la regulacion, entre otras. La expansion
de la oferta de crédito y el creciente acceso de la poblacion a los
servicios financieros ha actuado como catalizador en dicho debate. En tal
sentido, parece pertinente iniciar la presentacion destacando algunos
elementos de la evolucion del mercado crediticio.

Durante los afios 2003 a 2011, las tasas de
interés promedio de créditos de consumo han estado, en promedio, 20
puntos porcentuales por sobre las tasas de los créditos de vivienda. La
cartera comercial y de vivienda exhibe un comportamiento mas
moderado. ElI fendbmeno de las altas tasas de interés en créditos de
consumo no es exclusivo de Chile. En otros paises de la region como
Pert y Colombia, también se observa un fenémeno similar. El
comportamiento histérico e internacional en esta materia indicaria que
las soluciones no son evidentes ni rapidas.

Tasas de Interés por Productos (%)

Comerciales Hipotecarios Eﬂ"f"mu .

Personales Tarjetas de Crédito
Argentina 20 1k 16 15
Brasil 41 13 39 121
hexico 29 13 22 31
Chile 5 T 22 27
Canada ] T 11 18
EELIL 3 3 12 13
Espafa 7 6 3 -

Nota: Se considera la tasa promedio de los Gltimos dos afios disponibles.
Fuente:Departamento de Estudios SBIF en base a informacién publica de Superintendencias y Bancos
Centrales.

No existen explicaciones claras de por qué las
tasas de interés de los créditos de consumo son altas, considerando que
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existe un ambiente de riesgo de crédito controlado; que hay eficiencia en
los gastos de administraciéon; que los costos de fondos son acotados, y
gue hay una multiplicidad de oferentes en el mercado de crédito de
consumo. Por ende, hay que examinar otros factores, como son la
estructura de la oferta de crédito; las asimetrias de informacion, y la
carencia de educacion financiera.

En Chile, el crédito de consumo tiene un
importante componente no bancario. Asi, la participacion de la deuda en
los hogares es la siguiente: Bancos, 56,2%; Casas Comerciales 14,2%;
Cajas 9,5%; Cooperativas 5,9%, y otros oferentes14,3%. También se
observan diferencias entre las tasas de los distintos tipos de productos y
oferentes de crédito de consumo, pero los niveles son en general
relativamente elevados. En Chile, el traspaso de tasas es relativamente
alto si se compara internacionalmente, pero con heterogeneidad
dependiendo del producto, plazos y montos.

Comparacion Internacional Grados de Traspasos
de Tasas de Interés

Cono Plazo (1 mes)] Largo Plazo  |Ajuste (en meses)

Chile (pesos) 031 297

wll[= | 1= =1 -
Colombia 042 1.03
P i 0&3 1.29 -
Venazuela 0.38 1.48
Canada 0.7& 1.06 -
Estados Unidos 0.32-1.02 0.97-1.03 4
alemania 0.16-00 38 O44-1.04 17
ltalia O11-0031 0.68.1.09 £
Espania 0.39-064 072097 2
Reino Unido 0.3 1.04 .
£ona Eurc 0. 3062 1.00
Mueva felanda 0.43-0%1 .31 -1.04 -
Austria 0.03-0.26 0.52.1.19 3
Blgica 0.20-09% 059085 i
Francia 0.21-062 0. 78086 3
Irlanda 0.26-0.40 053-0.65 5
Haland a 0.19-0.43% 099115 L]
Portugal 0.22-0.36 0E5-1.24 4

Fuente:Departamento de Estudios SBIF

Los grados de traspasos son sustancialmente
mas bajos en créditos de consumo y las tasas de interés en los créditos
de consumo exhiben importantes niveles de dispersion.

En relacion a la distribucion de las tasas de
interés de consumo, indic6 que la banca retail y las divisiones de
consumo representan, en conjunto, el 23% del total del monto de los
flujos de créditos de consumos de la banca y el 46% del nimero de
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operaciones. Asimismo, la tasa cobrada por la Banca Retail es
considerablemente superior a la de otras instituciones financieras.

Existe una importante dispersién temporal en
las tasas cobradas. La preocupacion de la SBIF por las altas tasas de los
créditos de consumo no es nueva y ha sido transmitida en otras
ocasiones: en presentaciones publicas hechas por la Superintendencia,
en trabajos técnicos elaborados por el staff y que son de conocimiento
publico a través de la pagina WEB institucional. En efecto, la
Superintendencia ha estado abocada desde hace tiempo al estudio de
los spreads y del traspaso de las tasas de interés y competencia en el
sector bancario.

Se pregunta qué podria explicar dichas
diferencias. Dado que los costos de una operaciéon de crédito son fijos, el
costo medio tendera a ser mayor en las operaciones de menor monto, lo
gue en parte puede explicar mayores tasas en créditos de menor
tamafio. Las tasas de interés son mas altas para deudores mas
riesgosos. Si las deudas de consumo tienden a estar mas concentradas
en sectores de mayor riesgo, las tasas de interés debiesen reflejar el
mayor riesgo. Sin embargo, en la practica es muy dificil determinar con
exactitud la incidencia de estos factores en el costo de los créditos de
consumo, porque depende de cada oferente y de cada crédito en
particular. La existencia de un mercado del crédito de consumo
segmentado puede generar dificultades para que ese mercado opere de
manera integrada y més eficiente; la oferta de crédito no es homogénea
para el consumidor. También existe dificultad de los deudores para
percibir e internalizar el verdadero costo del crédito, porque hay un
mayor foco en el monto de la cuota y en la tasa de interés mensual que
en el costo mismo del crédito. Asi destacd, por ejemplo, que se aprecia
una tendencia a preferir una reduccion en la cuota al alargar los plazos
de un crédito.

Para  abordar este tema, el  sefor
Superintendente destacé que el primer rol de la Supervision Bancaria
tiene que ver con el monitoreo y analisis de la SBIF. Un segundo rol de la
Supervision Bancaria es permitir a los clientes desenvolverse de la mejor
manera en este ambito, generando informacion para que el cliente
compare y tome la mejor decsidn, y con una preocupacion permanente
por la educacion financiera, para que las personas comprendan la
informacion que se les entrega. Lo anterior permite una mayor capacidad
de los clientes para actuar. Destac6 que, en tal sentido, la SBIF se
encuentra trabajando en la publicacion de un ranking de tasas de interés
gue permita comparar el costo del crédito de consumo.

Es asi como la SBIF ha desarrollado diversas
iniciativas para contribuir con la disponibilidad de informacién y con la
educacion financiera del cliente bancario. En efecto, cuenta con dos
sitios webs especializados, www.bancafacil.cl y www.clientebancario.cl,
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gue durante el 2010 recibieron mas de 800 mil visitas, las que se suman
a los 2.5 millones de visitas anuales que regularmente visitan la web
institucional, www.sbif.cl . Dentro de las herramientas disponibles, estan
los simuladores de créditos hipotecarios y de consumo, que fueron
utilizados por 160 mil clientes durante el afio 2010.

Argumentos asociados al establecimiento de
tasas maximas de interés:

-Los argumentos de caracter ético, basados en
la Convencion Americana Sobre Derechos Humanos, o Pacto de San
José de Costa Rica, tratado suscrito y ratificado por Chile, que consigna
en su articulo 21, textualmente, lo siguiente: “...Tanto la usura como
cualquier otra forma de explotacion del hombre por el hombre, deben ser
prohibidas por la ley”.

-Los argumentos econémicos, que estan a favor
de la existencia de asimetrias de informacién en el mercado crediticio, y
niveles acotados de competencia, movilidad de créditos y deudores y
alfabetismo financiero, hace necesario generar un marco de protecciéon a
los usuarios de servicios financieros. En esta linea, se plantea la
necesidad de establecer limites a las tasas de interés aplicables a las
operaciones de crédito de dinero, que protejan a los deudores
potenciales y, en particular, a los segmentos del mercado considerados
mas vulnerables, teniendo presente que a mayores tasas de interés
mayor es la probabilidad de no pago.

Por su parte, los argumentos econdémicos que
estan en contra del establecimiento de tasas maximas sostienen que la
imposicién de tasas de interés bajo el equilibrio y apartadas de sus
fundamentos, como los costos de administracion, el riesgo de crédito y la
rentabilidad normal exigida, tiende a reducir el acceso a los servicios
financieros; genera mercados crediticios informales, y que las
restricciones a las tasas de interés tienden a afectar en mayor medida a
segmentos minoristas, es decir, personas de menores ingresos Yy
empresas de menor tamafio, porque dichos segmentos estan afectos a
un mayor costo relativo de la evaluacion crediticia y a mayores tasas de
fracaso.

La experiencia internacional en relacién a la
aplicacion de tasas maximas es heterogénea. 1) En el contexto
latinoamericano y en el de las economias de mayor desarrollo existen
casos tanto de aplicacion como de inexistencia de topes o controles
sobre las tasas de interés. 2) Los paises que mantienen regulaciones
gue aplican topes a las tasas de interés difieren significativamente en su
forma de calculo y aplicacién. Se observan topes que operan sobre la
base de techos unicos fijos, techos unicos flotantes, techos multiples fijos
y techos mdltiples flotantes. 3) Se observan casos en los cuales los
techos establecidos restringen costos distintos de la tasa de intereés.
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EXISTENCIA DE TOPES O CONTROLES A LAS TASAS DE INTERES
AMERICA LATINA

PAIS TECHO UNICO O FIJO O
MULTIPLE FLOTANTE
Colombia Si Multiple Flotante
Chile Si Multiple Flotante
Ecuador Si Multiple Flotante
Paraguay Si Mdltiple Flotante
Uruguay Si Multiple Flotante
Venezuela Si Multiple Flotante
Nicaragua No Na Na
Bolivia No Na Na
Brasil No Na Na
Costa Rica No Na Na
El Salvador No Na Na
Guatemala No Na Na
Honduras No Na Na
México No Na Na
Panama No Na Na
Peru No Na Na
Rep.Dominicana | No Na Na
ECONOMIAS DESARROLLADAS
PAIS TECHO UNICO O | FIJO o)
MULTIPLE FLOTANTE
Alemania Si Unico Flotante
Bélgica Si Maltiple Fijo
Canada Si Unico Fijo
Francia Si Multiple Flotante
Polonia Si Unico Flotante
Espafia (3) Parte Unico Flotante
EEUU Nueva York (1) | Si Unico Fijo
EEUU Massach (1) Si Unico Fijo
Australia: Nv. Gales (2) | Si Unico Fijo
Australia: Victoria (2) Si Multiple Fijo
Austria No Na Na
Dinamarca No Na Na
Reino Unido No Na Na
Suecia No Na Na

Fuente: Faleban (2010). “Consulta: Tasas de Usura”.
(1) En general, EE.UU. dicho pais ha tendido a la desregulacion de las tasas, no
obstante existen disposiciones estatales que contienen techos pero con una aplicacién
limitada que opera sobre determinados tipos de operaciones.
(2) La regulaciéon asociada esta delegada a los Estados.

(3) Solo aplica a cuentas corrientes, y situaciones especificas donde las partes no han

pactado intereses
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En cuanto al origen y a la aplicacion de la
regulaciéon en Chile, recordd que la ley N° 18.010, sobre operaciones de
credito de dinero, mandata a la SBIF para calcular y publicar
peridbdicamente las tasas maximas aplicables a las operaciones de
crédito en dimensiones definidas.

Ultimas tasas publicadas: 12-08-2011

[l walores di lars IS Son ancales

EbErds I erd s RS cimo

Coamea e T g rC bl
DS rRChoree-y e reajursiabbles amn moreedsa nacionald e mends de B0 deas
I odEs O iguales & Equesalenbs de

1 = -
£ 000 unidades de foamwenbo B % 2406 %
Superiores S equissalents dg S 00D i
unigsdes de fermenis 660 % (1) 2000 % (2]
Dperachoreg-s o neaprstables on morseds nacsonssl S odiss o mas
Infgriceras O iguales = equevalents da . ——

200 snidEsdes de Tameanio

Indericaes o igueales & equssalende de
S 000 unidades o Roameanba iy S0 Eeen Cigs 1E16 % L2
&l equscalents de 200

Superiores 8 Equinsalents dé = 000

wnidadas da Normssnio i SIS
LHE=Er i c el S eSS Laldes & T oA meschoeal

MeErmones & un arfo 4 34 B (3] B 51 % (4]
D 1m0 Atk 0 mMds. Inferncees o iguales 2l

equssalenbs de 000 pnidades O 4 50 B 52 5%
Tl

D wn afks o mas. Superiorgs 2l

equssalenbs de 000 pnidades s e B35 5%
T

Dperafones eEEpresadias am meoneda

extranjara 2 7TH ™= 4 17 8L

En relacion a la norma propuesta por el
proyecto en relacién al interés maximo convencional, segun la cual no
podra estipularse un interés que exceda en tres veces la tasa de politica
monetaria del Banco Central de Chile a la fecha de la convencién, sefialo
gue el establecimiento de la formula sugerida en la iniciativa aleja las
tasas de interés regulatorias (tasas maximas) de sus fundamentos, es
decir, de los costos de administracién crediticia, riesgo de crédito,
plazos, costo de fondos y rentabilidad exigida. Asimismo, la Tasa de
Politica Monetaria es la tasa de interés objetivo para las operaciones
interbancarias al plazo de un dia que el Banco Central procura lograr
mediante sus instrumentos de politica monetaria.
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Al respecto indicdé que de haberse considerado
la TPM vigente durante el periodo Agosto 2009-Mayo 2010, que fue de
un 0,5% anual, en un escenario de aplicacién de la iniciativa en comento,
se habria determinado la aplicacién de una tasa maxima convencional
Unica para todos los créditos y clientes de 1,5% anual, tasa que
evidentemente es muy restrictiva.

Comentarios finales y conclusiones. Las tasas
de interés promedio asociadas a créditos comerciales y habitacionales
presentan niveles moderados respecto a los observados en las carteras
de consumo. En créditos de consumo, se observan diferencias
significativas en niveles y dispersion de tasas de interés entre
agrupaciones de bancos definidas segun el mercado objetivo de los
mismos. No obstante, este fendmeno de altas tasas de interés en los
créditos de consumo presenta un rasgo estructural y viene observandose
desde hace bastante tiempo. La SBIF, dentro de su mandato legal, ha
desarrollado esfuerzos en los ambitos de disponibilidad y calidad de la
informacién, educacion financiera y movilidad de clientes. La SBIF
continuara con su avance progresivo en estas materias. Respecto de la
Tasa Maxima Convencional, se deben buscar formulas que
compatibilicen los objetivos de acceso al crédito con los objetivos de
generar condiciones de costo del crédito mas favorables.

El Honorable Senador sefior Gémez le preguntd
al sefior Superintendente las razones por las cuales, en las tarjetas de
crédito, se observan tasas tan altas.

Al respecto, el sefor Superintendente destacé
gue la tarjeta de crédito tiene una doble dimension, tanto en cuanto
instrumento de pago como instrumento de crédito. Asi, al pagar
integramente el estado de cuenta al vencimiento, la tarjeta de crédito
esta siendo usada como instrumento de pago. Cuando no es asi, y, por
ejemplo, se opta por el pago minimo, para no caer en mora, la tarjeta
esta siendo utilizada como instrumento de crédito. El problema se genera
cuando una persona, en esta ultima hipotesis, no puede salir del crédito
rotativo, porque sobre éste se aplica una tasa de interés alta todos los
meses, generalmente la tasa maxima convencional.

Sefaléd que, a pesar de toda la informacion
disponible, aun no es evidente la razon por la cual son tan altas las tasas
de interés de los créditos de consumo. EXxiste certeza que hay un
ambiente de riesgo de crédito controlado, es decir, el pais tiene un
sistema bancario sano, que cuenta con las provisiones adecuadas, y los
riesgo del crédito a nivel global estan bastante bien acotados y con
provisiones también bien constituidas. A la vez, ha habido una tendencia
general de parte de las instituciones financieras de ser cada vez mas
eficientes en los gastos de administracién, los que han ido cayendo en el
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tiempo. Dentro de los indices de eficiencia, ya no es extrafio encontrar
bancos en los cuales sus gastos de apoyo estén en torno al 40% del
margen neto de intereses. También destaco6 la multiplicidad de oferentes
del mercado del crédito de consumo.

Luego hizo presente que en el mercado del
crédito es necesario también examinar otros factores, como la estructura
de la oferta de crédito, el hecho que existan asimetrias de informacion,
porque es muy distinta la informacion que tiene el oferente de crédito en
relacion con la que tiene el demandante, sobre todo respecto de actores
del mercado del crédito mas vulnerables, y que, ademas, tiene
condiciones de educacion financiera menos profunda que lo que la
autoridad quisiera, es decir, debemos hacernos cargo que existe una
importante carencia en educacion financiera que debemos revertir.

Destac6 que ha habido un proceso creciente de
mayor participacion de otras instituciones no bancarias en el mercado del
crédito, en término de montos, desde un 93% el afio 1998 a un 56 % el
afio, versus un 7% de otras instituciones crediticias no bancarias el afo
1998 a un 44% el afio 2010. Asi, crecientemente hay una participacion
de oferentes de créditos de consumo distintos a la banca que al afo
2010 baja a la mitad que ostentaba el afio 1998. En contexto, destaco
gue, después de los bancos se ubican las empresas del retail.

A continuacién, se refirio a las diferencias que
se observan entre las tasas de los distintos tipos de productos y
oferentes de crédito de consumo. Hizo notar que los niveles son,
generalmente, elevados. Para ello se apoyd en un grafico que contiene
informacion de las tasas de interés cobradas por oferentes bancarios y
no bancarios en el periodo comprendido entre enero del 2010 y junio del
2011, en operaciones en pesos a mas de 90 dias de hasta 200 UF. En
dicho grafico se aprecia como la tasa maxima convencional se encuentra
“pegada” en 50%, y que respecto de las tasas aplicadas a los créditos en
cuotas, es evidente que el retail tiene, en promedio, créditos mas caros
gue los creditos en cuotas de los bancos. Sefialé que lo anteriormente
destacado puede deberse a distintas explicaciones, como, a modo de
ejemplo, que el retail tenga clientes mas riesgosos, motivo por el cual le
cargue mas al cliente. Sin embargo, reconocio que, lamentablemente, no
cuenta con toda la informacion del caso para poder afirmar lo anterior
con total certeza.

El Honorable Senador sefior Gdmez consult6 si
no era un tanto absurdo un sistema que cobra mas caro al mas riesgoso.
Sobre el particular, indic6é que le parecia que, de este modo, se restringia
su capacidad de pago. En otros términos, es un contrasentido que a una
persona con poca capacidad de ahorro se le cobre mas caro por un
crédito, porque, de esta forma, estan aumentando el riesgo. Por eso, hizo
un llamado al cobro de una tasa razonable dentro de la recuperacion del
crédito. Finalizé su intervencion indicando que la situacion actual que
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afecta a las personas a las cuales les aplican y cobran tasas tan altas es
escandalosa, y, en tal sentido, seria conveniente analizar si no seria mas
adecuado que en vez de cobrar tan caro por un crédito a una persona
riesgosa sencillamente se opte por no convertirlo en sujeto del mismo.

El sefior Superintendente indic6 que es
completamente efectivo lo sefialado por el Honorable Senador sefior
Gbomez, en el sentido que, a mayor riesgo, el mercado cobra una tasa de
interés mas alta. Sin embargo, tal férmula o camino tiene un limite,
porque una tasa de interés demasiado alta genera mas riesgo, y ese
riesgo mayor lleva, a su vez, a elevar aun mas la tasa de interés. En
efecto, al menos conceptualmente, puede ser posible acotar el riesgo,
gue solo en ciertos tramos de niveles de tasas de interés se aplique la
férmula segun la cual a mayor riesgo se cobre una mayor tasa de interés.
Pero cuando es algo exacerbado y sale de los limites razonables la
relacion es muy perniciosa en una determinada zona, pero en otras los
oferentes de créditos quieren premiar a los buenos pagadores
cobrandoles menos de interés. Luego, es necesario ser cuidadoso,
porque esa situacion se da solo en una zona de altisima tasa de interés y
deberia ser el mismo oferente del crédito quien tome conciencia que al
aplicar o cobrar una tasa de interés tan alta corre el riesgo de no
recuperar nada. Destacd, asimismo, que estd en la cultura de chilenos
ser buenos pagadores, por lo que cree firmemente que es necesario
premiar a los buenos pagadores, donde el premio es precisamente
mejores condiciones de tasas de interés. Esa relacion hay que estudiarla
muy acuciosamente, pero reitera su conviccion que, dentro de
determinadas zonas de muy altas tasas de interés, es una relacion muy
peligrosa y que puede llevar a lo planteado por el Honorable Senador
sefior Gomez.

A continuacion, el Honorable Senador sefior
Tuma consulté que si la ley dispone que la tasa maxima convencional se
calcula sobre la base de la tasa promedio de colocacion de los bancos,
en qué momento se considera el costo del dinero, es decir, para los
efectos de la materia abordada, en qué momento exacto se fija el costo
de capital. Hizo presente que dentro de las variables consideradas para
determinar la tasa maxima no esté el costo de capital.

En respuesta a la inquietud del Honorable
Senador sefior Tuma, el sefior Superintendente de Bancos e
Instituciones Financieras indic6 que, efectivamente, y en cumplimiento de
lo dispuesto en la ley N° 18.010, sobre operaciones de crédito de dinero,
se considera el promedio de las tasas operaciones de colocaciéon, o
créditos, del mes anterior en los distintos segmentos. En este escenario,
esta implicito que si esta es la ecuacion utilizada por los oferentes de
crédito, determinan su tasa de colocacion teniendo presente la tasa de
costo de fondo mas el cargo por gastos de la operacion crediticia; el
correspondiente al riesgo, entendiéndose por tal la probabilidad de
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incumplimiento del deudor, y el factor o indice de rentabilidad normal de
operacién al banco o financiera.

A continuaciéon el Honorable Senador sefior
Gomez indicé que para la opinion publica es dificil de entender que
existan rangos en las operaciones de crédito de dinero. Entiende que los
bancos quieran hacer un negocio, pero no comparte ni justifica que el
propio banco le cobre a sus clientes los riesgos propios de su negocio.

En la sesiéon del dia miércoles 31 de agosto, la
Comision recibio a los sefiores Ministro de Hacienda, don Felipe Larrain,
y de Economia, Fomento y Turismo, don Pablo Longueira.

En primer lugar, el sefior Ministro de Hacienda
sefial6 que el concepto de tasa maxima convencional (TMC) esta
definido en la ley N°18.010 y corresponde a la maxima tasa a la que
pueden prestar por créditos en dinero a sus clientes. Esa tasa de interés
no puede exceder en mas de un 50% a la tasa de interés corriente, o
dicho de otra forma, no puede exceder 1,5 veces la tasa de interés
corriente, que rige al momento de la convencién, ya sea que se pacte
una tasa fija o variable.

La tasa de interés corriente (TIC) es el interés
promedio cobrado por los bancos establecidos en Chile en las
operaciones que realicen en el pais, salvo ciertas exclusiones que
enumera la ley. Estas tasas son determinadas por la SBIF, pudiendo
distinguir entre operaciones en moneda nacional o0 extranjera,
reajustables o no reajustables y por plazos.

Hay 9 categorias donde la tasa maxima se
calcula con el factor 1,5.
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Maximo Convencional
Evolucién de la TMC en pesos y la tasa interbancaria
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El segmento de operaciones no reajustables en
moneda nacional, mayores a 90 dias y de montos menores a 200 UF, es
el que presenta los niveles mas altos en las tasas de interés.

Distribucion de las Operaciones del Segmento:
En pesos, mayores a 3 meses y menores 200 UF

Créditos de Consumo en cuotas (19%) Lineas y Tarjetas Crédito (81%)
Decil Monto (% Tasa (% anual) Monto Tasa (% anual)
total) (% Total)

1 16,1% 11,6% 10% 2,1%

2 1,5% 13, 7% 10% 4,2%

3 1,5% 13,8% 10% 13,1%

4 2,1% 13,8% 10% 21,1%

5 21,8% 16,4% 10% 30,9%

6 17,2% 19,9% 7% 37,8%

7 15,0% 23,1% 12% 40,6%

8 12,6% 29,0% 10% 44,5%

9 7,1% 34,9% 10% 48,3%

10 5,1% 40,3% 10% 49,4%

Total 100,0% 21,22% 100% 32,6%

Distribuciéon de Operaciones por Monto y Tasas de Interés
(En pesos, mayores a 3 meses y menores 200 UF)
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¢ Qué ocurre al reducir el factor de la TMC?
La tasa promedio viable cae exponencialmente

0%
G0%
S0%
A%

0%

Tasa promedio observada

20%;
10%

0%
09 1.0 1,1 1,2 1,3 14 15 16 1,7 18 19 2.0
Factor en fdrmula de la Tasa Maxima

Luego, el sefior Ministro de Hacienda indic6 que
los efectos de bajar el factor son principalmente los siguientes: reducir la
tasa de interés del crédito para algunos deudores; dejar otros deudores
fuera del mercado formal; también caeria el volumen de crédito
reduciendo la demanda de bienes y empleo, y que el término de opcion
de renovacion de créditos forzarda a algunos deudores a elegir entre
reducir consumo o pasar a Dicom. En este contexto, se refirio al caso de
Ecuador, que hace 5 afios baj6é la TMC a 15% anual para consumo y
22% para empresas y gener6 una reduccion a la mitad en el namero de
tarjetas de crédito.

(,Es Necesario Reformar la TMC? En un
sistema financiero competitivo y transparente en cuanto a informacion, la
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mejor manera de hacer que las tasas de interés disminuyan es a través
de:

-Mas competencia entre los oferentes,
-Educacién del consumidor,

-Mas  transparencia para los clientes
(informacion),

-Proteccion de los derechos de los
consumidores, y

-Adecuada institucionalidad que proteja vy
asegure un adecuado funcionamiento de la industria.

Pensar en limites a las tasas de interés como
mecanismo de resguardo de los clientes, es una ayuda cuando la
educacion financiera es insuficiente.

El principio que debe guiar los cambios a la ley
es el de proteccién al consumidor financiero. Especialmente aquellos que
tienen insuficiente educacion financiera.

Aunque en Chile la evidencia es poca, hay un
problema de informacion en la toma de decisiones. No todos los
deudores poseen la misma educacion financiera, tal como lo ilustra la
grafica siguiente:

Indice de conocimiento financiero

indice de indice de
conocimiento conocimiento
financiero financiero aritmeético

Deudores de menos de 200
. il ) . 22% 42%
UF v sin crédito hipotecario

Deudores de mas de 200 UF

v/o deudores hipotecarios 41% 2%

Nota: Los indices de conocimiento financiero muestran el promedio ponderado de respuestas consideradas
correctas. Las ponderaciones se construyen segun el monto del crédito en el grupo respectivo.
Fuente: Construccién Ministerio de Hacienda en base a Encuesta de Proteccion Social 2009.

Es necesario mejorar la educaciéon financiera y
la informaciéon de los deudores. Los deudores que no comparan precios
(demandantes inelasticos a la tasa de interés) no fluyen entre oferentes
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en respuesta a diferencias de precio (si lo hacen en respuesta a
vendedores, publicidad, etcétera, pero estos factores elevan los costos).
Asi hay un alto “poder sobre los precios” de cada oferente actuando por
separado. Un nuevo oferente no puede captar clientes con rebajas en la
tasa, solo con vendedores y publicidad. Luego, el oferente entrante no
reduce las tasas interés. El deudor que no compara precios actia como
si la tasa de interés fuera muy baja contribuyendo al sobre-
endeudamiento. Por tanto, el imponer una tasa de interés maxima
moderada para contrarrestar el “poder sobre los precios”, eleva el
bienestar.

Agreg6 que una medida que ayudara a mejorar
la informacion es la implementaciéon del crédito universal y el concepto de
la carga anual equivalente. Aprobado en la ley N° 20.448, MKIII, de
agosto de 2010, el crédito universal permite enfrentar el problema de la
falta de claridad en la informaciéon presentada al consumidor de
productos financieros ya que a éste le resulta sumamente dificil analizar
y comparar los diversos tipos de créditos ofrecidos. Los créditos
universales fueron definidos para operaciones con fines hipotecarios, de
consumo y asociados a tarjetas de crédito, que tienen el objeto de (i)
estandarizar los productos y (ii) estandarizar su presentacion, en
términos de la informacién del contrato y el estado de cuenta.

Se definen dos importantes conceptos para
ayudar al consumidor financiero: el Costo Final del Crédito y la Carga
Anual Equivalente. El costo final del crédito corresponde a la suma de
dinero que da cuenta del monto total a pagar por el crédito solicitado.
Para calcularlo, considera el monto del crédito, lo adeudado por tasa de
interés, todos los gastos asociados al crédito, de forma de obtener en
una sola cifra, el precio completo. Por su parte, la carga anual
equivalente es un indicador en forma de porcentaje, que revela el costo
de un crédito en un periodo anual, cualquiera que sea el plazo pactado
para el pago de la obligacion. La carga anual equivalente contempla el
tipo de interés, todos los gastos asociados al crédito y el plazo de la
operacion. Corresponde a la tasa que iguala el valor presente de los
montos recibidos con el valor presente de los montos adeudados. Estos
conceptos comenzaran a regir en Octubre de 2011 luego de la entrada
en vigencia del Reglamento de Crédito Universal.

Terminada la exposicion del sefior Ministro de
Hacienda, hizo uso de la palabra el Honorable Senador sefior Garcia. En
primer término, consultd respecto al porcentaje de fondos que los bancos
y el sistema financiero captan de bonos y si es efectivo que los bancos
captan fondos de las administradoras de fondos de pensiones a una tasa
de 6 por ciento. Esto ultimo, en razén que es muy dificil para cualquier
persona aceptar que sus ahorros previsionales son prestados a los
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bancos a tasas tan convenientes, mientras que, con €sS0S MiSMOS
recursos, los bancos cobran tasas de colocacién mucho mayores.

Enseguida, también manifesté su preocupacion
respecto a los costos asociados a las operaciones de crédito, como son
las comisiones, los seguros y el cobro de intereses sobre otros intereses.
Aludio al reportaje exhibido por Television Nacional de Chile, en su
programa Informe Especial, titulado el Cliente Incégnito, en que un
mismo cliente solicita simulaciones de una misma clases de productos en
entidades bancarias diferentes y cuyos resultados fueron analizados por
el economista Franco Parisi, se demostré la existencia de grandes
diferencias entre los intereses que cobran bancos y financieras.

Asimismo, hizo presente la urgencia de revisar
en detalle la situacion de una persona que cae en mora, e hizo un
llamado a evitar que cualquiera en tal situacion sea considerado un paria,
porque la obligacion del Estado y de la sociedad en general debe ser ir
en ayuda de la persona que esta en problemas y no hundirlo, tal como
ocurre hoy con el cobro de intereses tan altos que impiden o dificultan
gue un deudor moroso cumpla con sus obligaciones. Frente al escenario
sefialado, manifest6 que hay elementos para concluir que la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras en el
cumplimiento de su rol ha estado historicamente analizando la realidad
financiera del pais mas bien desde la perspectiva de los bancos que de
los usuarios.

A continuacion, el Honorable Senador sefior
Tuma recordd que la materia del proyecto esta presente en el Congreso
Nacional desde el afio 2007, por mocion presentada en la Camara de
Diputados. Asimismo, destacé que durante la discusion particular del
proyecto de ley sobre el SERNAC Financiero, se acordd retirar una
indicacién suya relativa al interés méaximo convencional, bajo el
entendido que tal materia seria tramitada en un proyecto separado, que
es precisamente el que actualmente discute la Comision. Por ello, hizo
un llamado al Ejecutivo para que su anunciada proposicion sobre el tema
complemente o modifique el proyecto actualmente en tramite, se realice
por la via de una indicacion. De este modo, concluyd, el Ejecutivo
reconoceria la iniciativa que ha tenido el Parlamento sobre el particular.

Luego, el Honorable Senador sefior Zaldivar,
hizo presente que existe consenso respecto de la necesidad de abordar
el tema de la base de calculo de la tasa de interés maximo convencional,
y coincidié con lo planteado por el Honorable Senador sefior Tuma en el
sentido que cualquier proposicién sobre la materia que quiera realizar el
Ejecutivo la formalice en una indicacion al proyecto que la Comision de
su presidencia esta discutiendo en general.

A continuacién, manifesté que concurrié con el
Honorable Senador sefior Tuma en la firma del presente proyecto



28

sabiendo que la férmula que postula como base de calculo para
determinar la TMC no es la Unica, pero que la finalidad que perseguia al
presentar el proyecto era abrir el debate sobre la materia.

En relacion a los costos asociados a una
operacion de crédito de dinero, hizo presente que, en su parecer, tal
materia deberia estar también regulada legalmente, porque, en la
practica, tales cobros incrementan la tasa, y, por tanto, encarecen el
costo del credito.

También comparti6 su preocupacion por la
existencia de una sensacion colectiva de abuso e hizo un llamado a
buscar soluciones efectivas y oportunas al problema en debate.

Luego, el Ministro de Economia, Fomento y
Turismo, sefior Pablo Longueira, confirmd la preocupacion del Gobierno
por la materia en debate y adelanté que, en la busqueda de soluciones
para disminuir la tasa maxima convencional, habia descartado la formula
propuesta por el sector de las empresas de comercializaciéon masiva de
productos o servicios, o retail, de aumentar el niumero de tramos de los
montos del crédito, toda vez que existe certeza que los problemas de
una tasa maxima convencional demasiado elevada estan ubicados
dentro del tramo correspondiente a créditos iguales o superiores a 200
unidades de fomento y cuyo plazo de vencimiento sea mayor a noventa
dias. Indicé que, precisamente, dentro de este tramo se ubican las
mayores tasas de interés del sistema bancario y financiero, las que
superan el 50%, indic6. Agregd que aumentar el numero de los tramos
ocasionaria el efecto de elevar alun mas la tasa maxima convencional.

En relacién al reportaje exhibido por Television
Nacional de Chile en su programa Informe Especial, al cual aludio el
Honorable Senador sefior Garcia, indicd6 que corresponde investigar las
razones por las cuales una misma persona obtuvo tasas tan distintas por
un mismo producto, solicitado en el transcurso de un mismo dia, en seis
bancos diferentes.

Adelantd6 que el proyecto que estudia el
Gobierno también aborda el problema de la morosidad de los deudores, y
gue sus normas no se aplicaran solamente a los bancos, instituciones
financieras y empresas del retail, sino que, también, a otras instituciones
gue otorguen créditos masivos. Los resultados del esfuerzo que
corresponde hacer para que disminuya la tasa maxima convencional no
se veran reflejadas inmediatamente en mercado, sino que en forma
paulatina, y uno de los cambios que generara sera que el mercado
captara nuevos actores. intimamente relacionado con lo anterior, esta la
necesidad y conveniencia de educar al deudor con la finalidad de
empoderarlo en su condicién de consumidor de credito, tarea en la cual
el Estado juega un rol muy relevante en la proteccion del deudor, en
atencion a su posicion mas riesgosa.
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VOTACION EN GENERAL

En sesion de 14 de septiembre, luego de cerrar
el debate, el sefior Presidente puso el proyecto en votacién en general.

Al fundamentar su votacion favorable, el
Honorable Senador sefior Espina sefialé que no encuentra muy bueno el
proyecto en su contenido y que, sin perjuicio de como votara en la Sala
en la votacion en general del mismo, votarda en la Comision
favorablemente, para cumplir con un compromiso en tal sentido asumido
con el Honorable Senador sefior Tuma durante la discusiéon en particular
del proyecto sobre SERNAC financiero.

Luego, el Honorable Senador sefior Tuma
destacO que uno de los méritos del proyecto en votacion ha sido lograr
levantar un debate sobre la necesidad de estudiar cambios en la base de
calculo de la tasa maxima convencional. Asi es como ha motivado
Ejecutivo a presentar también una propuesta sobre el particular,
demostrando con ello su interés en legislar sobre la materia. Agrego que
esta consciente que la propuesta del proyecto del cual es uno de los
autores no es la unica posible, pero esta convencido sobre la necesidad
de legislar, y, por eso, vota favorablemente.

A continuacion, el Honorable Senador sefior
Novoa sefalé que vota en contra. Fundamenta su voto indicando que el
actual sistema que rige la tasa méxima convencional tiene dos elementos
esenciales: uno, es la segmentacion de las operaciones, lo que permite
determinar tasas maximas segun el tipo de operacion, vy, el otro, es que
genera un reflejo del mercado, porque parte sobre la base de un interés
promedio.

Agregd que el proyecto presentado por el
Honorable Senador sefior Tuma, junto a otros Honorables sefiores
Senadores, va en contra de esos dos elementos fundamentales, primero,
porque no segmenta, y, segundo, porque no tiene referencia en el
mercado, sino que tiene referencia en una decision que toma el Banco
Central, que puede estar alineada con el mercado o puede no estarlo,
toda vez que el Banco Central fija la tasa de politica monetaria de
acuerdo a la politica monetaria que el propio Banco quiere impulsar,
considerando diversos factores, como, por ejemplo, la inflacion,
problemas que pueden llegar a producirse por excesivo gasto fiscal o por
aumento de la demanda, entre otros, los cuales no necesariamente
tienen que ver con el mercado.
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Finalmente indicé que no estad en condiciones
de votar a favor un proyecto cuya idea de legislar considera equivocada.

El Honorable Senador sefior Zaldivar anuncio
votara a favor el proyecto, toda vez que suscribié la mocién junto con el
Honorable Senador sefior Tuma, pero con el solo objeto de provocar la
discusion sobre la materia y la reaccion del Ejecutivo, que se produjo al
presentar un nuevo proyecto de ley sobre la misma materia,
correspondiente al boletin N° 7932-03.

En tal sentido, anunciéo que propiciara que el
Senado autorice a la Comisién de Economia a trabajar sobre ambos
proyectos refundidos, considerando que los dos estan actualmente
radicados en la Comision, y cumpliendo primer tramite constitucional.
Destaco, en este orden de ideas, que tanto la mocion del Honorable
Senador seilor Tuma y de otros Honorables sefiores Senadores, objeto
de este informe, y el mensaje de Su Excelencia el Presidente de la
Republica, comparten las ideas matrices. Asimismo, solicitara al Senado
autorizacion para discutir ambos proyectos fusionados en general y en
particular.

- Puesto en votaciéon, el proyecto fue
aprobado, en general, por 3 votos a favor, 1 en contra y una
abstencion, correspondiente al Honorable Senador sefior Garcia.
Votaron a favor los Honorables Senadores seiiores Espina, Tuma y
Zaldivar. Vot6 en contra el Honorable Senador seiior Novoa.
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TEXTO DEL PROYECTO APROBADO EN GENERAL

Se inserta a continuacion el texto del proyecto
cuya aprobacién general proponemos:

PROYECTO DE LEY:

“Articulo Unico.- Reemplazase el inciso cuarto
del articulo 6° de la ley N° 18.010, sobre Operaciones de Crédito de
Dinero, por el siguiente:

“No podra estipularse un interés que exceda en
tres veces la Tasa de Politica Monetaria del Banco Central de Chile a la
fecha de la convencion. Este limite de interés se denomina Interés

Maximo Convencional anual.”.”.

Tratado en sesiones celebradas los dias 3, 10,
17 y 31 de agosto, y 14 de septiembre, todos del afio en curso, con la
asistencia de los Honorables Senadores sefiores Andrés Zaldivar Larrain
(Presidente), Alberto Espina Otero, José Garcia Ruminot, Victor Pérez
Varela (Jovino Novoa Vasquez) y Eugenio Tuma Zedan.

Sala de la Comision, a 27 de septiembre de
2011.

PEDRO FADIC RUIZ
Abogado Secretario de la Comision
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RESENA
I. BOLETIN N°: 7.786-03.
Il. MATERIA: Proyecto de ley sobre interés maximo convencional.

Ill. ORIGEN: Mocion de los Honorables Senadores sefiores Tuma,
Bianchi, Escalona, Letelier y Zaldivar.

IV. TRAMITE CONSTITUCIONAL: Primero.

V. TRAMITE REGLAMENTARIO: Primer informe, discusion y votacion en
general.

VI. INICIO TRAMITACION EN EL SENADO: Ingres6 a tramitacion el dia
13 de julio de 2011. Pasa a Comision de Economia.

VIl. URGENCIA: No tiene.

VIill. LEYES QUE SE MODIFICAN O QUE SE RELACIONAN CON LA
MATERIA:

-La ley N° 18.010, sobre operaciones de crédito de dinero.

-La ley N° 19.496, sobre proteccion de los derechos de Ilos
consumidores.

-La Ley General de Bancos, contenida en el Decreto con Fuerza de Ley
N° 3, de 1997, que fija el texto refundido, sistematizado y concordado de
la Ley General de Bancos, del decreto con fuerza de ley N° 252, de 1960,
y de la Ley Organica de la Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras, contenida en el decreto ley N° 1.097, de 1975, y de los
demas textos legales que se refieren a bancos y sociedades financieras
u otras empresas fiscalizadas por la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras.

-El articulo 472 del Codigo Penal, que tipifica y sanciona el delito de
usura.

IX. PRINCIPALES OBJETIVOS DEL PROYECTO:

Al tenor de la mocién que le da origen, esta
iniciativa de ley tiene por objetivo establecer un nuevo parametro de
célculo del interés méaximo convencional, no sobre la base del interés
corriente cobrado por los bancos e instituciones financieras en un mes
determinado, sino que en base a la tasa de politica monetaria del Banco
Central.
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Asimismo, prescribe que el interés maximo
convencional no podra exceder en tres veces dicha tasa y que se
denominara Interés Maximo Convencional Anual.

X. ESTRUCTURA DEL PROYECTO APROBADO POR LA COMISION:

Articulo Unico que propone el reemplazo del
inciso cuarto del articulo 6° de la ley N° 18.010, sobre operaciones de
crédito de dinero, por otro del siguiente tenor:

“No podra estipularse un interés que exceda en
tres veces la Tasa de Politica Monetaria del Banco Central de Chile a la
fecha de la convencion. Este limite de interés se denomina Interés
Maximo Convencional anual.”.

Xl. NORMAS DE QUORUM ESPECIAL: No tiene

Xlll. ACUERDOS: Aprobado, en general, por 3 votos a favor, 1 en contra
y una abstencién, correspondiente al Honorable Senador sefior Garcia.
Votaron a favor los Honorables Senadores sefiores Espina, Tuma y
Zaldivar. Vot6 en contra el Honorable Senador sefior Novoa.

Valparaiso, 27 septiembre de 2011.

PEDRO FADIC RUIZ
Abogado Secretario de la Comision



