
tar de 2019 (fecha límite convenida inter-
nacionalmente). 

Es un problema que los bancos de ori-
gen extranjero, como Santander, BBVA,
Scotiabank, miran con mayor tranquili-
dad, debido a que se trata de requerimien-
tos conocidos y anticipados por sus matri-
ces.

El tema, sin embargo, les preocupa
más a los bancos netamente chilenos (de
Chile, BCI, Estado, Corpbanca, Security y
otros).

Un ejemplo: BancoEstado tiene bo-
nos subordinados por unos US$ 888 mi-
llones (según cifras de la Superintenden-

cia de Bancos) y en el mercado se
estima que para adoptar

los estánda-
res de Basi-
lea III, la en-
tidad reque-
r i r í a u n o s
US$ 500 mi-
llones. Es de-

cir, un monto casi idéntico al que le in-
yectará el gobierno a la entidad con la re-
forma tributaria. Si se considera que Ban-
co Estado es el cuarto más grande del país,
los requerimientos de capital de los ban-
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Mercados mundiales

De acuerdo con nuestras estimaciones, 
tanto las AFP como los fondos mutuos locales 
realizaron ventas netas en acciones chilenas 
durante mayo por US$ 13,0 millones y US$ 24,6 
millones, respectivamente. De este modo, en los 
últimos doce meses, el sistema de AFP acumula 
una inversión neta de US$ 77,7 millones en 
acciones locales, mientras que los fondos mutuos, 
desinversiones por US$ 584,5 millones.

En un mes en que la moneda local se apreció 
2,2% y el IPSA, medido en dólares, se elevó 
2,6%, la exposición de las AFP a las acciones 

chilenas se mantuvo en el 9,4% alcanzado en 
marzo, reflejando cierta estabilización, luego 
de haber tocado mínimos históricos durante 
el pasado enero (8,9%). En cambio, el sistema 
de FF.MM. redujo nuevamente la proporción 
de sus inversiones en acciones locales hasta 
2,8%, el nivel más bajo desde que tenemos 
registros (2005).

Finalmente, cabe destacar que el sector 
eléctrico mostró un alto dinamismo en cuanto 
a las transacciones de los inversionistas insti-
tucionales, por cierto, contrapuestas. Por una 
parte, Enersis, Endesa y Gener aparecen dentro 
de las 5 mayores compras netas de las AFP 
(+US$ 13,8, +US$ 9,0 y +US$ 5,5 millones), 
mientras que Colbún se sitúa entre las mayores 
ventas (-US$ 9,4 millones). En tanto, los fondos 
mutuos mostraron preferencias por E-CL y Colbún 
(+US$ 7,9 y +US$ 5,0 millones), a la vez que 
salieron de Gener (-US$9,1 millones).

La tasa anual de 
inflación de Brasil 
subió levemente en 
mayo; no obstante, 
los precios del 
transporte y de los 
alimentos conti-
nuaron entregando 
señales de alivio al 
enfriarse.

Brasil
La producción 
industrial de la 
Unión Europea 
registró un avance 
durante abril de 
0,8%, por sobre 
el 0,4% esperado, 
mejorando perspec-
tivas sobre el creci-
miento económico 
durante el segundo 
cuarto del año.

0,89%
Europa

5 al 12 junio de 2014

6,87%

Indices accionarios 
del mercado norte-
americano se desliza-
ron después de que 
las ventas minoristas 
decepcionaran al 
mercado, con aumen-
to del 0,3% durante 
mayo, cuando se 
esperaba un avance 
de 0,6%. Además, 
las solicitudes de sub-
sidios por desempleo 
resultaron por sobre 
lo esperado.

EE.UU.
-0,53%

Según el gabinete 
del país, China 
estaría planeando 
grandes proyectos 
de infraestructura,  
como carreteras, 
redes de ferrocarriles 
e hidrovías, lo cual 
tendería a promover 
la tasa de expansión 
del producto interno 
de su economía.

Shanghai
1,02%

El mercado acciona-
rio retrocedió, con 
mercado esperando 
menores tasas de 
inflación en los tres 
meses siguientes. 
Según encuesta de 
operadores finan-
cieros difundida el 
martes, el Banco 
Central continuaría 
su proceso expansivo 
en el último mes 
del  tercer cuarto 
del año.

Chile
-1,26%

Enersis, Endesa y Gener aparecen 
dentro de las 5 mayores compras 
netas de las AFP, mientras Colbún 
fi gura entre las mayores ventas. Los 
fondos mutuos, en tanto, mostraron 
preferencias por E-CL y Colbún.

Sector eléctrico es protagonista 
en fl ujos de inversionistas 

institucionales en mayo

Alvaro Saieh, Corpbanca.

cos de Chile, Santander o BCI —que lo su-
peran en tamaño— deberían ser superio-
res.

Un plato más fuerte
En el gobierno defienden la iniciativa

señalando que existe “la necesidad de
avanzar hacia estándares regulatorios in-
ternacionales”. 

Algo que se vuelve prioritario consi-
derando que la idea de una nueva Ley de
Bancos fue abortada de plano por el go-
bierno de Piñera, dando cabida a los lla-
mados de la industria y pese a los intentos
en vano del ex superintendente del sector,
Raphael Bergoeing.

Pero el plato podría venir más fuerte
para la industria, ya que Basilea III tam-
bién incluye regulaciones a los conglome-
rados dueños de los bancos, algo que en
Chile se viene anunciando desde los 90 y
en lo que no se ha avanzado. Es un tema,
dicen en esferas de gobierno y el Congre-
so, ahora están mirando con atención.

“El Banco Central tiene potestades re-
gulatorias para actualizar los estándares
de liquidez, y eso se ha estado haciendo”,
dijo el instituto emisor al ser consultado.
Sin embargo, agregó, “los estándares de
solvencia se encuentran incorporados en
la Ley General de Bancos”, por lo que “un
avance a Basilea III en la dimensión de
solvencia, requeriría una modificación le-
gal” que no está dentro de sus atribucio-
nes y ante el contexto de que la actual re-
gulación (de tipo administrativa) que dic-
ta el BC ha permitido que el sistema se
“acerque a los estándares de Basilea II”.

De hecho, la Superintendencia de
Bancos, dijo que “avanzar en la modifica-
ción de la ley (de Bancos) requiere un tra-
bajo conjunto y coordinado con el Banco
Central y el Ministerio de Hacienda”. Pese
a lo cual, en el Banco Central fueron más
allá y señalaron que “una reforma a la Ley
de Bancos podría abarcar temas adiciona-
les, relacionados con el funcionamiento y
supervisión del sistema bancario”. 

Si bien el BC no ahondó en estas ma-
terias, en el Ejecutivo se indicó que los “te-
mas adicionales” a la Ley de Bancos se
vinculan con la supervisión consolidada
de los conglomerados financieros (como
son los grupos Luksic, Yarur, Security y
otros) y una mayor independencia para
las superintendencias de Bancos y de Va-
lores y Seguros (SVS).

Por lo pronto, en la Asociación de
Bancos reconocieron que se creó un gru-
po de trabajo para evaluar estos cambios
regulatorios. En ese ámbito, el gremio en-
cargó hace meses estudios para medir el
impacto de Basilea III en lo que respecta a
liquidez.

En tanto, un director de esta asocia-
ción comentó que los cambios regulato-
rios son monitoreados en la entidad por
su nuevo fiscal, Juan Esteban Laval, jurista
experto en legislación bancaria y ex abo-
gado jefe del Banco Central.

500
millones de dólares
inyectará el gobierno en
Banco Estado, tras la
reforma tributaria.


