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QUE MODERNIZA LA LEGISLACIÓN BANCARIA
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THAT MODERNIZES
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RESUMEN: El proyecto de ley que Moderniza la Legislación Bancaria (Boletín 
Nº 11269-05) supone el mayor cambio a las normas que regulan esta industria 
en los últimos treinta años. Si bien se hace cargo correctamente de actualizar 
las normas de capital y liquidez de los bancos a los estándares internacionales 
y reformula la institucionalidad supervisora y reguladora, consolidándola junto 
al sector de valores y seguros en la Comisión para el Mercado Financiero, 
podría mejorar sustancialmente definiendo mejor el perímetro regulatorio de 
esta agencia y otorgándole más herramientas de resolución bancaria, como 
mecanismos para prevenir y contener mejor una futura crisis financiera.

PALABRAS CLAVE: modernización de la legislación bancaria - perímetro regu-
latorio - resolución bancaria.

ABSTRACT: The Bill that Modernizes The Banking Legislation (Bulletin 11269-
05), supposes the biggest change to the norms that regulate this industry in the 
last 30 years. Although it correctly assumes updating the capital and liquidity 
standards required to the Banks to international standards, and reformulates 
the supervisory and regulatory institutional framework, consolidating it to-
gether with the Securities and Insurance sector in the Commission for the 
Financial Market, it could substantially improve defining better the regulatory 
perimeter of this agency, and providing it more banking resolution tools, as 
mechanisms to better prevent and contain a future financial crisis.
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INTRODUCCIÓN

Luego de varios años de trabajo, en el mes de junio de este año, el gobierno 
ingresó a trámite al Congreso el proyecto de ley que busca modernizar la 
legislación bancaria1.

Este proyecto, la primera gran reforma al sistema bancario en los últi-
mos veinte años, aborda numerosos temas, incluyendo, entre otros, la actua-
lización de las normas de liquidez y capital para adecuarlas a los estándares 
de Basilea III, modificación a las normas sobre reserva bancaria, la actuali-
zación del monto de la Garantía Estatal de los Depósitos, y el traspaso de la 
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras a la Comisión para 
el Mercado Financiero.

La gran mayoría de estos cambios son positivos y, sin duda, van a con-
tribuir a mejorar la institucionalidad bancaria. Sin embargo, el presente ar-
tículo tiene por objetivo analizar dos grandes temas que no han sido debi-
damente abordados en el proyecto de ley y cuya omisión podría producir 
efectos nocivos para el mercado financiero, como son la falta de un mecanis-
mo de resolución u supervisión bancario adecuado, y la falta de modificación 
al perímetro de regulación y supervisión.

Para llevar a cabo este propósito, como aspecto previo, pero necesario, 
definiremos ambos conceptos. La resolución bancaria es el 

“proceso mediante el cual las autoridades intervienen para administrar 
una empresa fallida. Se usa resolución en empresas que pueden tener 
impacto sistémico, reemplazando el concepto de quiebra, con el obje-
tivo de asegurar la provisión de servicios económicamente importantes 
además de minimizar la pérdida de (algunos) acreedores”2.

Por otra parte, el perímetro de supervisión consiste en todas aquellas 
actividades o entidades que son supervisadas por una entidad reguladora, 
mientras que el perímetro de regulación consiste en todas aquellas activida-
des o entidades que pueden ser regulados por parte de una entidad regula-
dora.

1 A le fecha de cierre del presente artículo (17 de octubre de 2017), el proyecto de ley 
se encontraba en primer trámite constitucional en la Comisión de Hacienda de la Cámara 
de Diputados, previo a la votación particular del mismo, por lo que este trabajo se refiere al 
texto del proyecto original, presentado el 13 de junio de 2017.

2 VERGARA (2013), p. 13.

Actualidad Juridica 37.indd   408 24-01-18   12:07



Temas pendientes en el proyecto de ley que moderniza la legislación bancaria Santiago Orpis Jouannet

409

Si bien ambos temas son distintos, comparten una raíz común, delimi-
tan la competencia de los órganos del Estado en materia bancaria, y pueden 
ayudar a prevenir crisis financieras.

En relación con lo primero, el perímetro regulatorio y de supervisión 
limita la facultad de regular o supervisar del Estado a determinados sujetos 
o actividades financieras mientras que la resolución bancaria delimita qué 
herramientas específicas tendrá el Estado para resolver una crisis financiera.

En cuanto a su función de prevenir crisis financieras, la adecuada su-
pervisión y regulación del Estado, tanto de entidades bancarias como de otras 
entidades financieras, así como la supervisión y sanción de actividades finan-
cieras y bancarias irregulares, pueden evitar desequilibrios financieros en los 
bancos, y estafas o fraudes que puedan producir o contribuir a producir crisis 
financieras, como ocurrió en el inicio de la crisis subprime en Estados Unidos.

De la misma forma, un adecuado mecanismo de resolución bancaria 
permite resolver una situación crítica en una entidad bancaria, sacando el 
máximo provecho a sus activos, pudiendo evitar el contagio de dicha crisis 
por parte de otras entidades y al sistema financiero en su conjunto, y el uso 
de cuantiosos recursos de los contribuyentes en resolverla.

Lo anterior ha sido comprendido por los países más desarrollados que, a 
partir de las lecciones aprendidas en la crisis financiera de 2007-2009, utilizan-
do foros multilaterales como el Comité de Supervisión Bancaria de Basilea y 
el Financial Stability Board, han promovido el establecimiento de perímetros 
regulatorios y de supervisión más amplios y flexibles a la evolución de los mer-
cados,  buscando limitar vacíos que puedan socavar la estabilidad financiera, 
y la utilización de herramientas de resolución bancaria que permitan abordar 
las crisis bancarias con el menor costo posible para los mercados y el Estado.

Sin embargo, lamentablemente, este proyecto de ley, al menos al mo-
mento de ser presentado, no ha hecho eco de ello. Para analizar lo anterior, 
el presente artículo se iniciará con la explicación del marco regulatorio ac-
tual, para luego analizar las recomendaciones de foros multilaterales y otros 
elementos contextuales que hacen aconsejable una mejor regulación del pe-
rímetro y la resolución bancaria, como son las recientes estafas piramidales, 
las recomendaciones de la Comisión Desormeaux, y el ejemplo de la liqui-
dación del Banco Popular, para luego analizar las modificaciones propuestas 
por el proyecto de ley en estas materias.  

1. CONTEXTO

La Ley General de Bancos

1.1.1 Génesis de la Ley General de Bancos

Durante el gobierno del presidente Salvador Allende, se produjo un proceso 
de nacionalización de la banca, en virtud del cual todos los bancos existen-
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tes en Chile, salvo el Banco de Chile y el Banco do Brasil (de propiedad del 
Estado Brasilero), pasaron a manos del Estado3.

Junto al cambio de gobierno, se inició un proceso de reprivatización, 
con una continua liberalización de las regulaciones de los bancos. Entre 
1976 y 1980 se redujeron gradualmente los requerimientos de reserva de 
los bancos, de un 85% para los depósitos a la vista en 1976 a un 10% a fines 
de 1980, y así como los requerimientos de capital, que llegaron, en 1980, al 
5% de las obligaciones totales4.

Asimismo, en materia de normativas aplicables a los bancos, el go-
bierno se inclinó por establecer una regulación y una supervisión mas bien 
laxa, con una presunción de fraude en caso de insolvencia, establecida en el 
art. 26 de la Ley General de Bancos, en virtud de la cual, en caso de quiebra 
de una institución bancaria, los directores y gerentes serían considerados 
responsables de quiebra fraudulenta5. De esta forma, se buscaba que los ge-
rentes y administradores de los bancos, por temor a cometer delitos, fueran 
prudentes en la adquisición de riesgos6.

Por otra parte, en materia de política monetaria, en 1979 se estableció 
la paridad del peso con el dólar, buscando hacer converger la inflación local 
a la internacional7, lo que impulsó fuertemente el endeudamiento institu-
cional y privado y deterioró la capacidad exportadora.

Por último, la existencia de una garantía estatal implícita del Estado 
a los depósitos, desincentivaba que las autoridades, los gestores y los depo-
sitantes dieran importancia a la limitación y el control de los riesgos en las 
colocaciones y la toma de depósitos8.

Debido a lo anterior, a partir de la moratoria de la deuda externa de 
México se produjo una crisis económica en varios países latinoamericanos, 
especialmente en Chile, lo que incrementó en un 70% el valor del dólar y 
obligó a las autoridades nacionales a hacer una devaluación del peso, des-
plomando la rentabilidad de los sectores transables, luego de los sectores no 
transables, incrementando así el riesgo de crédito9.

Todo lo anterior produjo como resultado una grave crisis financiera, que 
tuvo como resultado la liquidación de dieciséis bancos y sociedades financieras10.

Para recuperar a la Banca, el gobierno implementó programas de li-
quidación de instituciones financieras, programas de compra de cartera, pro-

 3 MORAND (2000).
 4 BARANDARIÁN y HERNÁNDEZ (1997), p. 7.
 5 Decreto con fuerza de ley N° 252, que fija el texto de la Ley General de Bancos.
 6 BARANDARIÁN y HERNÁNDEZ (1997), p. 8 
 7 Ibid.
 8 HELD y JIMÉNEZ (1999), p. 23.
 9 Ibid.
10 Op. cit., p. 25
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gramas de dólar preferencial, programas de reprogramación de deudores y 
capitalismo popular, que, en su conjunto, tuvieron un costo para el país de 
aproximadamente un 35% del PIB11 y una reducción de la actividad econó-
mica de aproximadamente un 13,5%12.

En virtud de lo anterior, en 1986 se publicó una gran modificación a la 
Ley General de Bancos13, que, aprendiendo lecciones de la crisis de 1982-1985, 
realizó las modificaciones a esta ley diversas materias, tales como el esta-
blecimiento de la Garantía Estatal de los Depósitos, el establecimiento de 
limitaciones y prohibiciones a los bancos en sus operaciones, regulación del 
secreto bancario y regulación de los requisitos para la apertura de sucursales 
en el extranjero14.

Específicamente en materia de resolución bancaria, se abrieron espa-
cios para que, en caso de problemas en un banco, sean los accionistas del 
banco u otros bancos del sistema los que acudan a socorrerlo en primer tér-
mino, y solo cuando ello no sea posible, intervenga el Estado, garantizando 
los depósitos a la vista, bajo ciertas condiciones, y con un límite.

1.1.3 Modificaciones a la Ley General de Bancos

Desde la entrada en vigencia de esta ley, la norma ha sufrido algunos cambios 
con el paso del tiempo, pero sin alterar sus fundamentos. En este sentido, la 
modificación más importante ocurrió en 1997, a propósito de la adopción 
de Chile a los estándares de Basilea I, al modificarse la Ley de Bancos, en 
relación con los requisitos de capital. 

Además, se corrigió, coordinó y sistematizó en una gran ley de bancos, 
el decreto con fuerza de ley Nº 252, de 1960, sobre Bancos, la Ley Orgánica 
de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras (SBIF) conte-
nida en el decreto ley Nº 1.097, de 1975, y de los demás textos legales que 
se refieren a bancos y sociedades financieras u otras empresas fiscalizadas por 
la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.15

Luego de esta reforma, ha habido pequeñas modificaciones que tie-
nen relación, por ejemplo, con la eliminación de las sociedades financieras, 
establecida en el artículo 2° número 14 de la ley Nº 20.190, que Introduce 
Adecuaciones Tributarias e Institucionales para el Fomento de la Industria 
de Capital de Riesgo y Continúa el Proceso de Modernización del Mercado 
de Capitales.

11 HELD y JIMÉNEZ (1999), p. 27.
12 DE GREGORIO (2005), p. 23.
13 Ley 18.576, que Introduce Modificaciones a la Legislación Bancaria y Financiera.
14 BUCHI (1985), p. 3.
15 Epígrafe decreto con fuerza de ley número de 3, del Ministerio de Hacienda, de 1997.
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1.1.4 Modelo actual de resolución bancaria

1.1.4.1 Regulación

Las normas actualmente vigentes sobre regularización y liquidación de los 
bancos están establecidas en el artículo 118 y ss. de la Ley General de Bancos.

El procedimiento contempla los siguientes hitos o etapas:
a) Capitalización preventiva: Cuando ocurrieren hechos que afecten la 

situación financiera del banco, y esta no se hubiera normalizado dentro 
de treinta días, el directorio deberá convocar a una junta de accionistas 
para acordar un aumento de capital, que sea suficiente para el normal 
funcionamiento del banco16.

b) Nombramiento de un administrador provisional o un inspector dele-
gado: Si una institución fiscalizada hubiere incurrido en infracciones 
reiteradas, incumpliere las instrucciones del SBIF, o hubiere ocurrido 
en ella cualquier hecho que haga temer por su estabilidad financiera, 
el Superintendente puede designarle un inspector delegado con las 
facultades que al efecto le señale17.

   Por su parte, también podrá nombrar a un administrador provi-
sional, que tendrá todas las facultades de giro ordinario que la ley y 
los estatutos le señalan al Directorio18.

c) Insolvencia y Proposiciones de Convenio: Cuando el directorio de 
un banco revele problemas de solvencia que comprometan el pago 
oportuno de sus obligaciones, deberá presentar proposiciones de Con-
venio de Acreedores dentro del plazo de diez días, el cual deberá ser 
calificado por la Superintendencia19. Aceptado el convenio por parte 
de la SBIF, se le notificará a los acreedores, quienes deberán votarlo20.

   En caso de rechazo del convenio por parte de los acreedores, o si 
la SBIF no acepta la propuesta de convenio del Directorio, este deberá 
proponer un convenio de acreedores en virtud del cual, mediante la ca-
pitalización de los créditos que corresponde, la relación entre patrimonio 
efectivo y activos ponderados por riesgo no sea inferior a un 12%21.

   Una vez aceptada la propuesta de convenio de acreedores, el Di-
rectorio deberá proceder de acuerdo a ella22.

d) Liquidación Forzosa: Si el Superintendente establece que un banco 
no tiene la solvencia para continuar operando, la seguridad de sus de-

16 Decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda, que fija el texto 
refundido, coordinado y sistematizado de la Ley General de Bancos, art. 118.

17 Op. cit., art. 24.
18 Op. cit., art. 24 inc. 2°.
19 Op. cit., art. 122.
20 Op. cit., art. 123.
21 Ley General de Bancos, art. 124 inc. 6°.
22 Op. cit., arts. 125, 126, 127 y 128.
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positantes u otros acreedores exige su liquidación o las proposiciones 
de convenio hubieren sido rechazadas, deberá revocar su autorización 
de funcionamiento, y declarará la liquidación forzosa, previo acuerdo 
del Banco Central23.

   Para ello, nombrará un liquidador que deberá efectuar la liquidación 
dentro de un plazo de tres años24.

e) Capitalización por parte del Sistema Financiero: Si un banco está en 
una situación de inestabilidad financiera, incumple alguna obligación 
o está sometido a una administración provisional, podrá convenir un 
préstamo a dos años plazo con otro banco, previa autorización de la 
SBIF25.

1.1.4.2 Aplicación práctica

La entrada en vigencia de la reforma a la Ley General de Bancos de 1985, 
junto con el inicio del periodo de mayor estabilidad política y crecimiento 
económico del país en varias décadas, permitieron el desarrollo de un sistema 
bancario robusto. En virtud de ello, desde 1985, no ha habido nuevas inter-
venciones a los bancos. 

Quizá la única crisis que ha habido se produjo en el Banco Nacional, 
en 1989, en virtud de la cual, a consecuencia de una serie de incumplimien-
tos a las órdenes del Superintendencia se le nombró un inspector delegado 
primero, y luego un administrador provisional26. Finalmente, el Banco Na-
cional se fusionó con el BHP, terminando así, su crisis27.

1.1.5 Actual perímetro regulatorio de la Superintendencia 
de Bancos e Instituciones Financieras

1.1.5.1. Regulación

De acuerdo con el artículo segundo de la Ley General de Bancos, a la Super-
intendencia de Bancos e Instituciones Financieras le corresponderá:

“la fiscalización, del Banco del Estado, de las empresas bancarias, cual-
quiera que sea su naturaleza y de las entidades financieras cuyo control 
no esté encomendado por la ley a otra institución”28.

23 Ley General de Bancos, art. 130 inc. 1°.
24 Op. cit., art. 131 inc. 2°.
25 Op. cit., art. 140.
26 Resolución N° 76 del 5 de mayo de 1989, de la Superintendencia de Bancos e Insti-

tuciones Financieras. 
27 Resolución Nº 236 del 13 de noviembre de 1989, de la Superintendencia de Bancos e 

Instituciones Financieras. 
28 Decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda, que fija el texto 

refundido, coordinado y sistematizado de la Ley General de Bancos; art. 2° inc. 1.
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En este sentido, si bien el concepto de entidades financieras permitiría 
dar a entender que la Superintendencia fiscaliza a un número indeterminado 
de tipos de entidades financieras, aquellas “cuyo control no esté encomendado 
por la ley a otra institución”, lo cierto es que, de acuerdo con lo señalado por 
el Superintendente de Bancos en la Comisión Investigadora de la Cámara de 
Diputados29 relacionada con las estafas financieras, este concepto estaría refe-
rido solo a las “sociedades financieras” que estuvieron reguladas en el título XV 
de la Ley General de Bancos, hasta que este fue derogado por la ley Nº 20.190, 
denominada Ley de Mercado de Capitales II30. De acuerdo con lo anterior, 
hoy solo serían instituciones supervisadas por la SBIF los bancos, y las demás 
instituciones cuyo control le esté encomendado expresamente.

Por otra parte, el artículo 12° de la Ley General de Bancos señala que 
el Superintendente deberá velar porque las instituciones fiscalizadas cumplan 
con las leyes y las demás normas jurídicas que las rijan, y que también podrá 
interpretar las normas que rijan a las empresas vigiladas e, incluso, examinar 
todos los negocios, bienes, libros, archivos y documentos, así como impartirles 
instrucciones y adoptar las medidas tendientes a corregir sus deficiencias, desde 
que se inicia la organización de una institución fiscalizada, hasta que se liquide.

Otro artículo relevante, que delimita la acción supervisora de la SBIF 
en materia bancaria, es el artículo 39 de la Ley General de Bancos, que 
establece el delito de invasión al giro bancario, que será investigado por el 
Ministerio Público, sin perjuicio de que se otorga a la SBIF, en el caso en que 
exista alguna presunción de una vulneración a la prohibición de invasión al 
giro bancario, las mismas facultades de inspección que se le otorgan para 
fiscalizar que formas parte de su perímetro de fiscalización.

Por último, el artículo 70 de la Ley General de Bancos establece cuáles 
son las actividades que pueden realizar los bancos y sociedades financieras, a 
través de sus sociedades filiales, permitiéndole a la SBIF solicitar a los bancos 
balances consolidados con sus filiales, y examinar todos los libros, cuentas 
registros y operaciones de las filiales, que le permitan conocer su solvencia. 

1.1.5.1. 2.- Aplicación práctica

Si bien resulta complejo encontrar casos de aplicación del perímetro regulatorio 
de la Superintendencia de Bancos, a través de aquellos que han estado en el 
límite, y que han obligado a la Superintendencia de Bancos a pronunciarse 
respecto de su competencia, es posible determinar que ha interpretado ella 
que es su perímetro regulatorio.

29 COMISIÓN INVESTIGADORA SOBRE LA ACTUACIÓN DE LOS ORGANISMOS PÚBLICOS COMPETENTES 
EN RELACIÓN AL EVENTUAL FRAUDE DE EMPRESAS DE INVERSIONES (2016), p. 25 y ss.

30 El título XIV de la Ley General de Bancos fue derogado por el artículo 3° N° 14 de la 
ley Nº 20.190 que Introduce Adecuaciones Tributarias e Institucionales para el Fomento de 
la Industria de Capital de Riesgo y Continúa el Proceso de Modernización del Mercado de 
Capitales, publicada el 5 de junio de 2007.
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El ejemplo más cercano son los ya mencionados casos de estafas pira-
midales. A partir del año 2015, las Superintendencias de Bancos y Valores y 
Seguros tomaron conocimiento de una serie de comportamientos delictua-
les de carácter financiero, cometidos por empresas de inversión, a través de 
las denominadas estafas piramidales.

Este tipo de fraude financiero consiste en que:

“el dinero de los nuevos inversionistas es usado para pagar falsos dividen-
dos a los primeros inversionistas. Se habla de falsos dividendos debido a 
que, en principio, no existe ningún otro tipo de negocio o actividad que 
genere ganancias que no sean las ‘inversiones’ de nuevos clientes. Así, 
el esquema piramidal utilizado fracasa o colapsa cuando el número de 
clientes nuevos que aportan los fondos para pagar las supuestas renta-
bilidades no supera a los ya existentes, situación que se agrava cuando 
los ‘inversionistas’ ya existentes comienzan a retirar sus fondos”31.

Los casos más conocidos fueron las estafas piramidales de AC Inver-
siones, IM Forex e Investing Capital. Todos ellos han sido investigados por 
el Ministerio Público.

AC Inversions habría estafado a más de cinco mil personas, por un 
monto cercano a $50.000.000.00032, mientras que en la empresa IM Fo-
rex hay aproximadamente setecientas personas estafadas, y un perjuicio 
de $18.000.000.00033. Por último, en la empresa Investing Capital habrían 
tres mil quinientas víctimas, y una recaudación por parte de la empresa de 
$24.000.000.00034.

Además de la investigación penal, la Cámara de Diputados creó una 
Comisión Investigadora con el objetivo de recabar información acerca de la 
actuación de organismos públicos en relación con las estafas.

En este contexto, el Superintendente de Bancos señaló:

“las empresas involucradas en los eventuales fraudes están fuera del perí-
metro de fiscalización de la Superintendencia de Bancos e Instituciones 
Financieras, que ha sido delimitado en la Ley General de Bancos y otras 
leyes específicas, como la ley de cooperativas o la ley de tasa máxima 
convencional. La Superintendencia de Bancos solo tiene facultades para 
denunciar al Ministerio Público y no puede realizar investigaciones 
criminales ni querellarse y, finalmente, la Superintendencia ha actuado 
de acuerdo con su mandato legal, efectuando las denuncias respectivas 
al Ministerio Público”35.

31 US. Securities and Exchange Commision en CÁMARA DE DIPUTADOS (2016), p. 1.
32 CÁMARA DE DIPUTADOS (2016), p. 3.
33 Op. cit., p. 56.
34 Ibid.
35 Op. cit., p. 29.
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Por su parte, el Superintendente de Valores, Carlos Pavéz señaló, en 
relación con la pregunta sobre qué podrían haber hecho para evitar este tipo 
actividades, que: 

“Pueden colaborar con el Ejecutivo, en el sentido de que tales activida-
des, como las de AC Inversions, al estar fuera del ámbito de la SVS, no 
podían ni correspondía destinar recursos para fiscalización, más allá de 
que en el caso no hubiera ningún elemento concreto que diera cuenta 
de algún ilícito relacionado con las disposiciones legales de la Super-
intendencia de Valores y Seguros. Insistió que en muchos casos tienen 
todos los elementos y toda la información, que a esta altura es pública 
porque han sido abordados por el Ministerio Público, y cuando detectan 
antecedentes en base a denuncias, porque toman conocimiento de algún 
tipo de publicación, pero básicamente porque les llegan presentaciones 
de los ciudadanos en que está comprometida alguna actividad sujeta a 
fiscalización, traspasan los antecedentes y colaboran”.

En virtud de lo anterior, en el informe de esta Comisión Investigadora, 
aprobado por la Sala, se recomienda que debe perfeccionarse este aspecto 
de nuestra institucionalidad mediante las siguientes modificaciones a la ley 
orgánica correspondiente36:

a) Incorporar dentro de las entidades fiscalizadas por la SBIF a las empre-
sas captadoras de créditos y a las que hacen de su negocio la celebración 
de mutuos, es decir, ingresar un criterio cualitativo o cuantitativo para 
diferenciar de manera más sencilla cuándo estamos o no en presencia 
de una entidad financiera susceptible de ser fiscalizada.

b) Agregar la obligación explícita para la SBIF de realizar todas las diligen-
cias y acciones necesarias para prevenir, identificar, fiscalizar, y denunciar 
el funcionamiento de organizaciones de “banca en las sombras”.

2. ALGUNOS ELEMENTOS RELEVANTES DE LA DISCUSIÓN NACIONAL

Y MUNDIAL EN MATERIA DE PERÍMETRO REGULATORIO

Y RESOLUCIÓN BANCARIA

2.1 El desarrollo de nuevo modelos de regulación
y supervisión bancaria en el mundo

En la década de 1980, cuando se hicieron las grandes transformaciones en 
Chile a la regulación bancaria, en general, en el mundo, se utilizaba el modelo 
de supervisión institucional37 en virtud del cual las agencias reguladoras se 
estructuran en función de una determinada industria que regulan. 

36 CÁMARA DE DIPUTADOS (2016), p. 71.
37 SCHOONER y TAILOR (2010), p. 260.
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De esta forma, por ejemplo, en Chile, la Superintendencia de Valores 
y Seguros regulaba principalmente las bolsas de valores, los corredores de 
bolsa y los agentes de valores38. 

Por otra parte, la Superintendencia de Pensiones regula y supervisa 
las actividades de las Administradoras de Fondos de Pensiones, a partir de lo 
dispuesto en el D.L. 3.500 que crea el Nuevo Sistema de Pensiones.

Finalmente, la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras 
tiene a su cargo la regulación y supervisión de bancos y otras instituciones 
financieras, entre ellas: asesorías financieras39, auditores externos40, coope-
rativas de ahorro y crédito41, emisores y operadores de tarjetas de crédito42, 
sociedades evaluadoras43, firmas evaluadoras de instituciones de garantía re-
cíproca44, firmas evaluadoras de almacenes generales de depósito45, opera-
dores de tarjetas de débito46, operadores de tarjetas de pago con provisión 
de fondos47, sociedades de apoyo al giro bancarias48, sociedades de apoyo al 
giro de cooperativas49, sociedades de leasing inmobiliario50, sociedades de 
cobranza51, sociedades de factoring52, instituciones de garantía recíproca53 
y fondo de garantía para pequeños empresarios54, almacenes generales de 

38 Ley N° 18.045 sobre Mercado de Valores, art. 1°.
39 Decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda, que fija el texto 

refundido, coordinado y sistematizado de la Ley General de Bancos.
40 Ley N° 18.045 sobre Mercado de Valores, publicada el 22 de octubre de 1981.
41 Decreto con fuerza de ley N° 5 de 2004, del Ministerio de Economía, Fomento y Re-

construcción que fija el texto refundido, coordinado y sistematizado de la Ley de Cooperativas.
42 Capítulo III.J.2 del Compendio de Normas Financieras del Banco Central de  Chile.
43 Ley N° 18.045 sobre Mercado de Valores, publicada el 22 de octubre de 1981 y decre-

to con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda, que fija el texto refundido, 
coordinado y sistematizado de la Ley General de Bancos.

44 Ley N° 20.179 que Establece un Marco Legal para la Constitución y Operación de 
Sociedades de Garantía Recíproca, publicada el 20 de junio de 2007.

45 Ley N° 18.690 sobre Almacenes Generales de Depósito, publicada el 22 de octubre 
de 1988.

46 Capítulo III.J.2 del Compendio de Normas Financieras del Banco Central de Chile.
47 Ley N° 20.950 que Autoriza Emisión y Operación de Medios de Pago con Provisión de 

Fondo por Entidades no Bancarias, publicada el 29 de octubre de 2016.
48 Decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda, que fija el texto 

refundido, coordinado y sistematizado de la Ley General de Bancos.
49 Decreto con fuerza de ley N°5 de 2004, del Ministerio de Economía, Fomento y Re-

construcción que fija el texto refundido, coordinado y sistematizado de la Ley de Cooperativas.
50 Ibid.
51 Ibid.
52 Ibid. 
53 Ley N° 20.179 que Establece un Marco Legal para la Constitución y Operación de 

Sociedades de Garantía Reciproca
54 Decreto ley N° 3.472 que Crea el Fondo de Garantía para Pequeños Empresarios, 

publicado el 2 de septiembre de 1980.
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depósito registrados en SBIF55, administradores de mandato registrados en 
SBIF56 y Bancos57.

Sin embargo, junto con la evolución de los mercados financieros, du-
rante los últimos treinta años se han creado nuevos modelos de superivisión 
y regulación financieros; el modelo integrado y el de twin peaks58. 

En el modelo denominado twin peaks, originado en Australia, se es-
tructura la supervisión y regulación de todo el mercado financiero a partir de 
dos agencias separadas; una especializada en regulación prudencial (Austra-
lian Prudential Regulation Authority; APRA) y la otra con foco en la protec-
ción del consumidor (Australian Secuturities and Investments Comiision; 
ASIC). Ambas, junto al Reserve Bank of Australia (RBA) y el Tesoro, forman 
el Concejo de Reguladores Financieros (Council of Financial Regulators), 
que se constituye como una instancia de coordinación y cooperación de alto 
nivel, sin tener una función reguladora específica59.

Por su parte, en el mecanismo de regulación integrada existe una sola 
gran agencia que regula todo el mercado financiero, como ocurrió en el Rei-
no Unido60 entre 1997 y 2013. En este caso, el Financial Supervisory Autho-
rity fusionó nueve agencias regulatorias distintas en una sola gran entidad, 
con competencia para regular y supervisar a todo el mercado financiero.

Sin embargo, luego de la crisis financiera de 2008-2009, el Reino 
Unido decidió emigrar a un modelo de twin peaks, disolviendo el Financial 
Services Authority, dividiendo sus competencias entre dos agencias; Pruden-
tial Regulatory Authority –subsidiaria del Banco de Inglaterra– y Financial 
Conduct Authority, delegando además la responsabilidad de velar por la 
estabilidad financiera en un comité de directores del Banco de Inglaterra, 
denominado Financial Policy Committee61.

2.2 Las normas de Basilea

2.2.1 El Comité de Supervisión Bancario de Basilea

El Comité de Supervisión Bancaria de Basilea es un organismo internacional, 
creado en 1975, que tiene por objetivo “mejorar la regulación, la supervisión y 

55 Ley N° 18.690 sobre Almacenes Generales de Depósito, publicada el 22 de octubre 
de 1988.

56 Ley N° 20.880 sobre Prevención de Conflictos de Interés y Transparencia en la Función 
Pública, publicada el 5 de enero de 2016.

57 Decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda, que fija el texto 
refundido, coordinado y sistematizado de la Ley General de Bancos.

58 SCHOONER y TAILOR (2010), p. 260.
59 PELLERIN, WALTER y WESTCOTT (2009), p. 151.
60 SCHOONER y TAILOR (2010), p. 265.
61 INTERNATIONAL MONETARY FUND (2016), p. 7
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las prácticas bancarias en todo el mundo, con el fin de afianzar la estabilidad 
financiera”62.

Actualmente está compuesto por representantes de: Alemania, Arabia 
Saudita, Argentina, Australia, Bélgica, Brasil, Canadá, China, Corea, España, 
Estados Unidos, Francia, Hong Kong RAE, India, Indonesia, Italia, Japón, 
Luxemburgo, México, los Países Bajos, el Reino Unido, Rusia, Singapur, Sud-
áfrica, Suecia, Suiza y Turquía63.

Sin perjuicio de que el Comité actúa a través de recomendaciones, 
que no son, por tanto, vinculantes ni para los países que participan del Co-
mité ni para los países observadores como Chile, establece estándares inter-
nacionales en materia de regulación bancaria que son aplicados por varios 
países, lo que hace que, en virtud del gran dinamismo del mercado financie-
ro y de capitales en el mundo, sean una suerte de estándar común, por lo que 
no cumplir con ellos puede generar arbitrajes regulatorios, y desincentivar, 
entre otras cosas, tanto que bancos extranjeros puedan ingresar al mercado 
local a competir, como que inversionistas nacionales puedan participar e 
invertir en instituciones bancarias y financieras extranjeras.

2.2.2 Evolución de las normas del Comité de Supervisión
Bancaria de Basilea.

En el año 1988, el Comité de Supervisión de Basilea creó las normas que se 
denominaron Basilea I, en virtud de las cuales se regulaban los estándares 
mínimos de capital exigibles a las industrias bancarias de cada país, orientados 
a regular el riesgo de crédito64.

Parte importante de estas normas fueron recogidas en Chile, en la ley 
Nº 19.528, de 4 de noviembre de 1997, en la que, por ejemplo, se estable-
cen los requisitos de capital básico, reemplazando los antiguos artículos 81 
y 82 de la antigua Ley General de Bancos, en relación con lo dispuesto en el 
Comité de Supervisión de Basilea en 198865.

Luego, en junio de 2004, el Comité de Supervisión de Basilea actualizó 
las normas emitidas en 1988 y actualizadas en 1994, buscando establecer re-
querimientos de capital más sensibles al riesgo, que pudieran tener en cuenta 
las peculiaridades de los sistemas supervisores y contables de cada país66.

2.2.3 Normas de Basilea III

En el año 2010, a partir de la experiencia de la crisis financiera de 2008-
2009, principalmente en Europa y Estados Unidos, el Comité de Supervisión 

62 COMITÉ DE SUPERVISIÓN BANCARIO DE BASILEA (2003), p. 5.
63 Op. cit. (2012), p. 1.
64 Op. cit. (1988).
65 BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL (2017), p. 890.
66 COMITÉ DE SUPERVISIÓN BANCARIA DE BASILEA (2006), p. 2.
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Bancaria de Basilea elaboró nuevas directrices en materia de requerimientos 
de capital, regulación microprudencial, y contención de riesgo sistémicos 
derivados de los ciclos económicos e interconexiones financieras67.

En materia de requerimientos de capital a los bancos, el Comité reco-
mienda establecer un capital mínimo de un 8% de los activos ponderados 
por riesgo, además de un colchón de conservación de 2,5% de los activos 
ponderados por riesgo, un colchón de anticíclico de entre 0 y 2,5% de los ac-
tivos ponderados por riesgo, que puede ser activado por la autoridad compe-
tente de cada país, para proteger a las instituciones bancarias de los periodos 
de expansión del crédito, requerimientos especiales para bancos sistémicos, 
de hasta un 2% de los activos ponderados por riesgo, para bancos que, por 
su tamaño o su cantidad de interconexiones con otros bancos, están más 
expuestos a sus crisis68.

Cabe destacar que todos los miembros de Comité de Supervisión 
Bancaria de Basilea ya han implementado a esta fecha, en general, normas 
de determinación de capital en base a riesgo, los requerimientos de liqui-
dez, y las normas sobre el capital de conservación. Asimismo, veintiséis de 
las veintisiete jurisdicciones miembros han elaborado sus normas de capital 
contracíclico, y su concepto de banco sistémico, por lo que se espera que 
dentro de los próximos años, todas estas normas estén implementadas69.

2.3 Fiscal Stability Board

2.3.1 La crisis subprime y el nacimiento
del Fiscal Stability Board

En el año 2007 se inició en Estados Unidos la peor crisis financiera desde la 
crisis de 1929. Una de sus principales causas fue la sobrevaloración de deter-
minados activos inmobiliarios, que fueron convertidos en otros instrumentos 
financieros.

Esta crisis también contagió a Europa y otros lugares del mundo con 
graves consecuencias para la economía mundial. En Estados Unidos se cal-
cula que la crisis produjo una pérdida de US$ 650.000.000.000 en su pro-
ducto interno bruto, y un costo fiscal de US$ 230.000.000.000070.

Lo anterior se tradujo en la pérdida de 5.500.000 de empleos de em-
pleos en ese país, y de US$ 3.250 en pérdidas de remuneraciones por cada 
sostenedor de familia. En virtud de lo anterior, en Estados Unidos, cerca de 
cuatrocientas mil familias cayeron en la pobreza71.

67 COMITÉ DE SUPERVISIÓN DE BASILEA (2010), p. 2.
68 Op. cit.
69 Op. cit. (2017), p.  3.
70 SWAGEL (2009), p. 16.
71 Ibid. 
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En el ámbito global, se produjo en 2009 una contracción de un 10,5% 
en los flujos de comercio internacional, y un 0,1% del PIB mundial (3,4% en 
los países desarrollados); el mayor descenso desde la segunda guerra mundial72.

Por su parte, el rescate de las entidades financieras de dimensión sis-
témica, particularmente en  Europa y Estados Unidos, supuso, en conjunto 
(hasta 2010), un gasto de un y medio billón de dólares por parte de los 
distintos países73.

Finalmente, para reactivar la economía, los países debieron desembol-
sar cuantiosos recursos en planes de estímulos. Por ejemplo, se estima que los 
países del G-20 gastaron alrededor de un 2% de su PIB entre 2009 y 2010 
con este fin74.

En virtud de lo anterior, como una forma de generar acuerdos sobre 
cómo evitar una nueva crisis financiera, los países del G-20 crearon el Fi-
nancial Stability Board como sucesor de la entidad denominada Financial 
Stability Forum75.

Esta entidad tiene, entre sus objetivos principales, evaluar las vulne-
rabilidades del sistema financiero, e identificar y supervisar las acciones ne-
cesarias para abordarlas, además de asesorar y supervisar la implementación 
de las mejores prácticas para cumplir con los estándares regulatorios reque-
ridos76.

2.3.2 Recomendaciones del Financial Stability Board

En virtud del mandato anterior, en octubre del año 2011, el Financial Stability 
Board publicó el documento “Key Attributes of Effective Resolution Regimes 
for Financial Institutions”77, actualizado luego en 2014, en el que establece 
una serie de recomendaciones respecto del contenido que deben tener los 
regímenes de resolución bancaria.

Entre ellos podemos encontrar los siguientes:
–  La necesidad de que exista en cada jurisdicción una autoridad ad-

ministrativa responsable de ejercer las atribuciones que le otorgue la 
ley en materia de resolución bancaria, o en el caso de que exista más 
de una autoridad competente, deben estar claramente definidos los 
papeles y competencias de cada una78.

– El proceso de resolución bancaria debe iniciarse cuando un banco no 
es viable, o parece no ser viable, y no hay razonables posibilidades de 

72 BANCO DE ESPAÑA (2017a), p. 70.
73 Ibid.
74 Op. cit., p. 71.
75 LÍDERES DEL G-20 (2009).
76 Ibid.
77 FINANCIAL STABILITY BOARD (2014).
78 Op. cit., p.  5.
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que pueda serlo nuevamente. Deben establecerse estándares claros y 
adecuados, que ayuden a tomar decisiones respecto del momento en 
que una institución financiera debe iniciar un proceso de resolución 
bancaria79. 

– Las autoridades de resolución bancaria deben poder disponer de una 
serie de atribuciones, entre las que se encuentran80:
a) Remover y nombrar directores y administradores.
b) Nombrar a un administrador que tome control y administre la 

institución financiera para restaurar la empresa o partes de ella, 
haciéndola viable y sustentable.

c) Tomar atribuciones de los accionistas de una firma en periodo de re-
solución, con el objetivo de permitir fusiones, adquisiciones, venta 
de operaciones, recapitalizaciones y otras medidas para res-
tructurar la firma y sus activos.

d) Crear un banco Puente para dar continuidad a ciertas funciones 
críticas y viables de una institución fallida.

e) Crear un organismo separado, que sirva como vehículo de gestión 
de activos, como una subsidiaria, un fideicomiso o un adminis-
trador de activos, al que se le transfieran préstamos de bajo ren-
dimiento o activos difíciles de valorar.

f) Realizar un Bail-In como una forma de alcanzar la continuidad de 
las funciones esenciales de la institución financiera, a través de la 
recapitalización de la entidad no viable, o capitalizando una nue-
va entidad o una entidad puente a la que se le transfieran dichas 
funciones, para luego terminar con la firma no viable.

g) Las entidades financieras deben crear y mantener actualizados 
planes de recuperación y resolución bancaria81.

2.3.3 Adopción de los estándares internacional
recomendados por el Financial
Stability Board

A partir del documento descrito en el numeral anterior, diversas jurisdiccio-
nes han iniciado la implementación de mecanismos de resolución bancaria 
siguiendo dichas orientaciones.

En razón de sus atribuciones, el Financial Stability Board hace segui-
miento a la implementación de las reformas que propone en los países del 
G-20. En el último informe de seguimiento, publicado en julio de 2017 
se señala que han implementado totalmente los mecanismos de resolución 

79 FINANCIAL STABILITY BOARD (2014), p. 7.
80 Op. cit., p. 7.
81 Op. cit., p. 16.
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bancaria propuestos por: Canadá, Francia, Alemania, Hong Kong, Italia, Ho-
landa, Sudáfrica, España, Reino Unido y Estados Unidos82.

2.4 El caso del Banco Popular.

El Banco Popular de España fue hasta fines de 2016 el sexto banco más grande 
de España y fue el primer banco español sometido al mecanismo único de 
resolución, implementado en España desde el año 2014.

La crisis del banco es de larga data; proviene de la crisis financiera es-
pañola que terminó en 2012, en virtud de la cual, entre otras cosas, acumuló 
más de 37.000.000.000 de euros de activos tóxicos83.

En virtud de ello, y sin perjuicio de los grandes esfuerzos de la admi-
nistración del banco por mejorar su posición financiera, lo que incluyó el 
despido de más de tres mil empleados y varias ampliaciones de capital, el 6 
de junio de 2017 el Banco Central Europeo determinó que el Banco Popular 
Español S.A. “era inviable o era previsible que lo fuera en un futuro”84.

A consecuencia de lo anterior, la Comisión Rectora del Fondo de Res-
tructuración Ordenada Bancaria, el 7 de junio de 2017, luego de un proceso 
competitivo, decidió vender la entidad al Banco Santander en el precio de 
un euro85.

Para llevar a cabo la venta del banco, la entidad controladora, previa-
mente, decidió llevar a cabo:

“la amortización de la totalidad de las acciones ordinarias en circulación 
de Banco Popular, así como de las acciones resultantes de la conver-
sión de los instrumentos de capital adicional de Nivel 1 (instrumentos 
híbridos de capital). Al mismo tiempo, se ha procedido a convertir la 
totalidad de los instrumentos de capital regulatorio de Nivel 2 (deuda 
subordinada) emitidos por Banco Popular en acciones de nueva emisión 
del propio banco”86.

Debido a lo anterior, por una parte, los accionistas del banco perdieron 
toda su inversión, pero por otra, el banco pudo continuar su giro, los deposi-
tantes no sufrieron pérdidas en sus depósitos, el dinero de los contribuyentes 
no se utilizó para salvar el banco, ni tampoco, en virtud de esta crisis, otros 
bancos fueron contagiados.

82 FINANCIAL STABILITY BOARD (2017), p. 3.
83 REUTERS (2017).
84 BANCO CENTRAL EUROPEO (2017).
85 BANCO DE ESPAÑA (2017b).
86 Ibid. 
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2.5 Comisión de Reforma a la Supervisión y la Regulación Financiera
(Comisión Desormeaux)

2.5.1 Contexto de la Comisión de Reforma a la Supervisión
y la Regulación Financiera.

En el año 2010, durante el gobierno del presidente Sebastián Piñera, se creó 
la Comisión de Reforma a la Supervisión y Regulación Financiera, también 
conocida como Comisión Desormeaux, con el objetivo de analizar y discutir 
los posibles perfeccionamientos a la institucionalidad financiera vigente, 
considerando el actual marco legal e institucional del país, el funcionamiento 
de los mercados internacionales y los estándares internacionales vigentes87.

Con este mandato, la Comisión funcionó desde agosto de 2010, hasta 
marzo de 2011, fecha en la que entregó su informe final al Presidente de la 
República.

2.5.2 Principales recomendaciones de la Comisión de Reforma
a la Supervisión y la Regulación Financiera

Las principales conclusiones de la Comisión fueron88:
a) Es necesario reemplazar el modelo de supervisión y regulación vigente 

en Chile, organizado por silos o instituciones, a un modelo de supervi-
sión y regulación de tipo twin Peaks, agrupando las tareas de supervisión 
de solvencia, por un lado, y las de conducta de mercado, por otro lado.

b) Se debe crear un consejo de estabilidad financiera cuyos miembros 
serían el ministro de Hacienda (quien lo presidiría), el presidente del 
Banco Central de Chile y los presidentes de tres nuevas comisiones: de 
Solvencia, de Conducta de Mercado y Protección al Consumidor y de 
Pensiones, y que tenga por objetivo principal “velar por la integridad 
y solidez del sistema financiero”89.

c) Es necesario reorganizar la Superintendencia de Bancos e Instituciones 
Financieras y la de Valores y Seguros en dos comisiones: la de Solvencia 
y la de Conducta de Mercado. 

   La Comisión de Solvencia se formaría con la actual Superinten-
dencia de Bancos y la Intendencia de Seguros –en lo que se refiere a 
regulación de solvencia y supervisión–, mientras que la Comisión de 
Conducta de Mercado estaría formada por los demás elementos de 
la Superintendencia de Valores y Seguros, aquellos que participan en 
materia de Conducta de Mercado en la Superintendencia de Bancos 
y los demás elementos de la Intendencia de Seguros, además de la 

87 COMISIÓN PARA UNA NUEVA REGULACIÓN Y SUPERVISIÓN FINANCIERA (2011), p. 18.
88 Op. cit., p. 10.
89 Op. cit., p. 11.
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Institucionalidad de Defensa del Consumidor Financiero, proveniente 
del Servicio Nacional del Consumidor90.

d) Los perímetros regulatorios de la Comisión de Solvencia y la Comisión 
de Conducta de Mercado serían definidos por ley, a propuesta de la 
Comisión de Estabilidad Financiera91.

e) El Consejo de Estabilidad Financiera podrá recomendar la incorpora-
ción de nuevos sectores o instrumentos al perímetro regulatorio92.

f) Los bancos deberán someterse a un procedimiento de liquidación 
ordenada:

“para evitar riesgos de moral Hazard (riesgo moral), debería contemplar 
severos castigos para los inversionistas y los acreedores de la institución 
afectada93.

2.6 Nueva Ley que Crea la Comisión para el Mercado Financiero.

2.6.1 Contexto

En julio del año 2013, el gobierno del presidente Sebastián Piñera presentó 
al Congreso un proyecto de ley para crear la Comisión de Valores y Seguros. 
Esta iniciativa legal se fundamentaba en los resultados de la Comisión para 
una Nueva Regulación y Supervisión Financiera, señalados más atrás, así 
como en diversas recomendaciones de entidades como el Fondo Monetario 
Internacional, la OECD y el Banco Mundial94.

El proyecto de ley original reemplazaba a la Superintendencia de Va-
lores y Seguros por una Comisión de valores y seguros, integrada por cinco 
comisionados; cuatro nombrados por el Presidente de la República con la 
aprobación, por quorum de 4/7 del Senado (y con dedicación part time), y un 
comisionado, que será el presidente de la Comisión, nombrado por el Presi-
dente de la República directamente95.

Sin embargo, durante la tramitación del proyecto, este sufrió impor-
tantes cambios. Finalmente, esta comisión se denominará Comisión para el 
Mercado Financiero (no Comisión de Valores y Seguros), y será una comisión 
compuesto por cinco miembros, todos con dedicación exclusiva; cuatro de ellos 
nombrados por el Senado, y uno nombrado directamente por el Presidente de 
la República96.

90 COMISIÓN PARA UNA NUEVA REGULACIÓN Y SUPERVISIÓN FINANCIERA (2011), p. 12.
91 Op. cit., p. 13.
92 Op. cit., p. 11.
93 Op. cit., p. 12.
94 Mensaje del proyecto de ley que crea la Comisión de Valores y Seguros, Boletín 9.015-05.
95 Proyecto de ley que crea la Comisión de Valores y Seguros, Boletín 9.015-05, art. 8°
96 Ley N° 21.000 que crea la Comisión para el Mercado Financiero, publicada el 23 de 

febrero de 2017, art. 9° y ss.
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Este organismo, dirigido por un consejo compuesto por los miembros 
mencionados mas atrás, tiene por objetivo

“velar por el correcto funcionamiento, desarrollo y estabilidad del mer-
cado financiero, facilitando la participación de los agentes de mercado 
y promoviendo el cuidado de la fe pública. Para ello deberá mantener 
una visión general y sistémica del mercado, considerando los intereses 
de los inversionistas y asegurados”97.

Además del Consejo, esta Comisión deberá nombrar, a través del Sis-
tema de Alta Dirección Pública, a un fiscal, que estará a cargo de la Unidad 
de Investigación de la Comisión98. Este, en el marco de un procedimiento 
sancionatorio, deberá dirigir las investigaciones que la ley le encomiende a 
la Comisión, y proponer las correspondientes sanciones ante el Consejo, que 
resolverá en primera instancia99, en una decisión sujeta a apelación ante la 
Corte de Apelaciones de Santiago100.

En relación con la estructura interna de la Comisión, esta deberá ser 
definida por el Consejo, en el plazo de sesenta días contados desde la fecha 
de inicio de sus funciones101.

Por último, el artículo 4° transitorio de la ley establece:

“la Comisión para el Mercado Financiero no podrá ejercer sus compe-
tencias respecto de las personas, entidades o actividades sujetas expre-
samente al control de la Superintendencia de Bancos e Instituciones 
Financieras, sino hasta que se materialice la modificación legal que la 
habilite para ejercer competencias respecto de dichas personas, entidades 
y actividades. En la modificación aludida deberán establecerse las formas 
y condiciones en que dichas facultades serán ejercidas.
 En cumplimiento de lo anterior, el Presidente de la República de-
berá enviar al Congreso Nacional, dentro del plazo de un año desde la 
publicación de esta ley, un proyecto de ley que modifique el decreto 
con fuerza de ley Nº 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda, que fija 
el texto refundido, sistematizado y concordado de la Ley General de 
Bancos y de otros cuerpos legales que se indican”.

2.7 La Banca en las Sombras, las Fintech y otras organizaciones
que amenazan el giro bancario

En el mercado financiero moderno, existe una serie de organizaciones que 
pueden poner en peligro su estabilidad, respecto de las cuales las jurisdiccio-

 97 Ley N° 21.000..., op. cit., art. 1° inc. 2.
 98 Op. cit., art. 22°.
 99 Op. cit, art. 40 y ss.
100 Op. cit, art. 70 y ss.
101 Op. cit, art. 2° Transitorio.
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nes deben poner atención. Son denominadas Banca en las Sombras o Shadow 
Banking, y, como parte de ellas, ciertos tipos de entidades financieras nuevas 
nacen y se desarrollan utilizando nuevas tecnologías, denominadas Fintech.

2.6.2. La Banca en las Sombras

2.6.2.1. Concepto

La Banca en las Sombras o Shadow Banking se define como “la intermediación 
de crédito que involucra a entidades y actividades (total o parcialmente) fuera 
del sistema bancario regular”102.

Se trata de entidades que pueden poner en riesgo al sistema bancario, 
ya que, muchas veces, realizan actividades muy similares a los bancos, e, 
incluso, tienen un gran tamaño, pero, al no tener que cumplir con los mis-
mos requisitos de capital, liquidez y solvencia, pueden ser más sensibles a 
corridas bancarias, o a la quiebra o insolvencia de otras empresas bancarias.

Asimismo, debido a que, en muchos casos, tienen conexiones con el 
sistema bancario formal, debido, por ejemplo, a los préstamos que toman de 
los bancos, la quiebra o la insolvencia de una o más de este tipo de organi-
zaciones puede provocar serios problemas financieros, como ocurrió en la 
crisis financiera de 2007-2009103.

Chile no está ajeno a los riesgos de este tipo de entidades; de acuerdo 
con el último informe sobre Banca en las Sombras del Financial Stability 
Board, en Chile un poco más del 40% de los activos financieros proviene 
de instituciones que podrían ser consideradas como Banca en las Sombras, 
siendo uno de los países con porcentajes mas altos a este respecto104.

2.6.2.2. Propuestas para disminuir los riesgos asociados
a la Banca en las sombras:

En virtud del estudio sistemático de los problemas de la Banca en las Sombras, 
el Financial Stability Board ha señalado que este problema debe abordarse 
de siguiendo los siguientes principios generales, en virtud de los cuales, la 
autoridad debe105:

– Definir y mantener actualizado el perímetro regulatorio.
– Recolectar la información necesaria para evaluar los riesgos producidos 

por la Banca en las Sombras.
– Divulgar la existencia de otras entidades que puedan considerarse 

como Banca en las Sombras, para que el mercado puedan entender el 
riesgo que ellas producen.

102 FINANCIAL STABILITY BOARD (2013); pp. ii. 
103 Ibid.
104 FINANCIAL STABILITY BOARD (2017), p. 47.
105 FINANCIAL STABILITY BOARD (2013), p. 13.
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– Sobre la base de las funciones económicas que se vean afectadas por la 
Banca en las Sombras, la autoridad debe aplicar las correspondientes 
herramientas de políticas públicas.

2.6.3. Fintech

2.6.3.1. Concepto

El gran desarrollo de la tecnología durante los últimos años, y la aplicación de 
ella al mercado financiero, puede generar una serie de oportunidades para los 
inversionistas, sin perjuicio de que también trae aparejados algunos riesgos 
que deben ser abordados.

En este sentido, el mundo ha visto surgir nuevos sistemas de pago que 
usan la tecnología, páginas web y otras aplicaciones que captan depósitos o 
levantan capitales, seguros virtuales o servicios de inversión y administración 
de inversiones virtuales e, incluso, computadores que son capaces de admi-
nistrar inversiones. Todas ellas son aplicaciones de la tecnología al ámbito 
financiero.

El ejemplo más conocido de ellas son las monedas digitales o cripto-
monedas como bitcoin, pero también forman parte de este tipo de entidades 
los sistemas de inversión a través de inteligencia artificial, o el crowfunding a 
través de páginas de internet como kickstarter.

Los principales aspectos positivos de este nuevo grupo de entidades es 
la descentralización financiera, mayor transparencia en los mercados, mayor 
competencia en el sistema financiero, y mayor crecimiento económico y 
financiero106.

Por su parte, los riesgos que estas actividades traen aparejados pueden 
clasificarse en riesgos macroprudenciales y riesgos microprudenciales. Den-
tro de los riesgos primeros encontramos los riesgos de crédito, de liquidez, 
y riesgos operaciones, especialmente legales y virtuales, mientras que los 
riesgos macroprudenciales son el crecimiento de crédito no sustentable, cre-
cimiento de las interconexiones, incentivos a la toma de mayor riesgo por 
parte de instituciones incumbentes, prociclicidad, contagio e importancia 
sistémica107.

2.6.3.2. Sugerencias para abordar regulatoriamente
a las Fintech

Para monitorear el desarrollo de Fintech, y mitigar los riesgos relacionados a 
ellas, se sugiere que las jurisdicciones puedan tomar medidas como monito-
rear los riesgos de los proveedores de servicios de tecnología sobre los que se 
basan estas tecnologías y los riesgos de ciberataques, monitorear los riesgos 

106 FINANCIAL STABILITY BOARD (2017), p. 7.
107 Ibid.
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de relacionados a la concentración de operaciones y a las interrelaciones en 
las Fintech, actualizar el marco regulatorio, e intercambiar información entre 
autoridades competentes108. 

3. PROYECTO DE LEY QUE MODERNIZA

LA LEGISLACIÓN BANCARIA

En virtud de los factores latamente expuestos durante el presente trabajo, el 
gobierno ingresó el 13 de junio de 2017 el proyecto de ley que Moderniza 
la Legislación Bancaria.

De acuerdo con lo señalado en el Mensaje del proyecto, este tiene por 
objetivo:

“perfeccionar la actual Ley General de Bancos con el objeto de actua-
lizar el sistema bancario nacional de acuerdo con las mejores prácticas 
internacionales, de modo tal de fortalecer su capacidad para competir 
en el contexto de un mundo globalizado y enfrentar de la mejor forma 
los riesgos futuros”.

3.1 Contenido del proyecto de ley en general

Para ello, el proyecto propone traspasar las facultades de la Superintenden-
cia de Bancos e Instituciones Financieras a la Comisión para el Mercado 
Financiero, adecuar las exigencias de capital a los estándares de Basilea III, 
incorporar un mecanismo de regularización temprana para bancos que estén 
en problemas financieros, la eliminación del Convenio de Acreedores en 
materia de resolución bancaria, el aumento del monto de la garantía estatal 
a los depósitos, el aumento de las exigencias para ser director de un banco, 
y la modificación de las normas de secreto y reserva bancaria, entre otras109.

3.2 Regulación del perímetro de supervisión y regulación

En relación con esta materia, el proyecto de ley traspasa el perímetro de su-
pervisión actual de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras 
a la Comisión para el Mercado Financiero.

Lo anterior puede observarse, de manera clara, en el hecho de que los 
artículos que definen el perímetro regulatorio de la SBIF no sufren grandes 
cambios: en el artículo 2°, que delimitaba las instituciones bajo competencia 
de la SBIF, se propone eliminar la frase “y las entidades financieras cuyo con-

108 FINANCIAL STABILITY BOARD (2017), p. 32. 
109 Proyecto de ley que Moderniza la Legislación Bancaria.
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trol no esté encomendado por ley a otra institución”110, buscando así, sacar 
de la ley la competencia nominal de la SBIF respecto entidades financieras 
distintas a los bancos, que se encontraba inactiva luego de la derogación del 
título XIV de la ley, referido a las sociedades financieras.

Por su parte, el artículo 12° de la Ley General de Bancos es derogado, 
pero su contenido es traspasado o contenido íntegramente a los artículos 1° 
inc. 3° y 5° numerales 1) y 4) de la ley Nº 21.000.

En el artículo 1° inc. 3°, que trata sobre el objetivo general de la Comi-
sión para el Mercado Financiero, se le busca agregar, como inciso tercero, la frase 

“Asimismo, le corresponderá velar porque las personas o entidades 
fiscalizadas cumplan con las leyes, reglamentos, estatutos y otras dispo-
siciones que las rijan, desde que inicien su organización o su actividad, 
según corresponda, hasta el término de su liquidación; pudiendo ejercer 
la más amplia fiscalización sobre todas sus operaciones”111.

En relación con el contenido del artículo 5°, se entiende que esta fa-
cultad está contenida ya en el numeral 1), que señala que la Comisión está 
investida de las siguientes atribuciones generales:

“1. Dictar las normas para la aplicación y cumplimiento de las leyes 
y reglamentos y, en general, dictar cualquier otra normativa que de 
conformidad con la ley le corresponda para la regulación del mercado 
financiero. De igual modo, corresponderá a la Comisión interpretar 
administrativamente las leyes, reglamentos y demás normas que rigen 
a las personas, entidades o actividades fiscalizadas, y podrá fijar normas, 
impartir instrucciones y dictar órdenes para su aplicación y cumpli-
miento. Estas potestades no podrán extenderse en ningún caso a las 
facultades normativas e interpretativas que le corresponden al Banco 
Central de Chile de conformidad con la ley, sin perjuicio de lo dispuesto 
en el artículo 82 de su ley orgánica constitucional”112.

En relación con el numeral 4) de este artículo, que regula la facultad 
de examinar operaciones, del siguiente tenor:

“4. Examinar todas las operaciones, bienes, libros, cuentas, archivos y 
documentos de las personas, entidades o actividades fiscalizadas o de 
sus matrices, filiales o coligadas, y requerir de ellas o de sus administra-
dores, asesores o personal, los antecedentes y explicaciones que juzgue 
necesarios para su información”113.

110 Proyecto de ley que Moderniza la Legislación Bancaria, Boletín 11269-05, art. primero 
N° 4, letra a)

111 Ibid.
112 Ley N° 21.000 que crea la Comisión para el Mercado Financiero, art. 5° N° 1.
113 Op. cit., art. 5° N° 4.
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Se propone eliminar la frase “su información”, y agregar el texto:

“para obtener información acerca de su situación, sus recursos, de la 
forma en que se administran sus negocios e inversiones, de la actuación 
de sus personeros, del grado de seguridad y prudencia con que hayan 
invertido sus fondos, cuando corresponda y, en general, de cualquier otro 
punto que convenga esclarecer para efectos de determinar el cumpli-
miento de la normativa aplicable por parte de la entidad fiscalizada”114.

Por su parte, en el art. 39 de la Ley General de Bancos, que establece 
el delito de invasión al giro bancario, el proyecto propone cambios más bien 
formales, ya que en el inciso tercero, que actualmente establece:

“Se presume que una persona natural o jurídica ha infringido lo dispuesto 
en este artículo cuando tenga un local u oficina en el que, de cualquier 
manera, se invite al público a llevar dinero a cualquier título o al cual 
se haga publicidad por cualquier medio con el mismo objeto”,

se le busca agregar la frase “o disponga de alguna plataforma o medio tecno-
lógico”, luego de la palabra ‘oficina’, para actualizar la presunción de invasión 
del giro bancario a la forma como normalmente se realiza actualmente; a 
través de una página o plataformas web.

A su vez, en el inciso final, que establece que cualquier organismo 
público o privado que tome conocimiento de hechos constitutivos de in-
fracción a este artículo debe denunciarlo a la Superintendencia, a lo que el 
Proyecto agrega también al Ministerio Público115.

Finalmente, en el artículo 70, en el inciso 2° de la letra a), que faculta 
a la SBIF a fiscalizar a las empresas filiales, no hay mayores cambios.

3.3 Regulación de la regularización y liquidación bancaria

En relación con la regularización y liquidación bancaria, el proyecto de ley 
introduce varios cambios: crea un mecanismo de regularización temprana, 
elimina el Convenio de Acreedores, y modifica las normas que regulan la 
liquidación forzosa.

El nuevo mecanismo de regularización tiene por objetivo crear una 
instancia para que los bancos que hubieren incurrido en alguno de los in-
cumplimientos establecidos en el art. 112 de la Ley General de Bancos, deba 
presentar ante la SBIF un plan de regularización, con el fin de subsanar el 
incumplimiento de manera preventiva, evitando así que el banco incurra 
luego en situaciones de incumplimiento o insolvencia mayores.

114 Proyecto de ley que Moderniza la Legislación Bancaria, Boletín 11269-05, art. segundo 
N° 1 letra b.

115 Op. cit., art. primero numeral 37, letra f.
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Para ello, en caso de generarse alguna de las circunstancias previstas, el 
banco deberá notificar a la Comisión inmediatamente de ella, y, dentro del 
plazo de cinco días, presentar un plan de regularización. Por su parte, si la 
Comisión toma conocimiento de un hecho de esta naturaleza, debe notificar 
inmediatamente al banco, y solicitarle un plan de regularización116.

Este plan, para ser aplicado, deberá ser aprobado por la Comisión. En 
caso de no ser aprobado, el banco puede ingresar a un proceso de liquidación 
forzosa117.

Por otra parte, en relación con el Convenio de Acreedores, se derogan 
el artículo 122 y ss., permitiendo solo al banco ser sometido a un procedi-
miento de reorganización o liquidación concursal de carácter voluntario, 
cuando se encuentre en la fase de liquidación voluntaria, y sujeto a las nor-
mas de la ley Nº 20.720 que sustituye el Régimen Concursal vigente por 
una ley de reorganización y liquidación de empresas y personas, y perfeccio-
na el papel de la Superintendencia del Ramo118. 

Finalmente, con respecto a la liquidación forzosa, se establece una pre-
sunción de que, el banco no tiene la solvencia para seguir operando, cuan - 
do:

“a) El capital básico, deducidas las pérdidas acumuladas durante el 
ejercicio que aparezcan en un estado financiero, sea inferior a un 
3% de los activos ponderados por riesgo o a un 2% de los activos 
totales, ambos netos de provisiones exigidas. La determinación 
de los activos que deberán considerarse para estos efectos se hará 
conforme a lo señalado en el artículo 67.

b) El patrimonio efectivo, después de deducidas las pérdidas acumu-
ladas durante el ejercicio que aparezcan en un estado financiero, 
sea inferior a un 5% de los activos netos de provisiones exigidas y 
ponderados por riesgo. La determinación de los activos que deberán 
considerarse para estos efectos se hará conforme a lo señalado en 
el artículo 67.

c) Por efecto de pérdidas acumuladas durante el ejercicio, que apa-
rezcan en dos estados financieros consecutivos, se desprenda que, 
de mantenerse el aumento proporcional de ellas en los siguientes 
seis meses, el banco quedará en alguna de las situaciones previstas 
en las letras a) o b) precedentes.

d) La empresa bancaria mantenga con el Banco Central de Chile 
créditos de urgencia vencidos y, al solicitar su renovación, éste la 
deniegue, siempre que el informe de la Comisión haya sido también 
negativo, por razones fundadas.

116 Proyecto de ley que Moderniza la Legislación Bancaria, Boletín 11269-05, art. 112.
117 Ibid.
118 Op. cit., art. primero N° 88.
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e) La empresa bancaria ha suspendido el pago de sus obligaciones, 
incluyendo las correspondientes a cualquier cámara de com pen-
sación”119.

4. CONCLUSIONES

Durante los últimos treinta años, Chile ha tenido un gran desarrollo econó-
mico, que ha permitido a millones de chilenos dejar la pobreza y poder gozar 
de una mejor calidad de vida, y de una gran cantidad de bienes y servicios 
como jamás las generaciones anteriores pudieron hacerlo.

Parte de importante de ese crecimiento económico ha descansado so-
bre un mercado financiero robusto, competitivo, con normas claras y esta-
bles, que, habiendo aprendido las lecciones de la crisis financiera de la déca-
da de 1980, ha sabido sortear con éxito los vaivenes de la economía mundial.

Sin embargo, como la historia ha enseñado, tanto a nuestro país, hace 
treinta y cinco años, como al resto del mundo, hace apenas una década, una 
crisis financiera o bancaria de envergadura puede hacer retroceder a un país 
en pocos meses, lo que con años de esfuerzo y sacrificio ha logrado construir.

En virtud de lo anterior, es de vital importancia que el sistema finan-
ciero cuente con todas herramientas necesarias para evitar que se produzcan 
crisis financieras o bancarias, o para que, si ellas se producen, sus efectos sean 
lo más acotados posible.

Por ello, resulta altamente valorable que el gobierno haya querido, a 
través del proyecto de ley que es objeto del presente artículo, modernizar la 
legislación bancaria, vigente en Chile sin mayores cambios desde hace más 
de treinta años.

Este proyecto, en líneas generales, representa un importante avance en 
materias de regulación de capital y liquidez, adaptando nuestra legislación a 
los estándares de Basilea III, robusteciendo nuestras instituciones de regulación 
y supervisión bancaria, y reduciendo los arbitrajes regulatorios con las normas 
de otras jurisdicciones, lo que, en un mundo globalizado, es vital importancia.

Sin embargo, se considera que tiene mucho por mejorar en materia de 
resolución bancaria, y de perímetro de regulación y supervisión de la Comi-
sión para el Mercado Financiero.

En relación con la resolución bancaria, la forma como se regule este 
as pecto puede marcar la diferencia entre que la crisis de una institución ban-
caria quede radicada solo en ella, y su solución no erogue mayor gasto fiscal, 
o contagie a todas las demás instituciones y pueda producir una crisis al 
mercado financiero en su conjunto.

119 Proyecto de ley que Moderniza la Legislación Bancaria, Boletín 11269-05, art. primero 
N° 88.
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En este sentido, si bien resulta valorable la introducción de medidas 
preventivas, como los planes de regularización, para evitar que una institu-
ción entre en crisis si, por cualquier razón, esta produce, la regulación va 
a ser la misma que ha regido al sector bancario durante los últimos años, 
sin aprovechar la experiencia acumulada en el mundo producto de la crisis 
subprime.

En efecto, mientras, a partir de las recomendaciones del Financial Sta-
bility Board, los países más desarrollados han introducido mecanismos de 
resolución bancaria en los que entregan al regulador distintas herramien-
tas, como la de crear planes de resolución, la posibilidad de crear un banco 
puente, un banco bueno y un banco malo, o hacer una operación de Bail In, 
el proyecto de ley no solo no introduce mecanismos de resolución sino que, 
además, elimina el Convenio de Acreedores.

De esta forma, si una institución bancaria entra en una crisis finan-
ciera, y fracasa la solución privada, sin perjuicio de las medidas de rescate 
financiero que pueda tomar el Banco Central o, incluso, el Congreso a través 
de una ley, la institución deberá ser liquidada, lo que puede producir una 
pérdida innecesaria en el valor de sus activos. 

Por ello se recomienda introducir en este proyecto, o a través de uno 
posterior, un mecanismo de resolución bancaria que otorgue mayores herra-
mientas al regulador para hacer frente a una crisis financiera.

Respecto a las herramientas específicas que deba entregar el mecanis-
mo de resolución a la autoridad, estas deben discutirse una a una con cau-
tela, para que ellas permitan resguardar los derechos de depositantes y con-
tribuyentes, sin vulnerar el derecho de propiedad de los accionistas. En este 
sentido, las herramientas de segregación de activos, como la facultad de crear 
un banco puente, o la de crear un banco bueno y un banco malo no parecen 
entrar en pugna con el derecho de propiedad garantizado en la Constitución. 

Por otra parte, en relación con el perímetro de regulación y supervi-
sión, se hubiese considerado más adecuado que, en el mismo proyecto que 
creó la Comisión para el Mercado Financiero, se hubiese incorporado a ella 
la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, de manera de te-
ner una discusión sobre el modelo de supervisión y regulación del mercado 
financiero en su conjunto, y no por etapas.

Sin perjuicio de lo anterior, en virtud de este proyecto, a pesar de cam-
biar de modelo de supervisión desde superintendencias unipersonales hacia 
un cuerpo colegiado, y al contrario de lo sugerido por la Comisión Desor-
meaux, la Comisión para el Mercado Financiero seguirá siendo una entidad 
que supervise por tipo de institución y no por actividad, como lo sugieren 
los organismos internacionales, desaprovechando parte importante de las 
potencialidades que tiene un modelo de supervisión consolidado. 

De esta forma, al tener la Comisión para el Mercado Financiero la 
sim ple suma de los ámbitos de competencia de la SBIF y la SVS, podría 
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dar se la paradoja que, si al momento de estar vigente la ley ocurren estafas 
financieras como las que hemos conocido en el último tiempo, esta señale 
que no es competente para investigarlas porque no se trata de sujetos bajo 
su supervisión, lo que deja en una gran desprotección a muchos pequeños 
inversionistas, y podría producir una merma importante en la credibilidad 
de la Comisión.

En virtud de lo anterior, se consideraría adecuado introducir en la ley 
Nº 21.000, como una infracción administrativa, la invasión no solo al giro 
bancario sino al de cualquier entidad financiera que esté bajo competencia 
de supervisión de la Comisión para el Mercado Financiero, buscando que 
esta sea proactiva en la fiscalización, detección y sanción de los fraudes y 
estafas financieras, y en la persecución administrativa de entidades que, si-
mulando formar parte del mercado formal, actúan desde la informalidad, 
dejando como delito, susceptible de ser investigado por el Ministerio Públi-
co, a los casos mas graves.

Asimismo, respecto del perímetro regulatorio, si bien se reconoce que 
la regla general en materia de regulación de una actividad económica debe 
ser la reserva legal, tomando en cuenta la aparición de nuevos tipos de enti-
dades y actividades financieras de la mano de la tecnología, y los riesgos que 
pueden producir las actividades de la Banca en las Sombras, se debiera dar 
a la Comisión una potestad acotada para regular la aparición y el desarrollo 
de nuevos tipos de actividades financieras, sobre todo cuando estas pueda 
producir riesgo sistémico120, o cuando sea necesario poner a prueba un tipo 
de regulación para una nueva actividad financiera.

Los temas anteriores, tanto en materia de resolución bancaria como 
de modificación al perímetro de supervisión y regulación, requieren de una 
discusión profunda entre los distintos actores del mercado financiero, ya sea 
durante la tramitación de este proyecto, o en otros proyectos de ley especial-
mente diseñados al efecto.

Si bien podría considerarse que en virtud de la solidez de nuestro sis-
tema bancario, estas medidas son innecesarias, lo cierto es que, como lo ha 
demostrado la experiencia, las crisis financieras son impredecibles, por lo 
que, no hacer los cambios adecuados a tiempo en nuestro sistema de super-
visión y resolución bancario, podría hipotecar varias décadas de crecimiento 
y esfuerzo.  
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