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Tasas de créditos hipotecarios
cayeron casi 1punto en 2024,
pero escenario para 2025 se
prevéincierto

En diciembre de 2023 estaban en 5,21% promedio, su mayor nivel desde febrero de 2009,
y el afio pasado bajaron 0,84 puntos porcentuales hasta llegar a 4,37% en diciembre. Para
este afio no estd claro el rumbo que tomardn. Algunos expertos proyectan que podrian
bajar algo mds, mientras otros estiman, incluso, que hay riesgos alcistas.

MARIANA MARUSIC COLOCACIONES Y TASAS DE CREDITOS PARA LA VIVIENDAEN CHILE serfa enuna magnitud acotada; otros inclu-

En los tiltimos anos se ha vuelto mas difi- so no descartan una leve alza.
cil para las familias en Chile cumplir el sue- i i . En el primer grupo se encuentra el econo-
no de la casa propia. Hay distintas razones Tasa de colocacién promedio de :lmendas mista jefe de Bice, Marco Correa. “Para este

N -y Tasas anuales reajustables en UF, en % P g » g

que lo explican, pero principalmente se i ano si bien podria darse una caida (adicio-
debe a que en la reciente década el precio nal) en las tasas de los créditos hipotecarios,
de las viviendas ha subido mucho mds que esta deberia ser acotada. Lo anterior, pues
los salarios reales, a lo que se sumo la esca- = la evolucion de esos niveles depende en
lada de las tasas de créditos hipotecarios. gran medida del comportamiento de las ta-

Sinembargo, este tltimo indicador tendio 4 sas de interés de los bonos soberanos de du-
amejorar el ano pasado, aunque en el mar- raciones largas denominados en UF, las que
gen. Desde fines de 2019 las tasas hipoteca- 3 deberian mantenerse estables durante este
rias en Chile cambiaron de tendencia, au- ano”, sostiene.
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mentando sostenidamente y luego quedan-
dose altas. En octubre y noviembre de 2019,
es decir, en pleno estallido social, estuvie-
ron en 1,99% promedio, su menor nivel del
que hay registro en el sitio web del Banco
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Correa explica que “por parte de la politi-
ca monetaria, ya se habria hecho gran par-
te del recorte de la TPM (Tasa de Politica Mo-
netaria), mientras la deuda publica podria

seguir aumentando, y ademads, a nivel inter

Colocaciones bancarias p i i
Central (2002). Enmillones de pesos reales nacional se darfa un comportamiento simi-
Desde entonces subieron hasta marcar un lar, con las tasas del Tesoro de EE.UU. ope-
peak de 5,21% promedio en diciembre de 100000000 rando en niveles similares a los actuales, fac-
2023, sumayor nivel desde febrero de 2009. 85.374.5[]8 tores que en su conjunto limitan el espacio

A partir de ahi, si bien en gran parte de 2024 88000000 didembre  de caida en las tasas locales relevantes para

se mantuvieron elevadas, haciael cierre del P
ano lograron completar un descenso de 84
puntos base, es decir, casi un punto porcen-
tual, situdndose en 4,37% promedio en di-
ciembre, su registro mds bajo desde septiem-
bre de 2023.

¢ Dicha tendencia se profundizard en 2025?
Larespuestaes ain muy incierta, tanto por
factores internos como externos, dicen los
expertos. De hecho, mientras algunos esti-
man que las tasas hipotecarias podrian re-
troceder un poco mds, pero advierten que
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FUENTE: Banco Central y Abif

los créditos hipotecarios”. Al respecto, esta
misma semana el presidente de la Reserva
Federal de EE.UU., Jerome Powell, dijo que
no tienen prisa por hacer mas recortes en sus
tasas.

Ademas, Correa anade que “es importan-
te el spread adicional que cobran las insti-
tuciones que prestan estos créditos, los que
en general se han mostrado mas conserva-
dores, lo que estaria vinculado al estado de
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la economia local, que no esta mostrando su-
ficiente dinamismo, donde gran parte del
crecimiento economico que vimos duran-
te el 2024 se debe a factores internaciona-
les™.

En cambio, Hugo Osorio, director de in-
versiones de Portfolio Capital, cree que, su-
mando y restando distintos factores que se
proyectan para este afo, “estamos con cla-
ros riesgos alcistas en las tasas, tanto afue-
racomo en Chile, y eso podria hacer que los
costos de financiamiento en los créditos
hipotecarios vayan al alza”.

Plantea que las tasas de los créditos hipo-
tecarios tienen como referencia a las tasas
de los bonos de plazos largos en Chile, y lue-
go viene el spread, esto es, el riesgo que su-
pone que un banco le preste dineroaun in-
dividuo en particular. “Yo creo que el spread
puede hacer que la tasa baje un poco, por-
que la situacion econdmica no es que vaya
a mejorar sustancialmente, pero hadadoal-
gunas senales positivas. Pero eso es bien
marginal. El tema de fondo al final es la
tasa”, estima Osorio.

En esalinea, el ejecutivo detalla que “aqui
lo que importa es como se van a mover las
tasas largas en Chile. En funcion de eso va-
mos a ver tasas de crédito hipotecario su-
biendo o bajando”. Y aca el andlisis respec-
to de los factores que van a influir sobre las
tasas largas, lo separa en dos: a nivel inter-
nacional, y en el pais.

En el mercado local, sefiala que adiferen-
cia de EE.UU., es mas claro que habrd mads
inflacion, y “que va a ser dificil que el Ban-
co Central pueda bajar laTPM. En Chile eso
arrastra mucho a toda la renta fija, por lo tan-
to, vamos a tener una constante presion al-
cista frente a cualquier cifra de inflacién que
sorprenda al alza”.

En cuanto al plano internacional, Osorio
estima que “la tasa del bono del Tesoro a 10
anos no vaa caer con la fuerza que muchos
esperan, y silo hace, va a caeraun nivel bas-
tante mas alto que en el pasado”. Explica que
el debate sobre los aranceles que ha empe-
zado aimponer el Presidente Donald Trump,
junto a otras medidas que se han anuncia-
do, podrian generar presion sobre las tasas
largas. No obstante, ello podria no ser tal si
ocurren algunas cosas, puntualiza Osorio,
como por ejemplo “que Trump sea menos
agresivo con la guerra comercial”; o que la
inflacion no tenga el rebrote que el merca-
dode EEUU espera.

Desde la Asociacion de Bancos (Abif) co-
mentan que, “enrelacion con el costo de fi-
nanciamiento de largo plazo -base del finan-
ciamiento hipotecario- no existen expecta-
tivas de una reduccion relevante. Mds aun,
la dinamica actual de las tasas largas ha es-
tado asociada a una mayor volatilidad pro-
ductode los desarrollos en los mercados in-
ternacionales. En este contexto, de cara a
2025, el proyecto de ley ingresado en enero
por el Ministerio de Hacienda, que estable-
ce unsubsidio transitorio de 60 puntos base
(pb) a la tasa hipotecaria para viviendas
nuevasde hasta4.000 UF, podria generar un
nuevo impulso al mercado”.
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Desde la Abif resaltan que “la banca ha de-
sarrollado a través del tiempo productos
para facilitar el acceso a la vivienda, permi-
tiendo que hoy méds de 1.300.000 personas
accedan a crédito hipotecario. En este sen-
tido, las expectativas para el afo 2025 son
continuar apoyando a nuestros clientesa ac-
ceder al financiamiento de la vivienda pro-
pia”.

Anaden que, “sin embargo, es importan-
te destacar que, tal como ha senalado reite-
radamente el Banco Central, lademandade
créditos por parte de las personas se ha vis-
to afectada negativamente por las peores
condiciones. Factores claves en este diagnos-
tico sonun mercado laboral debilitado, bajo
crecimiento econdémico y, en particular, el
alza sostenida en los precios inmobiliarios
respecto al crecimiento del ingreso de los ho-
gares. Tales elementos son de naturaleza
estructural y requieren ser abordados conun
horizonte de mediano plazo”.

Por su parte, el gerente de Estudios y Po-
liticas Publicas de la Cdmara Chilena de la
Construccion (CChC), Nicolds Leén, mani-
fiesta que “durante 2024 la demanda de vi-
vienda se mantuvo débil. En efecto, proyec-
tamos una caida de un 13% respecto de 2023
(a nivel nacional), comercializindose alre-
dedor de 40 mil viviendas, muy por deba-
jo del promedio historico de ventas (S8 mil).
Esto enun contexto de unalto nivel de ofer-
ta disponible (mas de 100 mil unidades)”.

Y no proyectan que este afno pueda existir
un repunte importante. Asi, Leon detalla,
respecto a 2025, que “no esperamos que
sea un ano de recuperacion significativa
para el sector, mas bien veremos que el di-
namismo del mercado se mantenga relati-
vamente estancado por cuarto ano consecu-
tivo. En este sentido nuestra ultima proyec-
cion apunta a un incremento de solo 7% en
la venta de viviendas a nivel pafs. La prin-
cipal razon que explica este estancamiento
de la demanda es que las condiciones eco-
nomicasy financieras novana experimen-
tar grandes cambios en 2025: el crecimien-
to economico se prevé lento, la creacion de
empleo seguird débil y los componentes de
consumo e inversion poco dindmicos”.

¢Como podria ayudar el proyecto que
anuncio el Ministerio de Hacienda?: “El
proyecto de subsidio al dividendo sin duda
es un aporte y va en la linea correcta para
movilizar la demanda, por loque es urgen-
te que el Congreso tramite el proyecto con
celeridad una vez se retomen las labores le-
gislativas, ya que esta medida ataca direc-
tamente a unos de los principales obstdacu-
los que han tenido las familias los tltimos
anos para acceder a una vivienda, como es
el endurecimiento de las condiciones cre-
diticias hipotecarias. Asimismo, es necesa-
rio seguir explorando nuevas medidas para
que siga bajando el costo del crédito hipo-
tecarioy el porcentaje de pie que aportan las
familias. El problema de accesoa la vivien-
da que hoy enfrenta el pais es urgente y exi-
ge una mirada integral, voluntad politica y
colaboracion publico-privada para encon-
traruna respuesta efectiva”, afirma Leon.@
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