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| ANALISIS FORENSE

Mercado prevé utilidades
record para el Banco de Chile

Los beneficios, a juicio de los analistas, podrian generar

el reparto de mas dividendos. Segin un informe de JP
Morgan, este dividendo extraordinario podria ser de hasta
USS$ 700 millones sin comprometer sus ratios de liquidez.
Sin embargo, no lo contempla en su escenario base.

POR FELIPE LOZANO
I Banco de Chile informara el
E proximo miércoles sus resul-
tados del 2024. Enlos ltimos
anos, el banco controlado por el
grupo Luksic se ha transformado
en la estrella del sector bancario,
combinando un manejo conservador
de su balance y poniendo el foco
en los segmentos mas rentables.
Aunque las colocaciones del
sistema crecieron solo un 0,78%
en diciembre a 12 meses, refle-
jando todavia los efectos de altas
tasas de interés, el mayorriesgo y
una actividad econémica débil, la
inflacion (4,5% en 2024, por sobre
la meta de 3% del Banco Central]
permitié que los resultados de los
bancos siguieran mostrando cifras
positivas.
En sus cifras preliminares, el
Banco de Chile acumulaba a di-
ciembre utilidades por unos

US$ 1.245 millones, muy por sobre
los US$ 850 millones del Santander
o los US$ 820 millones del BCI. La
rentabilidad sobre capital del banco
comandado por Eduardo Ebensper-
gerse ubicaen 22,4%, item donde
también destaca frente a sus pares.

La accion ha respondido a los
resultados que exhibe el banco,
con un alza superior al 22% en los
ultimos doce meses y ubicandose
en su maximo histdrico (en torno
a$123).

Mejora la calidad de su
cartera de créditos

LarrainVial tiene un precio objetivo
de $130 y en un informe de enero
pasado destaca que "los resultados
trimestrales aumentaron un 3,5%
gracias aunmayor margen de intere-
ses, sobre todo porlagran variacion
de la UF. Ello se vio parcialmente
compensado por el aumento de
los gastos de explotacion y provi-
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siones. En términos anuales, los
resultados disminuyeron un 2,9%
interanual debido a la fuerte caida
de losingresos de tesoreria (tras el
pago del FCIC, lalinea que dispuso
el Banco Central alosbancosenla
pandemia) y gastos por provisiones”.

La corredoraagrego que “la calidad
de la cartera de préstamos mejoro
entre septiembre y noviembre de
2024, impulsada por mejorasen los
segmentos de consumoy comercial”,
ademas de un fuerte impulso del
negocio hipotecario.

A la fecha, el Banco de Chile
lidera practicamente en todas las
meétricas relevantes del mercado:
es primero en colocaciones, conun
16% (unos USS 43.000 millones); en
saldos disponibles en cuentas, con
un 20% (unos USS 15.000 millones)
y en ingresos netos, conun 24% del
mercado (unos USS 1.200 millones).
En este (itimo indicador es donde
el Chile le saca mas distancia a sus
principales competidores, dejando
atras al BCI y al Santander (con
16,5% y 15,4%, respectivamente).
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En el resto, Banco de Chile compite
palmo a palmo con el Santander.

Desde Inversiones Security des-
tacan que “mantenemos una vision
favorable con relacion a sucalidad de
cartera, alcanzando una cobertura
de 1,4 veces a diciembre (frente a
1,03 el sistema), la que aumenta a
2,65 veces siconsideramoslas pro-
visiones adicionales realizadas porel
banca (1,47 el sistemal), presentando
un 1,44% de cartera morosa, bajoel
2,44% de laindustria”. Inversiones
Security agrega que “destacamos
sus positivos margenes de interés
netos de riesgo, muy por sobre sus
comparables (4,6% frente a 3,8% la
industria) junto a holgados niveles
de capitalizacion”.

¢Sube el dividendo?

Los buenos resultados del banco
mantienen al mercado atentores-
pecto de un tema clave, el reparto
de dividendos, que llegd a $ 816 mil
millones el afo pasado.

Los analistas destacan que el
manejo adecuado del balance y de
los riesgos le ha permitido al Banco
de Chile ser la entidad que mejor
cumple los colchones técnicos de
liquidez requeridos porla autoridad
para satisfacer los estandares de
Basilea lll.

Segununinforme de JP Morgan, el
ratio de capital del Banco de Chilea
octubre llegaba al 14,3%, por sobre
el11,5% del BCI, el 11% del Itau, el
10,5% del Santandery el 12,1% que
promedia el sistema.
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ha subido la accién del
banco en los lltimos 12
meses, ubicandose en su
maximo histérico (en torno
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JP Morgan estima que el Chile
“puede pagar en 2025 un dividendo
ordinario superior al 75% historico,
con un impacto limitado de 50
puntos basicos en la capitalizacion.
SiBanco de Chile se alineara con el
nivel de ratio de capital de 12% del
sistema, habria capital suficiente
para pagar un dividendo extraor-
dinario de US$ 500-700 millones,
lo que implicaria una rentabilidad
por dividendo adicional de 4-6%,
ademas de la rentabilidad de 8% de
los dividendos ordinarios”.

Ademas de buffers saludables, la
banca en Chile constituye reservas
adicionales y voluntarias, queenel
caso del Banco de Chile llegaban a
los $700 mil millones a noviembre
de 2024, segun JP Morgan. La cifra
se ubica muy por sobre los $296
mil millones del BCly los $293 mil
millones del Santander.

;Estaradispuesto el banco ligado
al grupo Luksic aaumentar sureparto
de dividendos? El mercado apuesta
a que la politica respectiva sera
propuesta la proxima semana, tras
el reporte de resultados 2024, para
servotada en lajunta de accionistas
a fines de marzo.

JP Morgan matiza la posibilidad
de gue el Chile haga un reparto
extraordinario, pese a que, a su
juicio, no comprometeria sus ratios
de liguidez: “En primer lugar, los
reguladores en Chile son conserva-
doresy el pais tiene una adecuacion
estricta aBasilealll (la densidad de
capital requerido es unade las mas
altas de la region) En segundo lugar,
el pago de mayores dividendos puede
generar ruido politico, y vemos al
Banco de Chile como conservador
en esta materia. En definitiva, no
incorporamos dividendos extraor-
dinarios en nuestro modelo, aunque
creemos que hay espacio paraello”,
senala un informe del 23 de enero
pasado. =




