
Sector de financiamiento 
automotriz casi cuadríplica 
sus ganancias a pesar 
de menores ventas de 
vehículos 
Las empresas que informan sus resultados a la CMF 
acumularon beneficios por US$24,47 millones en el 
primer cuarto del año. 

MAXIMILIANO VILENNA 

A pesar de que para los tres primeros me- 

ses del 2025 la venta de vehículos nuevos 

mostró una caída, los resultados de las com- 

pañías que entregan financiamiento auto- 

motriz anotaron un alza en sus utilidades y 

también reportaron una caída en la mora. 

En total, las siete firmas de financiamien- 

to automotriz que reportan sus estados fi- 

nancieros a la Comisión para el Mercado 

Financiero (CMPF), registraron ganancias por 

US$24,47 millones, un alza de 292,57% res- 

pecto de lo reportado para el mismo periodo 

de 2024. 

La subida se produce pese a que entre ene- 

ro y marzo de este año la venta vehículos 

nuevos livianos y medianos cayó un 0,3% 

con 70.878 unidades, en comparación con 

los mismos tres primeros meses del año 

anterior, cuando se comercializaron 71.092 

unidades. 

Los ingresos de las compañías crecieron 

6,33% hasta los US$248,27 millones, mien- 

tras que el efectivo y equivalente al efectivo 

disminuyó 41,69% a US$140,5 millones. 

La mayor subida en la última línea la re- 

portó Autofin, que cerró con ganancias por 

US$3 millones, un alza interanual de 119,2%. 

En su análisis razonado, explicó que “el re- 

sultado se justifica principalmente por el 

aumento de los ingresos de actividades ordi- 

narias”. Su cartera morosa a 30 días cayó del 

6,57% del cierre de 2024, a 5,84% a marzo de 

este año. 

Por su parte, BK - asociación de Bicecorp 

con el Grupo Kaufmann-, cerró con un 

alza de 109,77%, al registrar ganancias por 

US$4,17 millones. Según la compañía, en- 

tre diciembre de 2024 y marzo de 2025, se 

observó un incremento del 4,5% en el total 

de activos ($338.932 millones), impulsado 

principalmente por el aumento de la cartera 

de créditos y leasing. Eso, implicó “un incre- 

mento en los ingresos del 29,9%”. 

También apunto a una caída en la cartera 

morosa mayor a 30 días desde 7,4% a 6,2%. 

En el caso de General Motors Financial, 

los beneficios crecieron 102,84% a US$3,94 

millones. La rentabilidad pasó de 2,68% a 

4,16%, explicada por un “menores costos 

financieros y una disminución del deterioro 

de cuentas por cobrar y otros gastos de ad- 

ministración”. 

La cartera morosa sobre colocaciones bru- 

tas bajó desde 11,12%, al cierre de 2024, a 

9,38% el primer trimestres de 2025. 

Global Soluciones Financieras fue la única 

compañía del sector que reportó pérdidas, 

las que llegaron a US$778 mil, pero eso im- 

plicó una mejora respecto de los -US$3,59 

millones del primer trimestre de 2024. 

“Este mejor desempeño se explica funda- 

mentalmente por el sostenido crecimiento 

que ha mostrado la compañía en términos 

de número de créditos otorgados y montos 

colocados mes a mes”, indicó en su análisis 

razonado. 

LAS MÁS GRANDES 

En tanto, Forum pasó de pérdidas por 

US$1 millones en el primer cuarto de 2024, 

a ganancias por US$4,9 millones entre enero 

y marzo de este año. 

“Durante el primer trimestre de 2025, la 

originación de nuevos préstamos alcanzó 

los $272.646 millones, lo que representa un 

crecimiento de 18,4% respecto al mismo pe- 

ríodo del año anterior”, indicó la compañía. 

En tanto, la mora mayor a 90 días cerró en 

4,05%, una baja de 113 puntos básicos año 

contra año. 

Las mayores utilidades del sector las ge- 

neró Santander Consumer. La firma repor- 

tó una última línea por US$6,7 millones, lo 

que significó un saltó de 62,96% año contra 

año. En sus análisis razonado, la firma se- 

ñaló que la variación “se explica principal- 

mente por mejor rendimiento a nivel bruto, 

disminuyendo costos y manteniendo casi 

estable los ingresos. 

Tanner informó de un alza de 72,74% en su 

última línea, cerrando el primer trimestre 

con ganancias por US$2,4 millones. 

La firma controlada por Ricardo Massu 

dijo que la mejora en las utilidades se ex- 

plicó por “una mejor gestión financiera por 

la posición UF positiva y una disminución 

de las pérdidas por deterioro impulsada por 

una mejor performance del stock en la Divi- 

sión Automotriz”. Q 

| Martes 03 | junio | 2025  P11 

Edición papel digital 

PUNTO DE VISTA 

Chile y su posición 
fiscal: más allá de 
América Latina 

    
A >» 

—por Javier Salinas— 

Los recortes fiscales en Argen- 

A A tina son más drásticos que en 

Chile”, “la deuda pública en 

Brasil y México es más elevada” 

y “los déficits fiscales en Colom- 

bia son más persistentes”. Estas frases, 

aunque puedan tener algo de cierto, 

tienden a desviar la atención del verda- 

dero eje de la discusión fiscal en Chile. 

Existen diversas formas de analizar la 

situación fiscal de un país. Una de ellas 

es la comparación internacional, pero 

hay que ser cauteloso con la selección 

de los pares comparables. 

Chile mantiene un grado de inversión 

sólido: A2, A y A-, según Moody's, S£P 

y Fitch, respectivamente. En cambio, 

algunas de las principales economías 

de la región han perdido hace tiempo su 

grado de inversión —Brasil (Bal, BB, BB- 

), Argentina (Caa3, CCC, C), y Colombia 

(Baa2, BB+, BB+)—, mientras que otras 

se ubican apenas por encima de ese 

umbral —México (Baa2, BBB, BBB-) y 

Perú (Baal, BBB-, BBB) —. 

Así, las comparaciones fiscales den- 

tro de la región pierden validez si no 

se consideran las diferencias en riesgo 

crediticio. En cambio, países como Is- 

rael (Baal, A, A+), Polonia (A2, A-, A-), 

Croacia (A3, A-, BBB+), Lituania (A2, 

A, A) y Letonia (A3, A, A-) ofrecerían 

puntos de referencia más adecuados; 

a pesar de sus diferencias geográficas, 

culturales, idiomáticas e instituciona- 

les, todos comparten un nivel similar 

de clasificación crediticia. 

Chile presenta un Producto Interno 

Bruto (PIB) per cápita (ajustado por 

PPP) cercano a los US$ 30.000 en 2024, 

mientras que sus pares de clasificación 

crediticia oscilan entre US$ 37.000 y 

US$ 48.000, es decir, entre 25% y 60% 

más. Además, según el Fondo Moneta- 

rio Internacional (FMI), el crecimiento 

de Chile entre 2026 y 2030 sería del 

2,26 % anual, frente al rango del 2,5 % - 

3,5 % de los países comparables. 

No obstante, Chile destaca en dos di- 

mensiones clave: institucionalidad y 

nivel de deuda. Su marco macroeco- 

nómico creíble, con Banco Central au- 

tónomo, tipo de cambio flexible y una 

regla fiscal reconocida, es una ventaja 

sustantiva. De igual forma, lo es su rela- 

tivamente bajo nivel de deuda pública, 

cuyo indicador bruto habría alcanzado 

el 42 % del PIB en 2024, frente al rango 

del 47 % al 68 % en los países compa- 

rables, excepto Lituania, con un 38 %, 

según datos del FMI, para mantener la 

comparabilidad internacional. 

Estas fortalezas explican por qué 

Chile conserva su calificación credi- 

ticia a pesar de su menor ingreso per 

cápita y crecimiento económico. En 

este sentido, no está de más comentar 

que un alza en el crecimiento podría 

ayudar a consolidar la situación credi- 

ticia del país, por lo que encontramos 

aquí una razón más para buscar incre- 

mentar la productividad y fomentar la 

inversión. 

Pero no debemos dar por sentadas 

esas ventajas. ¿Qué percepción institu- 

cional se construye cuando se incumple 

la regla fiscal o los esfuerzos por recon- 

ducirla resultan insuficientes? ¿Cuánto 

tardaríamos en alcanzar los niveles de 

deuda de nuestros pares, y qué impacto 

tendría eso en nuestra clasificación? 

Compararnos con nuestros vecinos 

puede resultar tentador. Pero ignorar a 

nuestros verdaderos pares en términos 

de riesgo soberano puede llevarnos a 

un diagnóstico equivocado de nuestra 

situación fiscal. 

Economista jefe de 

LarrainVial Research.
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