LATERCERA

LT

Illll1ﬂ

|II i
)
Gennd

Fecha: 23/03/2026 Audiencia: 271.020
Vpe: $6.346.489 Tirada: 76.017
Vpe pag: $9.570.938 Difusion: 76.017
Vpe portada: $9.570.938 Ocupacion: 66,31%

Seccioén:
Frecuencia: 0

ACTUALIDAD

Las Big Four apuestan a que los préstamos
de bancos a empresas repuntaran en 2026

La tasa de crecimiento de los créditos comerciales lleva 48 meses con variaciones negativas, pero desde
Deloitte, PwC, EY y KPMG proyectan que en el segundo semestre se verd una recuperacion y entregan las
razones que hay detrds para ello.

MARIANA MARUSIC

-Los bancos en Chile llevan 48 meses re-
portando que la tasa de crecimiento de
su cartera de créditos comerciales esta en
terreno negativo. Pero a juicio de las lla-
madas Big Four que dominan el mercado
de auditorfa y consultoria: Deloitte, PwC,
EY y KPMG, eso podria cambiar en el se-
gundo semestre de este ano.

En todo caso, desde la Asociacién de
Bancos (Abif) comentan lo que han ob-
servado hasta ahora. “A enero de 2026, la
cartera registra una contraccion en doce
meses de 3,9% en términos reales y acu-
mula cuatro afos consecutivos de caida”,
explica el gremio.

Detallan que “tanto las colocaciones a
empresas de mayor tamafo como aque-
llas a pymes siguen mostrando un bajo
dinamismo y se encuentran lejos de re-
cuperar el nivel que tenian antes de la
pandemia, a pesar de la disminucién de
las tasas de interés durante los ultimos
anos”.

Coincide con ese escenario el senior ad-
visor de riesgo y regulacion en Deloitte,
Franco Rizza, quien comenta que “en
consideracion con las cifras y la informa-
cién que disponemos, atin no se percibe
un cambio material en la inversion. Di-
cho esto, si existen expectativas intere-
santes tanto en grandes proyectos como
en otros mas pequenos de capex”.

Consultado respecto de si este afo es-
peran un repunte de las colocaciones
comerciales, Rizza responde que “hasta
febrero la cartera comercial sigue cayen-
do por quinto ano consecutivo. Sin em-
bargo y a pesar de esto, esperamos que
esta tendencia se revierta y veamos un
crecimiento en términos reales a partir
del segundo semestre”.

A lo mismo apunta el socio de auditoria
y lider de la oficina de servicios finan-
cieros de KPMG Chile, Ernesto Guzman.
Primero, reconoce que “todavia no” se
observa un cambio en el dnimo para in-
vertir, medido por las colocaciones co-
merciales, y alude a las cifras de la Abif, y
también a la baja de 4,06% que reporta la
CMF en este item en enero, “lo que con-
firma que las empresas no han retomado

el dinamismo inversor”.

Pero asegura que “las perspectivas ma-
cro si han mejorado. El Banco Central,
en su [PoM de diciembre 2025, proyecta
un crecimiento de 2,0%-3,0% del PIB en
2026 y una inversion (FBCF) creciendo
4,9%, apoyada por mejores términos de
intercambio, un cobre mds alto y con-
diciones financieras mas favorables. Eso
ayuda al dnimo, aunque aun no se refleja
en el crédito™.

Respecto de si se espera entonces un re-
punte del crédito comercial este afno, el
ejecutivo de KPMG responde afirmativa-
mente, aunque puntualiza que “no en el
primer semestre de 2026. Por los rezagos
entre inversion y demanda por financia-
miento, el repunte es mds probable hacia
el segundo semestre de 2026, cuando las
mejores condiciones macro se traspasen
a decisiones efectivas de las empresas.
Por ahora, ninguna fuente oficial entrega
una cifra de cuanto creceria, solo que el
entorno es mas propicio”.

Un escenario similar delinea Juan Fran-
cisco Martinez, socio lider de auditoria
para la industria financiera de EY. “Se
ha visto una mejora en el indice de per-
cepcion de la economia en los ultimos
meses, impactando positivamente las
expectativas de los distintos actores del
mercado. Esto, sin duda, origina un im-
pacto positivo en la inversion”, comenta.

Al respecto, Martinez agrega que “esta
mejora en las expectativas estd vincula-
da al cambio de gobierno y a las priori-
dades que se han definido, en donde el
crecimiento econémico y el incentivo a la
inversion son pilares fundamentales. De
hecho, ya se firmaron algunos decretos
para destrabar y acelerar los proyectos de
inversion que se mantienen en cartera”.

Por eso, el ejecutivo de EY estima que
“al generarse un mayor dinamismo en la
inversion deberia originarse un aumen-
to en las colocaciones comerciales, dado
que las empresas necesitaran de caja para
financiar todos esos proyectos”.

Adicionalmente, Martinez recuerda que
“el gobierno ha anunciado que se estin
analizando distintos proyectos para re-
activar el sector de la construccién (que
tiene un impacto relevante en la activi-
dad econémica), lo cual también debiera
generar un impacto positivo en el merca-
do del crédito. Es muy probable que todo
este aumento en los créditos comerciales
se vea con mayor fuerza durante el se-
gundo semestre, una vez que ya entren
en vigencia las distintas iniciativas pro-
crecimiento y proinversion que estd im-
pulsando el Ejecutivo”.

Por su parte, el economista y director de
riesgo financiero de PwC Chile, Patricio
Jaramillo, sefala que en los ultimos me-
ses han “observado senales incipientes

de mejora en el dnimo de inversionistas,
aunque todavia de forma gradual y hete-
rogénea entre sectores”.

Jaramillo indica que “durante gran par-
te de 2025 y comienzos de 2026 ha pre-
dominado una postura mds cauta por
parte de las empresas, influida por la
incertidumbre macroeconémica global y
doméstica, tasas de interés ain elevadas y
factores regulatorios”.

El ejecutivo de PwC Chile explica que
“las fases ciclicas expansivas tienden a
impulsarse primero por el ciclo del cré-
dito y luego por el ciclo de actividad,
partiendo primero por los hogares tras el
crédito de consumo que afecta positiva-
mente el consumo privado como compo-
nente del gasto y posterior a eso reaccio-
na ripidamente el crédito comercial, la
actividad empresarial y la inversion™.

En ese sentido, afirma que espera “un
primer semestre con un impulso del con-
sumo y el segundo ya con mas énfasis en
el crédito comercial y la inversion™.

En tanto, respecto de los factores que po-
drian gatillar la recuperacion de los cré-
ditos comerciales en el segundo semestre,
Guzmadn lo atribuye principalmente a tres
factores. “En primer lugar, una caida del
costo del crédito, con tasas comerciales en
su nivel mds bajo desde 2021. En segundo
lugar, una mayor inversién, especialmen-
te en mineria y energia, segin el [PoM de
diciembre pasado”, plantea.

El ejecutivo de KPMG agrega como ter-
cer punto los “mejores términos de in-
tercambio, con un cobre proyectado mas
alto. Si estos tres elementos se consoli-
dan, el crédito comercial deberia dejar
de caer y empezar a reactivarse gradual-
mente”.

Finalmente, también cree que “influye
el cambio de gobierno que acaba de ocu-
rrir. Existen altas expectativas respecto de
la agenda y el enfoque que adoptarin las
nuevas autoridades economicas. Sin em-
bargo, atin es prematuro anticipar cémo
este factor incidira especificamente en la
dindmica de los créditos comerciales. Lo
razonable seria esperar un impulso po-
sitivo, pero todavia es demasiado pronto
para confirmarlo”.@



