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En medio del salto en el precio de los combustibles:

Cémo el repunte
inflacionario impulsara

a los bancos del IPSA

MARIA JOSE HALABI

(Puede una mala noticia
para el bolsillo de los chilenos
ser una buena noticia para los
bancos? La historia reciente
dice que si. Cada vez que la
UF repunta, las utilidades de
los bancos del IPSA tienden a
seguirla. Y el [PoM publicado
este miércoles acaba de darle
sustento a ese escenario: tras
el gran salto en el precio de los
combustibles, el Banco Cen-
tral proyecta una inflacién de
4% para el cierre de 2026, le-
jos del 2,4% que marcd en fe-
brero pasado.

El mecanismo es directo.
Los bancos tienen mds activos
que pasivos atados a la UF
—créditos hipotecarios, prin-
cipalmente—, de modo que
cuando la inflacién sube, sus
madrgenes de interés neto cre-
cen de forma inmediata. “El
sector bancario, especialmen-
te Banco de Chile y Bci, son los
grandes ganadores en el corto
plazo gracias a la ‘Brecha UF’
positiva”, dice Carlos Guaya-
ra, cofundador de Trii.

Lahistoria reciente respalda
la perspectiva para lo que vie-
ne. Un andli-

El IPoM del Banco Central proyecta
inflacién cercana al 4% para 2026.

Cada vez que la UF repunta, las utilidades de los bancos del IPSA tien-
den a seguirla, segtin un andlisis de El Mercurio Inversiones.

contrario, cayeron un 8%. El
segundo trimestre de 2022
—-cuando la UF se aprecié
4,28%— ilustra el extremo po-
sitivo: las ganancias de San-
tander Chile saltaron 119%

anual y las de Bci, 91%.
Bajo ese marco, Francisco
Dominguez,

sis de E1 Mer-
curio Inver-
siones con
datos trimes-
trales desde
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analista de Bci
Corredor de
Bolsa, antici-
pa que “las
utilidades ne-

2020 mues-

tra que, cada vez que la UF cre-
cié mds que en el mismo perfo-
do del afno anterior, las utilida-
des conjuntas de los bancos
del IPSA avanzaron en prome-
dio un 54%. Cuando ocurrid lo

tas superardn
el guidance inicial de princi-
pios de ano, impulsando los
ROE por encima del costo de
capital de manera mds holga-
da de lo previsto”. El consen-
so de Bloomberg estima que

Banco de Chile acumulard
$1,25 billones en utilidades
este ano (+5%), Santander $1,1
billones (+4%), Bci $1,12 billo-
nes (+12%) e ITtad Chile
$443.728 millones (+4%). Ci-
fras que, a la luz del nuevo
IPoM, deberian comenzar a
revisarse al alza.

Existe, con todo, un contra-
peso. Una inflacién mds alta
aleja los recortes de la TPM,
encarece el crédito y frena las
colocaciones. “Los shocks in-
flacionarios pueden tener
componentes recesivos en el
mediano plazo”, advierte Ho-
racio Herrera, analista de
MBI. Pero hasta ahora, en cada
ciclo, ha sido la UF la ganado-
ra en esa pelea.




