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HIPOTECARIOS
CON TASAFIJAO

TASA VARIABLE?

FINANZAS. Si bien se espera un escenario de alza de lasas en el corto y mediano
plazo, éstas siguen siendo historicamente bajas en nuestro pais.

ANTONIO POBLETE
OLIVARES

MBA UTFSM

Ingeniero Comercial PUCV
Académico Escuela de Ne-
gocios y Economia PUCV
antonio.poblete@pucv.cl

n los altimos meses las

tasas de los créditos hi-

potecarios han subido
por diferentes razones: aumen-
to del “riesgo pais”, baja del
ahorro privado por retiro de
fondos de pensiones, inyec-
cién de circulante por IFEy au-
mento de la inflacién, entre
ofrascausas. Personas interesa-
das en comprar un bien raiz se
ven en la disyuntiva de optara
una tasa fija por todo el plazo
del crédito o a una tasa mixta,
que funciona como fija por3o
Safios y luego pasa a ser varia-
ble, cambiando su valor afioa
afo, En términos generales, la
operativade latasavariableno
esde conocimientogeneral y el
objetivo de este articulo es ex-
plicar su funcionamiento y los
puntos a revisar al momento
de decidir.

TASA VARIABLE

La formula de la tasa variable
es: “TAB en UF de 360 dias +
spread”, donde la TAB (Tasa
Activa Bancaria) refleja el costo
de fondo del banco (lo queal
banco le cuesta el dinero) y el
“spread” refleja la utilidad
anual que el banco obtendra
por la colocacion. El punto es
quela TAB cambia todoslos di-
asylatasaquese generadesde
elafio4 o desde el ano 6, es de-
cir, una vez terminado el peric-
dofijo, dependeradela TABen
UF del dia de la escritura o
“cumpleafios” de la tasa, mds
el respectivospread. Esa tasa fi-
nal funciona como “fija” por 1
anoy al afo siguiente cambia
bajo las condiciones pactadas
en la escritura, es decir, TAB +
spread. Por ejemplo, sialguien
firmé un crédito hipotecario el
23 de agosto de 2016 bajo la
modalidad de tasa mixta 5
anos, es decir, una tasa “fija”
porlos primeros 5 afos del 3%
yacontar delaio6 contasava-
riable (TAB mas spread del 2%
anual), la tasa que se aplica so-
bre el erédito desde el 23 de
agosto de 2021 hasta el 23 de
agosto de 2022 sera la TAR del

23 de agosto de 2021 (que fue
de 0,18%) + 2% anual, es decir,
latasavariable serd de un 2,18%
anual por 1 afio. Entonces, aca
se generan 2 puntos claves pa-
ratomar la decision: 1. Revisar

la evolucion de la TAB en el
tempoy analizarla proyeccion
dela TAB durante el periodo
variable del crédito hipoteca-
rio.2. Definir el “spread” anual
que el banco aplicard al crédito
durante el periodo variable.

TAB (TASA DE CAPTACION)

Enrelacion al primer punto po-
demosmencionar que, dadala
situacion actual de la econo-
mia, las tasas de interés estan al
alza, peroacd esrelevanteacla-
rar que lo que sube es el costo
defondo (y noel spread)y eso
empujala tasa al alza. Erronea-
mente se piensa que la banca
“ganamas” con estaalza, pero
no es asi; técnicamente la utili-
dad es lamisma. Ahora, revi-
sando la evolucion de 1a TAB
podemos ver que desde su
creacion, en 1992, se ha “ali-
neado” con laeconomia, alcan-
zando su punto mas alto en la
crisis Asiatica de 1998, llegando
laTABavalores enelordendel
10%; la crisis Subprime de

2008y...seesperaelalzaporla
crisis de la pandernia en 2021,
por el covid. En cifras duras,
desde mayo de 2010 a la fecha
(Gltimos 10 aiios), la tasa pro-
medio de la TAB en UF de 360
dias esdel 1,55%; lamasalta fue
el12dejuliode 2012, de 4,35%,
y lamas baja fue el 7 de mayo
de 2020, de 0,01%. Los valores
dela TAB se pueden revisar en
la pagina www.cbt.cl (Chilean
Benchmark Facility).

SPREAD

En relacién al segundo punto,
sobre el spread, es importante
mencionar queen términos ge-
nerales fluctta entre el L,5%y el
2,5% anual, dependiendo del
plazodel créditoy del segmen-
to del cliente.

También es relevante que
un crédito con tasa fija se pue-
de reprogramar en cualquier
momento, en lamisma institu-
cion financiera o en otra insti-
tucion via portabilidad.

Enel casodeun crédito con
rasavariable, ante un escenario
de tasas bajas el cliente solo po-
driareprogramar el periodode
tasa fija (5 0 3 afios menos los
mesesya cancelados). Posterfor
aese plazo aplica la tasa varia-

Dble. La tinica forma de “fijar™ un
crédito hipotecariocon tasa va-
riable es cambiar a un nuevo
crédito en la misma institucion
oenotra via portabilidad.

EN RESUMEN

Por iltimo, es altamente rele-
vante consignar que en Chileel
enteregulador -la Comision pa-
ra el Mercado Financiero- fijala
Tasa Mdxima Convencional
(TMC) para todos los créditos,
incluyendoobviamente los cré-
ditos hipotecarios. Hoy laTMC
para créditos hipotecarios bajo
UF 2,000 esde 5,2%anual y so-
bre UF 2.000 es de 4,83%
anual, Esta TMC obviamente
cambia a través del tiempo, in-
fluida basicamente por el costo
de fondo.

Sibien se esperaun escena-
riodealzadetasasenel cortoy
mediano plazo, éstas siguen
siendo historicamenie bajas en
nuestro pais, y bajo esa figura
parece razonable asegurar una
buena tasa fija. No obstante, si
la carga financiera mensual del
cliente necesita de un dividen-
do mas bajo los primeros afios
yel grado de aversion al riesgo
es bajo, la tasa variable asoma
como una alterativa vilida. 2
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