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itan buenas ni tan malas. Ese es el
N punto medio que hacen los econo-
mistas Tomas Flores, de Libertad y
Desarrollo, y José Luis Ruiz, académico
del diplomado en administracion de ries-
gos Unegocios de la Universidad de Chile.

Los datos de Cuentas Nacionales pu-
blicados por el Banco Central (BC) indican
que los chilenos ahorran menos y estan
mas endeudados al cierre de 2018 res-
pecto al ano anterior. Mientras el nivel de
ahorro cayd 0,9%, al situarse en el 10%
delingreso disponible, el endeudamiento
subid 3,2%, llegando al 73,3% del ingreso
disponible de los hogares.

Para Flores, ambos datos no son nega-
tivos, si se considera el origen de la deu-
da. “Efectivamente el ahorro de los hoga-
res disminuye levemente, lo que no es
buena noticia, pero la buena es que, se-
gun el informe, este ahorro se reduce de-
bido al incremento del gasto en vivienda,
en créditos hipotecarios. Esto proba-
blemente esta dado porque las perso-
nas debieron ahorrar més para tomar
un crédito, ya que la banca impuso
mayores restricciones al financiar
s6lo hasta el 80% de la vivienda, ver-
sus el 90% o mas de afios anteriores”,
precisa Flores. “Como el 2018 hubo
tasas de interés histéricamente bajas
los hogares aprovecharon esa instan-
cia para tomar créditos, pero debiendo
cubrir mayor parte del valor de la casa,
para lo cual invirterion més ahorro. Por
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disponible es la deuda
de los chilenos, cifra
que crecid 3,2%.

3,6%

la riqueza financiera neta de los
hogares debido al mal
comportamiento de los fondos de
pensiones, el aumento de préstamos
y la caida de las acciones.

el ingreso disponible de los
hogares, debido al incremento de
las rentas de los negocios
particulares, de las
remuneraciones y de las
propiedades.
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eso no es un mal resultado, a diferencia de
lo que hubiera ocurrido si esta caida del aho-
rro se hubiera debido a un aumento del con-
sumo corriente”, agrega el economista de
Libertad y Desarrollo. Respecto al alza del
endeudamiento, Flores no lo ve preocupan-
te porque, a su juicio, es la otra cara del fac-
tor vivienda. “En este caso lo importante es
que el riesgo de esa deuda haya sido bien
evaluado por las instituciones que prestaron
el dinero. En la medida que una parte impor-
tante de esa deuda es hipotecaria, reduce el
riesgo porque detrds hay un ingreso dispo-
nible”, sefiala.

Una lectura distinta de la caida del ahorro
hace Ruiz, de la U. de Chile: “La caida se de-
be a que los fondos de pensiones no tuvie-
ron un buen afo 2018 en términos de renta-
bilidad y que las personas estan aumentan-
do mas fuertemente su consumo pese a un
aumento del 5,5% de los ingresos disponi-
bles brutos de los hogares. La gran impli-
cancia es que el ahorro permite financiar
mayores inversiones y estas Gltimas impac-
tan de manera positiva al crecimiento eco-
nomico del pais. Luego, las cifras son poco
alentadoras con respecto a lo que se viene
en materia de mayores oportunidades de
crecimiento por esta via”, afirma.

Sobre el endeudamiento, Ruiz plantea
cautela. “El nivel de endeudamiento de los
hogares pone una luz amarilla de cautela. Lo
anterior se debe a la tendencia al bajo aho-
rro que muestran los hogares en Chile y a la
expansion en el consumo via mayor endeu-
damiento”, indica.
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