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La pandemia dispara
los precios de la
vivienda en el mundo

—

io de Vallecas. / ]OS LUIS ROCA

Viviendas en Madrid, en el barr

. Elritmo de crecimiento en los paises mas ricos
es es el mas alto de las dltimas tres décadas

. Las clases acomodadas y los fondos de
inversion lideran esta renovada fiebre
inmobiliaria

Los inversores institucionales, en 2020
adquirieron el 30% de todas las viviendas
residenciales vendidas en Europa, segun la
consultora Real Capital Analytics, tres veces
mas que en 2015.

Este aumento voraz de los precios esta
llamado a acentuar algunas de las corrientes
toxicas que definen cada vez mas la vida de
las grandes ciudades, a medida que

los precios se vuelven prohibitivos para
amplios sectores de la poblacion.

Con la gentrificacion, los centros urbanos
estan quedando para los profesionales bien
pagados sin hijos, los turistas y las familias
pobres que no pueden mudarse.



Fondo aleman
pacta compra
de edificio a
Titanium en
Las Condes

» GLL Real Estate Partners adquiere
la Torre B del complejo Parque
Titanium. El traspaso se
materializarfa durante 2012.

Tamara Fiores Toledo

Parque Titamum S A, -una
soctedad controlada por o
arquitecto Abraham Sener-
man, Bethtay Carolina Mu-
Ntzaga- Informao ayer que
logréun acwerdo con < fon-
dotmmobiliarioaleman GLL
Real Estate Partners (enre-
presentacion de uno desus
fondos admintstrados) para
laventade 8 Torre B, ¢l se-
gundo de los tres edificlos
Que conforman el proyecto
de oflcinas que construyen
en la comuna de Las Con-
des. Elacuerdo se materia-
Itzard una vezr que B Muni-
cpalidad de LasCondesre-
cepelone las obras, tramite
Que cstd en agenda para ge-
cutarse o primer semestre
de 2013, Informaron <n la
compang.

Titantum decliné referirse
a monto involucradoen la

venta. St sefalaron que ¢l
precio del arriendo de las
ofkinas paneenlas0.64 UF
por metro cuadrado. Cada
oficina, on promedlo, tene
900 m2, porlogue ¢l precio
de arrlendo bordea los$13
millones. Stblen GLLserd o
ducfode «d o, d amlen-
do de las oflcinas estard a
cargo de THantam y se ges-
tlonard ¢«n Chile, tndicaron
«n la companta.

En ocasiones anterlores,
Senerman comentd quetres
fondosdeinwersaon (dosex-
tranjeros y uno nactonal)
«staban Interesados en ad-
qQuirir la proptedad, por la
Que se pagarian alrededor
de USS 100 millones, stmi-
lar al monto por <l gue En-
tel se adjudicd en 2010 la
Torre C, pama transformar-
la ensu «diNclo corporativo,
yQueserdentregadaafinde
ano.

El terceredifcio (Torre A)
delcomplgopart s la cons-
trucekin hace alganos meses
vhoyscencoentraenlacta-
pa de obras subterrdncas.
Enprinciplo, scespecuk) so-
bre laposibilidad de levan-
tarun hotel, pero <l proyec-
to migrd hacta oficinas, tal
como las otrasdostormes.

Los actores
GLL ¢s un administrador
instttucional de fondos In-
mobillanes. Suscdeestden
Munich, Alemanta, y en la
actualidad admintstra fon-
dos superiors a s 4.000
millones de caros en todas
las operaciones, las qQue sc
Concentran ¢n su mayoria
enEuropa y Estados Unidos.
Ademds de 1a adquisiclon
de esteactivo, ks planes de
GLLson segutrextendiendo
susinversiones ¢n Amérka
Latina, senalaron.

Controlado por ASL Sen-
corp, Bethia ¢ Inverstones
Munt (hgada ala cmpresarta
Caroltna Muntzaga), Parque
Titantum contempla tres
odificlos de oficinas de 23
pisos y 67.000 metros cua-
drados, ublcados en ks ex
terrenos del complejo de-
porttvo de 1a Universidad
Catolica, en Santa Rosa de
LasCondes.

Junto conlastres torresde
oflcinas, ¢ proyectoParque
Titantum Incluye una scrle
de obras y mejoras viales,
comolaconstruccion deun
tramg de CostancraSury la
de un gran pamgue de wso
publico, de una superficle
aproximada de cuatro hec-
tareas. Enlazonaonemede
Santtago, los dos mayors
polos de oficinas son Par-
que Titantum y, a futuro, la
Torre Costanera Center, 2un
enctapade construcckin. @

Los fondos de inversidn
no estan comprando
ladrillos, esta
comprando flujos.-
Comprar flujos significa
comprar contratos de
arriendo.
Este edificio lo podria
vender por flujos, ya
esta construido y
arrendado....entonces lo
que compro es el flujo
de dinero de los
arriendos.

(NN, 2012)




Fondos de Inversion inmobiliaria (UF miles)

+ de 6 mil millones de USS

EVOLUCION FONDOS DE INVERSION INMOBILIARIOS POR TIPO
(Miles de UF)
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m Renta ™ Desarrollo Mixto Plusvalia

1 UF=40 ddlares aprox. Fuente: Acafi, 2022-2023



PRESENCIA DE FONDOS DE INVERSION Y COMPANIAS DE SEGURO EN EL MERCADO DE OFICINAS DE EL GOLF Y ALREDEDORES

Consldera el cuadrante de sde El Bosque hasta Escueta Militar, entre Apoquindo e Isidora Goyenechea

Deka Immobilien
80% del Edifcio Ttanium La Portada® D s O e i Prudential
Isidora Goyenechea 2800 AN Ien o sklora MagdalenaNorte Edificio SCL Cruz del Sur
Sup. it 75369 m2 Isicdora Goyenechea 3520 Magdalena 181 Apoquindo 4501
' Prudential e Rlese, il 17,
Edificio Territoria 'N? _ Cruz del Sur
A IsidoraGoyenechea3000 307 delEdi. IsidoraFoster 30% del Edificio sidora 2000
Sup. il 1,460 m2 Isidora Goyenechea 3477 ELGolf 150
N | W Sup.utl13320m2 )\ \ Sup. Gl 27.325 m2
’_ |— , L) Consorcio ;
k : : Edificio Las Torcazas Capital Advisors
Consorcio N renecey Apoquindo 3910 s 7 Edifcio Apoquindo 4700
50% del Edificio E| Bosque 500 ’ it
I Norte 500 Sup. util 3.700 m2 7% Apoquindo 4668
3: e orte Mapfre ING ‘ 5 Sup.(til8.500m2
' Z Issgjﬁr:eclsdlf:eigt:gg;ezo 50% del Edificio IsidoraMagdalena . %
% Spuiliosigmy - sdalenaido Euroamérica y Celfin %
b Sup. (itil20.167 m2 50% cadauno del Edifico Alcantara %
¥ % . Apoquindo 3885
L § o 0 Sup. il 16.172 m2
“\— Capital Advisors [
Edificio Movistar % 'NF t ,
& Celfiny Cardif EL Bosque Norte 76 Edificio Alsacia ) . g
& 33%cadauno del Sup. il 7.384 m2 Apoquindo 3846 =
Edificio CCU ‘7:') Sup. (itil10.834 m2 N IR
Vitacura 2650 KN 7 SN\~
Sup. (til19.720 m2 % Y —— Celfin ;.ﬁ:—ﬁ_‘i:*'pg’%;
‘—"-. Callad 50% de Torre Las Condes ~=trit
Apoquindo 3721 \;\(Wg"\ . /4
Union Investement Sup. (tit20.906 m2 ,// 74;///}\”%:
Edificio Birmann 24 4*.,1, opes o '// T’// ST '\.
Callao 291 s 18 edificios clase A+ 7/
* De concretarse la totalidad de Sup. it 23.471m2 % presen /. I,
1a compra del edificko. % Ml

FUENTE: CB Richard Ellis,

LATERCERA
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¢A qué equivale?

- 6 veces el presupuesto
2023 Ministerio Vivienda y
Urbanismo Chile

- Equivalente a un 6,4% PIB
Chile 2022

- Se podrian construir
591.424 viviendas sociales
- Se podrian construir 201
km de linea de metro
subterraneo

Inversion Compaiias de
seguros de vida en Chile
2023

Tipo inversion UsS
Inversiones Inmobiliarias 20.162.185.444

Bienes Raices y Leasing 12.046.697.425
Letras Hipotecarias 235.435.894
Mutuos Hipotecarios 7.880.052.125

Inversion CSV

USS20.162.185.444



¢Qué es la Financiarizacion urbana?

La financiarizacidon es un término utilizado para
describir la penetracion y la creciente influencia de
los mercados, los motivos, las instituciones y las
élites financieras en nuevos ambitos del Estado, la
economia y la sociedad

La financiarizacion implica la transformacion del
trabajo, los servicios, la tierra u otras formas de
intercambio en instrumentos financieros..

Fuente: Ryan-Collins, Lloyd, Macfarlane, 2017

No existe una forma Unica de financiarizacion,
siendo un fendmeno variado o variopinto,
dependiente de la trayectoria desigual de los
distintos contextos y paises.

Aalbers, 2017
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Algunas consecuencias de la financiarizacion urbana

* Aceleracion del proceso de transformacion de Ia
ciudad

* Verticalizacion de la ciudad con una explotacion
al maximo de las normas

 Aumento de la brecha entre precio vivienda e
ingreso de los hogares

* Creciente aumento de la tenencia arriendo

 Aumento del déficit habitacional

* Intensificacion del patron de desarrollo urbano
desigual metropolitano

12



CONGLOMERADO INMOBILIARIO-FINANCIERO

FIRE Produccién Interconexion
Fi inmobiliaria estructural que
HUDSON (2018) (Finance, privatizada, g

Insurance, Real para extraer estab.lecen .e.ntr.e el
Estate) renta sector inmobiliario y el
monopdlica sector financiero en un
entramado con

relaciones de

REFCOM Relaciones retroalimentacion y
(Real Estate entre agentes funC|c|>nam|int.o
Financial privados complementario
AALBERS (2015) Complex) inmobiliarios, facilitado por el Estado
financieros y (Fernandez, Aalbers,

el Estado




Mercado

Financiero

Apertura regulatoria
a lainversion directa
en infraestructura,
equipamientos
urbanos y sector
Inmobiliario:
vivienda, comercio,
industria, etc

14



Panoramica de las reformas realizadas en Chile a partir del ano 1975 en

distintas areas.

REFORMA FISCAL REFORMA REFORMA REFORMA DEL | PRIVATIZACION DESARROLLO
COMERCIAL MERCADO MERCADO URBANO
FINANCIERO LABORAL

Gran reforma en
1975-1979;
restricciones
cuantitativas
eliminadas;
imposicion de

aranceles
uniformes de
importacién del
11%.
Firma de
acuerdos de
libre comercio
con principales
mercados del
mundo

Gran reforma en
1975-1979; tipos
de interés
liberalizados; sin
asignacion de
créditos; cuenta
de capitales semi-
abierta.

Reformas
mercados de
capitales en
1994, 2001,
2007 y 2010.

Modificacion al
régimen de
inversion de las
AFP en 2017.

Creacion de las
AFP,

Importante, todas
las empresas
estatales vendidas
menos 50;
participaciéon total
del sector privado
en los servicios
publicos a
excepcion del agua
hasta 1994.
Privatizacion de
ultimas
participaciones
del sector
publico en
sanitarias desde
2010.

Liberalizacion del
mercado de suelos en
1979. Fomento a las
inversiones
inmobiliarias
mediante la
construccion de
viviendas sociales a
gran escala.
Desarrollo y
fomento a la
infraestructura
urbana mediante
paternariado
publico-privado

Fuente: Extraido en parte de Edwards, 1997 y modificado por el autor




Principales actores del proceso de financiarizacion de la ciudad

Administradoras @ Compafiias
de Fondos de de

Pensiones Seguro

I w2 A
s

a’ " 4

Bancos

Inversionistas
Hormiga




Objetivo

Estudiar las formas de
financiarizacion del
mercado inmobiliario
chileno, las estructuras de
articulacion entre
diferentes actores y los
efectos urbanos

17



METODOLOGIA

1
[
o
P~
0
0
)

Analisis de bases de datos de mas de 30 mil
registros de CBR de transacciones de suelo de
mas de 1.000 m2 y cruce con base de datos del
SII.

Cruce de datos con bases cartograficas de
atributos urbanos de conectividad, regulaciones,
calidad de vida y predominancia socioeconémica
y tipo de comprador.
Analisis estadistico descriptivo de los precios de
venta, considerando localizacion en el contexto
metropolitano en Santiago.
Regresiones lineales para identificar la influencia
en el precio de venta de atributos de
conectividad, condiciones sociales urbanas,
instrumentos de regulacion (variables
dicotomizadas) y tipos de comprador.
Analisis de Estados financieros de empresas en la
Comision para el Mercado Financiero

18



Superficie total transada (m2) segtin rubro econémico para Persona juridica comercial -
Anillo interior del Gran Santiago 2011 — 2020

ACTIVIDADES | COMERCIO AL
ACTIVIDADES | FINANCIERAS | POR MAYOR INDUSTRIA
INMOBILIARIAS Y DE YALPOR | MANUFACTURERA
SEGUROS MENOR

31% 43% 13% 8%

28% 38% 8% 10% 15%
26% 54% 8% 6% 6%
32% 42% 9% 6% 12%
24% 35% 9% 22% 10%
32% 41% 5% 7% 14%
36% 12% 44% 4% 5%
50% 23% 10% 4% 12%
64% 22% 3% 2% 9%
XN 43% 13% 5% 1% 38%
38% 31% 12% 7% 12%

Fuente: Conservador de Bienes Raices de Santiago y Servicio de Impuestos
Internos de Chile

19
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Persona Juridica Comercial con rubros Inmobiliarias y Financieras y de seguros con mayores
adquisiciones de superficie de suelo (m2) - Anillo interior del Gran Santiago 2011 - 2020

SUPERFICIE

TOTAL TRANSACCION 1{V]:1:{e)
NOMBRE EMPRESA COSTO TOTAL (UF 2
ADQUIRIDA ES TOTALES (UF) ECONOMICO

447.874 43 558.387,16 Financieras
203.205 12 3.492.808 Financieras
192.119 18 2.650.371 Financieras
182.870 4 648.491 Inmobiliarias
131.512 3 601.698 Inmobiliarias
113.238 1 368.949 Inmobiliarias
112.760 4 414.000 Inmobiliarias
100.236 2 376.681 Inmobiliarias
99.984 14 1.547.629,39 Financieras
95.421 1 178.272 Financieras

Fuente: Conservador de Bienes Raices de Santiago y Servicio de Impuestos Internos de Chile

20



Negocio oficinas
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Innovacién y Desarrollo

Inmobiliaria El Montijo S.A
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Inmobiliaria El Montijo S.A

&

= Compaiiia de Seguros de Vida Consorcio Nacional de Seguros S.A

Entre 2011y 2020

- Compraron 44,7 hectareas de
suelo

- Gastaron 22 millones de
ddélares aproximadamente

m Socovesa SA

= Inmobiliaria FCG Limitada

F

2020

- Vendieron terreno de 17 hectareas a
« Asesorias ¢ Inversiones San Luis S.A. Metro S.A
:::*V“e‘:;‘c'jj::g';:::‘::j:_s"”Ge"“é” da. - El valor de venta fue de USS38
= Sociedad de Inversiones La Toscana Ltda. millones

= Sociedad de Inversiones Cruval Limitada.

22



Regresion lineal atributos urbanos, tipo de comprador y precio de transaccion 2011 — 2020 anillo interior

Variables M1 R2 =0,032 M2 R2 =0,036 M3 R2=0,125 M4 R2 =0,192
B D.E. Sig| B D.E. Sig| B D.E. Sig| B D.E. Sig
(Constante) 10,9 0,73 ***| 487 3,58 0,68 3,45 -2,68 3,44
450 m o menos de Metro 7,4 1,17 ***| 7,26 1,18 ***| 5,09 1,14 ***| 4,86 1,1 kol
900 m o menos de Autopista -0,95 1,1 -1,01 1,1 0,36 1,07 0,2 1,03
Alta constructibilidad permitida - - -0,4 1,89 2,56 1,83 2,28 1,76
Alta densidad permitida (Hab/Ha) 6,63 3,28 ** | 4,18 3,14 4,76 3,02
Alto indice de Calidad de vida Urbana - - 3,69 1,26 ***| 3,42 1,21 kol
Alto indice Socio material 10,9 1,53 ***| 9,19 1,48 ookl
Persona Juridica financiera - - 9,69 1,55  ¥**
Persona juridica inmobiliaria 7,34 1,35 *kk
Persona natural - -2,48 1,41 *

Variable dependiente = UF/m2

Resultados:

**#%p < 0.01 **p < 0.05 *p < 0.1

- El modelo va mejorando la capacidad explicativa de la variabilidad del precio
en la medida que se agregan variables.

- Hay un salto de 12% a 19% cuando se agrega el tipo de comprador

- Las variables que mejor explican la variabilidad del precio son: compra por
empresa financiera, predominancia de altos ingresos, compras por

inmobiliaria y cercania al metro.
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