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INTRODUCCION

Los activos comerciales en Chile enfrentan desafios que demandan un enfoque
innovador en las estructuras de financiamiento, especialmente en los sectores de
retail y oficinas. Paralelamente, el segmento industrial-logistico enfrenta un problema
de escasez de terrenos adecuados para nuevos desarrollos, desencadenado por la alta
demanda de centros logisticos y espacios industriales. Ambos contextos requieren
creatividad y adaptacion por parte de los players del mercado en la busqueda de

soluciones que se ajusten a las condiciones actuales.

GRI Club Latam realizé una reunion privada para sus miembros en Santiago con el
objetivo de explorar el panorama de inversion y financiamiento de activos comerciales
en el pais. El encuentro proporciono un debate profundo sobre las alternativas viables
para superar las dificultades enfrentadas e identificar oportunidades prometedoras.

A continuacion, los principales insights discutidos durante el encuentro.




NECESIDAD DE INNOVACION EN LAS ESTRUCTURAS
DE FINANCIAMIENTO

En el mercado inmobiliario chileno, las alianzas estratégicas han demostrado ser
fundamentales para el desarrollo de nuevos proyectos comerciales. Se menciona que
el socio residencial puede ser clave para la adquisicion de terrenos y aprobacion de
desarrollos. La colaboracion permite la division del terreno, posibilitando, por ejemplo, la
creacion de un edificio comercial con pequenas oficinas, mientras que el socio desarrolla

su propio producto. Este enfoque facilita la precomercializaciony la obtencion de licencias.

Estas estrategias se consideran ante un escenario donde es desafiante hacer contratos
solidos y con bancos mas restrictivos para financiar proyectos no residenciales, segun
los participantes. Se comenta que incluso aquellos desarrollos con alta porcentual de
preventas enfrentan dificultades en el financiamiento. Los strip centers se citan como

ejemplo entre aquellos activos cuyos players enfrentan un escenario desafiante.

Los inversionistas institucionales, como fondos de pension, también presentan
resistencia en apostar en activos comerciales debido a la falta de profundidad del

Mmercado chileno, lo cual se ve como una limitacion estructural.

Se sugiere la exploracion de plataformas de crowdfunding, que han ganado fuerza en
mercados mas maduros como Estados Unidos y Europa. Estas plataformas permiten
inversiones menores y mas atomizadas, atrayendo capital de diversas fuentes. Un
participante, sin embargo, optd por crear un fondo de desarrollo, facilitando la

estructuracion de inversiones en terrenos ya adquiridos o preacordados.
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La atraccion de players internacionales también es desafiante, especialmente en
casos de mercado pequenoy especializado, que requieren un profundo conocimiento
operativo. Los operadores, por su parte, rehusan firmar contratos con valores fijos,

prefiriendo modelos de remuneracion variables.

En cuanto a las mejores oportunidades de inversion, se considera que los activos
comerciales de clase A han mostrado resiliencia durante los ciclos de mercado. Las
inversiones en CAPEX son esenciales para mantener la competitividad, por ejemplo,

mediante la aplicacion de capital en nuevas tecnologias e instalaciones.

Los participantes, en este sentido, prestan atencion a la importancia de implementar
la inteligencia artificial. Sin embargo, lamentan la falta de una base de datos robusta
en Chile, lo que limita el uso de estas tecnologias: “La IA tiene una capacidad infinita

de analisis de datos, pero necesita los datos’, subraya un ejecutivo.




ESCASEZ DE TERRENOS AFECTA EL SECTOR
INDUSTRIAL-LOGISTICO

El sector industrial y logistico en Chile se destacé como uno de los mas dinamicos
durante la pandemia, atrayendo considerable interés debido al crecimiento del
e-commerce. Este aumento en la actividad generé una alta demanda de centros
logisticos y espacios industriales, resultando en una escasez de terrenos adecuados

para dichos desarrollos.

Ademas, los ejecutivos destacan la resistencia de las comunidades locales al
desarrollo del sector debido a la circulacion de vehiculos pesados. Las exigencias
municipales cada vez mas rigurosas en términos de altura, coeficientes de
construccion y uso del suelo también desafian las posibilidades de expansion.
“Todo esto termina reduciendo el universo de posibilidades de desarrollo futuro de

los activos de logistica industrial”, lamenta un participante.

La escasez de suelo ha llevado a muchos players del mercado a buscar terrenos
en areas mas distantes o a reconvertir espacios existentes. Las empresas estan
invirtiendo en la adquisicion y reciclaje de antiguos espacios industriales cercanos a
centros urbanos, aprovechando oportunidades de compra cuando los propietarios

enfrentan dificultades financieras.

‘Lo que realmente queremos es que los productos estén mas cerca de los
consumidores, por lo que debemos considerar como podemos acercar la logistica a
las ciudades”’, completa un participante. Estos proyectos de reconversion, a pesar de

costosos, permiten la creacion de espacios logisticos mas pequenos y flexibles, que

se adaptan mejor a las necesidades de los clientes.
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Se observa que pequenas instalaciones, con areas de 500 a 1.000 metros cuadrados,

sonadecuadas paraatenderaclientesmenores.En Chile,laconstrucciondealmacenes

de dos o tres pisos aun no se ha vuelto comun debido a factores relacionados con la

disponibilidad y el costo del suelo.

Otro punto de atencion mencionado es la
economia regional, altamente dependiente
de sectores especificos, como la mineria en el
norte del pais. Segun los participantes, la falta
de diversificacion sectorial puede representar
un riesgo no solo para los jugadores, sino
también para la economia local e incluso para
la demografia de las ciudades.

Durante el pico de la pandemia, la vacancia
de bodegas estaba por debajo del 1%. Sin
embargo, desde entonces, ha aumentado
gradualmente, finalizando el primer semestre
de 2024 en 4,78%, equivalente a 287.000 m?,
segun datos de CBRE. Esto representa un
aumento de 3,49 puntos porcentuales en

El riesgo de
quedarse con

un elefante
blanco muy
grande es real,

y consideramos
esto en nuestros
analisis”, cuenta
un inversor.

comparacion con el mismo periodo de 2023. El cambio ha presionado los precios de

alquiler a la baja, ya que la demanda observada anteriormente no se ha mantenido al

Mmismo nivel.

Es importante destacar que 257169 m?
de nuevos proyectos fueron anadidos al
mercado en la primera mitad del ano,
distribuidos en todos los submercados,
excepto en la zona Centro-Este. La
absorcion neta en este periodo fue de
180.446 m? un aumento del 68% en
comparacion con el semestre anterior y

similar al volumen de todo el ano 2023.
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“Hay un escenario de doble vacancia: la vacancia directa de los desarrolladores y la
vacancia de usuarios que ya no necesitan un metro cuadrado y estan intentando
subarrendarlo. Si sumamos estas vacancias, diria que podriamos estar en el orden

del 7%, lo que ya se acercaria a los niveles prepandémicos”, afirma un participante.

Los ejecutivos informan, sin embargo, que la vacancia esta mas concentrada en
centros logisticos mas antiguos, construidos antes de 2015, respondiendo por el
83% de la tasa total disponible. Los nuevos centros logisticos, por otro lado, han
mantenido vacancias muy bajas, frecuentemente con contratos de alquiler ya
garantizados antes incluso de la conclusion de la construccion. Esto se debe a que
estos nuevos desarrollos estan disefados para cumplir con especificaciones técnicas

mas modernas, haciéndolos mas atractivos para los inquilinos.

A pesar de esta ventaja, la construccion de proyectos greenfield continua siendo
un proceso competitivo, con desarrolladores enfrentando desafios para garantizar
permisos. Los players refuerzan que el proceso es demorado y complicado, lo que
influye en la viabilidad de nuevos desarrollos.
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REAL ESTATE

Fundado en 1998 en Londres, GRI Club reune actualmente a
mas de 17.000 ejecutivos senior en 100 paises, que operan en
los mercados de Real Estate e Infraestructura. :

El innovador modelo de discusiones de GRI Club permite la
libre participacion de todos los ejecutivos, fomentando el
intercambio de experiencias y conocimientos, el networking y

generacion de negocios.

Los miembros del club también tienen a su disposicion una
plataforma exclusiva para ver mas informacion sobre los
ejecutivos y sus respectivas empresas, organizar reuniones y

tener acceso sin restricciones a todo nuestro contenido.

MAS INFORMACION SOBRE GRI CLUB

Leonardo Di Mauro
Partner | Head of Real Estate LatAm

leonardo.dimauro@griclub.org
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