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El péndulo comienzaagirar

@ Tras una década de vientos en con-
tra, con alzas tributarias, burocraciay
el recorte del DFL2, hace unos dias
surgieron sefales que, leidas en con-
junto, marcan un cambio de tenden-
cia para el sector inmobiliario chileno.

Enel frente tributario, el Proyecto
de Ley de Reconstruccion propone re-
bajas impositivas a empresas. Es un
paso correcto, aunque su éxitodepen-
dera de la implementacion y de resis-
tir la presion por el costo fiscal.

En lo que se refiere al resurgimien-
todel DFL2, ampliar este beneficio es
una noticia sustancial. Revierte el de-
bilitamiento del “inversionista hormi-
ga”, pieza clave en el segmento de UF
2.000-4.000, lo que deberia acelerar
lavelocidad de venta.

Por su parte, el aumento en colo-
caciones de rentas vitalicias empuja a
las aseguradoras a buscar activos de
largo plazo en UF. La renta inmobilia-
ria comercial, residencial y logistica es
el refugio natural para ese capital.

Frente a un contexto externo mar-

cado por conflictos geopoliticos y pe-
sea lavolatilidad global, Chile destaca
por su previsibilidad institucional. A
esto se suma un ajuste menor en cos-
tos de construccién y cambios urba-
nisticos que prometen destrabar pro-
yectos, aunque persiste el riesgo de
que las municipalidades endurezcan
sus propios planos reguladores.
Latesis: después de casi unadéca-
da de endurecimiento regulatorio y
tributario, el péndulo esta girando en
muiltiples frentes al mismo tiempo ylo
hace en un momento en que la de-
manda por activos reales indexados a
UF esta particularmente firme. Esa
coincidencia no es trivial. Pero tampo-
coesuna invitacion al entusiasmo: ca-
da reversion tiene fricciones especifi-
cas, y el ciclo favorece a quien lee con
precision, no a quien reacciona a titu-
lares. El viento en contra se esta mo-
derando. Eso nosignifica que ya haya
viento a favor. Significa que la ejecu-
cién, proyecto por proyecto, comuna
por comuna, estructura por estructu-
ra, vuelve aser el factor diferenciador.
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