‘ LITORALPRESS

Fecha: 26-12-2022
Medio: EI Mercurio
Supl. : El Mercurio - Cuerpo B
Tipo: Actualidad
Titulo:
CAMILO CASTELLANOS

as ventas de viviendas residen-

ciales nuevas estdn cerrando su

peor afio en mds de una déca-

da. Se aprestan a terminar 2022

con una caida de 40% frente a 2021, es

decir, 47.000 unidades menos vendi-

das, segtin Tinsa, una firma de tasacién

de inmuebles. “Se trata del volumen

mds bajo desde que tenemos registro

(2008)”, dice Felipe Garcfa, director de
Latinoamérica Sur de la firma.

La desaceleracién econémica poste-
rior al boon de los retiros y ayudas fisca-
les se estd mezclando con la inflacién y
el alza de tasas para hacer sufrir al sec-
tor inmobiliario. Si hace dos afios el di-
videndo en pesos para una vivienda de
4.000 UF era de $450.000 aproxima-
damente, hoy seria de alrededor de
$670.000, segtin Garcfa.

“El mercado inmobiliario completo
estd muy complicado en Chile, y ya se
estdn observando las primeras caidas de
precio en viviendas y departamentos”,
advierte Alvaro Vial, profesor y subdi-
rector de Desarrollo y proyectos del
MBA UC. Dice que las bajas comenza-
ron con porcentajes de descuento en al-
gunas unidades de proyectos con alto
stock no vendido. “Y probablemente se
van a acentuar en la medida que la de-
manda no se recupere y logren comen-
zar a bajar dichos stocks”, agrega.

El complejo momento que vive el
sector inmobiliario continuard el pré-
ximo afio, advierten analistas. Sin em-
bargo, en los subsectores que lo com-
ponen habria algunas alternativas que
todavia estdn entregando rentabilida-
des llamativas.

El pronéstico para el sector inmobi-
liario en 2023 no es bueno. “Veo un pa-
norama muy complicado, con tasas de
interés en niveles similares a los actua-
les, y con condiciones muy estrictas de
financiamiento por parte de los bancos,
tanto para clientes finales como parain-
mobiliarias y constructoras”, dice Vial.
Ademds, proyecta, la inflacién no cede-
ra antes del primer
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Como posicionarse
en el golpeado sector
inmobiliario en 2023

El rubro estd viviendo un momento complejo y las proyecciones no son buenas.
Sin embargo, habrfa algunas opciones de inversién.
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La desaceleracién econém

hacer sufrir al sector inmobiliario.

Pese a esto, para Garcia, de Tinsa, en
el corto plazo no se replicardn las cai-
das de precios que se estdn dando en
economias como la de EE.UU., donde

también la inflacién y

semestre, con lo cual
los salarios nomina-
les seguirdn sufrien-
do. “Creo que el sec-
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las tasas se dispararon.
Dice que si bien la de-
manda en Chile ha ba-
jado y el volumen de
unidades disponibles

ner un muy mal afio,

donde probablemente no van a comen-
zar a desarrollarse nuevos proyectos, al
menos en los primeros 6-9 meses del
ano 2023”, advierte.

con entrega inmediata

ha subido (30% de la oferta total), “el

stock sigue estando controlado dentro
del contexto”.

Esto, “por ahora”, aclara. “En lo suce-
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ica posterior al hoom de los retiros y ayudas fiscales se es
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sivo, si podriamos observar algunas ac-
ciones desde la oferta para intentar no
incrementar los precios en ratios simila-
res a los tltimos afos, sostiene.

Las opciones

Con este escenario, para posicionarse
en el sector inmobiliario, la clave estaria
en “elegir con pinzas”.

“Mientras tengamos este nivel de ta-
sas y altos requerimientos por parte de
labanca, el sector inmobiliario va aestar
bajo presién”, dice Pablo Solis, gerente
de renta variable y activos alternativos

amezclando con la inflacion y el alza de tasas para
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de STF Capital. Esto, “conunaalta infla-
cién que encarece la UF y el costo finan-
ciero para aquellos que quieran endeu-
darse, lo que juega en contra del sector
de vivienda”.

Solis explica que, en particular, los
proyectos de viviendas y departamentos
vivirdn un momento mds complejo. Pe-
10, en otros casos, como las bodegas, ve
espacio para ingresar. Y da ejemplos de
disparidad en las rentabilidades: por un
lado, fondos residenciales que entregan
alrededor de UF+4,5%-5%, “un porcen-
taje cercano tendrfan las oficinas”, y por
otro, un subsector industrial (bodegas)
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que estaria entre UF+6% y 6,5%

Asi, la apuesta requerird distincién.
“Los mercados de oficina y vivienda
son los que se han visto mds afectados
durante el tltimo tiempo”, recuerda
Garcia, de Tinsa.

A nivel de fondos de inversién, el pa-
norama varfa, pero el castigo es patente.
Los cuatro fondos de inversién inmobi-
liarios mds liquidos de la bolsa ya su-
man varios afos de malos resultados:
desde el 18 de octubre de 2019, todos
han tenido rendimiento negativo, entre
-11% y -60%. En los tiltimos doce meses
(al cierre del 5 de diciembre), eso si,
Renta Residencial de BTG Pactual ha
mostrado unretorno positivo de 7,78%,
incluyendo dividendos, Renta Comer-
cial de BTG Pactual de 4,03% y Rentas
Inmobiliarias de Independencia de
3,86%. Esto, mientras que Renta Inmo-
biliaria I de LarrainVial-Patio, en con-
traste, se desplomé 26,53%.

Esto, cuando los fondos inmobilia-
rios que se manejan a través de activos
alternativos siguen viviendo un boon
que ya suma mas de 10 anos. De hecho,
el sector inmobiliario fue la tercera ca-
tegoria que mds vio incrementado el
patrimonio bajo gestién en el tercer
trimestre. Esto, con un crecimiento de
8,04% durante el periodo, con el cual
alcanz6 los $5,73 billones, distribui-
dos en 193 fondos. Mientras tanto, su
variacién en doce meses mostrd un sal-
to de 28,26%.

Fernando Montalva, estratega de Ac-
ciona Capital, advierte que, con las condi-
ciones del sector, en el corto y mediano
plazo deberian “verse caidas en el precio
de los activos”. Por esto, a su juicio, si se
quiere entrar en activos inmobiliarios,
tanto de desarrollo como de renta, “se de-
beria esperar mejores precios de entrada
o cap rates (paralos de renta)”. Y mientras
estono se dé, cree que lo mejor es estar en
activos mas liquidos “para poder aprove-
char mejores oportunidades”. En ese sen-
tido, sugiere privilegiar por el momento
la renta fija en fondos mutuos o de inver-
siénrescatables. Luego, podrian llegar las
oportunidades, sostiene.

“Como en toda crisis en un sector, al
caer la oferta generard mejores perspecti-
vas en el largo plazo y es importante po-
der capitalizar las oportunidades que da-
ria el sector el préximo afio”, dice Mon-
talva. “Ya podemos ver varios fondos en
los que sus precios bolsa estén muy por
debajo de sus precios libro, pero creo que
ahora deberiamos ver un ajuste en los va-
lores libro (valor real del activo)”.
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