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1.1. Introducción.
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Introducción y pregunta de 
investigación.

Esta investigación se inicia desde 
la observación de la gran cantidad 
de información y oportunidades de 
inversión disponibles en el mercado 
inmobiliario desde el punto de vista 
de la búsqueda y detección de 
oportunidades de inversión.

Plataformas tecnológicas para la 
publicación de ofertas de ventas o 
arriendos de propiedades concentran 
cientos de miles de publicaciones 

disponibles en todo momento a lo 
largo de todo el territorio nacional.

Esto trae consigo tanto beneficios 
como problemáticas para el mercado, 
la gran cantidad de oferta entrega 
una gran cantidad de oportunidades 
de inversión, pero al mismo tiempo 
se dificulta el análisis efectivo de 
esta información para optimizar una 
eventual decisión de inversión.

El análisis efectivo de este gran 
volumen de información requiere 
tanto la adopción de metodologías 

masivas de recopilación como de 
procesamiento y evaluación de las 
condiciones del mercado, lo que 
implica un análisis sectorizado, 
masivo, de carácter tanto territorial 
como especifico, suficientemente 
veloz y flexible para generar un 
descubrimiento dinámico  de nuevas 
oportunidades de inversión antes de 
que estas dejen de estar disponibles.

En este sentido la principal pregunta 
de investigación que este estudio 
buscará responder es:



Imagen N° 01 - Ofertas de arriendo de departamentos en Santiago Centro, 

plataformas Portal Inmobiliario y Toc Toc.
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¿Como se puede utilizar 
efectivamente la gran cantidad de 
información disponible en el mercado 
inmobiliario para descubrir y optimizar 
oportunidades de inversión?

Con el fin de responder esta pregunta, 
esta investigación buscará establecer 
metodologías y procesos efectivos 
para las siguientes etapas claves de 
la evaluación de una oportunidad de 
inversión:

1. Recopilación de información

2. Procesamiento de datos

3. Análisis de casos

Como caso de estudio particular, se ha 
decidido analizar las oportunidades de 
inversión en compra y posterior renta 

de departamentos, ya que este es el 
submercado inmobiliario con mayor 
oferta y volumen de información a 
manejar.

Como punto de partida se establece 
que la forma de ejecutar los tres pasos 
anteriormente descritos debe ser, en 
todos los casos, automatizada, dado el 
alto volumen de información; expedita, 
para un análisis actualizado y temprano 
de las potenciales oportunidades 
de inversión; y finalmente objetiva, 
excluyendo prejuicios existentes 
en relación a la ubicación de las 
potenciales oportunidades de 
inversión, es decir, el análisis debe 
ser capaz de captar oportunidades en 
todo el territorio nacional, incluyendo 
aquellas comunas o territorios que no 
son vistas como de alta rentabilidad 
para inversiones de este tipo.
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Para esto esta investigación adaptará 
metodologías “big data” para la 
recopilación y procesamiento de la 
data, tanto de la oferta de arriendo 
como de venta de departamentos 
en el  territorio nacional, pudiendo 
establecer así los principales 
indicadores requeridos para definir 
una tasa de capitalización o cap rate 
para cada oportunidad de inversión 
dentro del alcance.

El correcto levantamiento y análisis 
de la información disponible 
permitirá establecer información que 
usualmente debe ser levantada de 
forma particular para cada activo a 
analizar, particularmente el canon de 
arriendo promedio de mercado para 
cada activo analizado. 

Adicionalmente, al final de esta 
investigación se explorarán otros 
posibles usos y maneras de 
aprovechar la información obtenida, 
tales como caracterizar la evolución 
histórica de los precios de arriendo o 
venta, en particular los efectos de la 
pandemia por COVID-19, o el análisis 
de oportunidades de inversión mas 
acotadas, como la oferta de venta 
de departamentos nuevos en los 
proyectos de una comuna en particular.

Objetivos principales y específicos.

El objetivo principal de esta AFE se 
ha definido como establecer una 
metodología y procesos que permitan 
identificar oportunidades de inversión 
en renta residencial de departamentos 
a nivel nacional.

Para esto, se establecen los siguientes 
objetivos específicos:

1. Realizar un levantamiento masivo 
de ofertas e información del 
mercado nacional. Para lo cual se 
creará un programa informático 
con el fin especifico de automatizar 
la extracción de información desde 
fuentes públicas

2. Establecer modelos de 
procesamiento de los datos 
obtenidos, permitiendo obtener 
los parámetros necesarios para 
realizar una primera evaluación de 
una potencial inversión.

3. Evaluar todas las posibles 
oportunidades de inversión en 
departamentos, detectando 
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e identificando las con mayor 
rentabilidad estimada.

4. Diseñar las herramientas y 
procesos a fin que sea posible 
realizar una rápida y efectiva 
replicación de los resultados 
obtenidos en cualquier momento 
del tiempo, convirtiendo la 
metodología desarrollada en una 
real herramienta de optimización 
de inversiones.

Para cumplir con estos objetivos, 
se utilizarán metodologías bajo el 
marco “big data” para la extracción y 
procesamiento flexible y efectivo de la 
información requerida, estableciendo 
un “pipeline” o cadena de procesos 
fácilmente replicables en el tiempo 
para la actualización de la información 

y análisis de esta.

El alcance de este estudio incluye el 
mercado de departamentos de todo 
el territorio nacional continental, con 
el fin de aprovechar efectivamente y 
evaluar la capacidad y velocidad de 
las metodologías desarrolladas para 
el análisis masivo de oportunidades 
de inversión. Este análisis se 
realizará principalmente con 
información levantada a julio del 2021. 
Adicionalmente, se incluirá un análisis 
histórico secundario de la evolución de 
los principales indicadores obtenidos 
desde el modelo desarrollado entre 
2019 y 2021, abarcando así los 
periodos pre y post pandemia por 
COVID-19.
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CAPITULO I:
ESTADO DEL ARTE

1.1. Evolución de la Renta 
Residencial en Chile.

1.2. Marco normativo

1.3. La inversión a pequeña y a 
gran escala.



1.1. La renta residencial en el extranjero.
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Con el fin de contextualizar el desarrollo 
del mercado residencial en economías 
establecidas, se examinó la evolución 
de este en Estados Unidos. Esta breve 
revisión se centró en la evolución de 
la renta residencial, los motivos de 
su recaída en la segunda mitad del 
siglo XX y las razones por las cuales 
la renta ha ganado terreno por sobre 
la propiedad de la vivienda en la última 
década.

El mercado residencial a principios del 
siglo XX

Durante los primeros años del siglo, la 
mayoría de los hogares no contaban 
con los recursos para la adquisición de 
una vivienda. De acuerdo a información 
entregada por el U.S. Census Bureau, el 
46.7% de los hogares eran dueños de 
su vivienda. A modo de comparación, 
el Federal Reserve Bank of St. Louis 
reporta que al 1 de Enero de 2019 este 
porcentaje ha ascendido al 64,2%. 

El principal motivo que explica los 

bajos porcentajes de propiedad 
de la vivienda corresponde a lo 
poco establecido de los créditos 
hipotecarios. A principios de siglo 
estos eran relativamente nuevos, y sus 
estructuras de deuda diferían bastante 
a los créditos que es común ver en el 
mercado actual. Durante las primeras 
décadas de este periodo eran comunes 
los créditos hipotecarios con un ratio 
préstamo-valor de un 50% o menor, 
requiriendo que los compradores 
entregaran un aporte igual o mayor a 
la mitad del valor total de la propiedad. 
Esto quiere decir que para acceder a la 



Gráfico N° 01 - % de la propiedad de la Vivienda en EE.UU.

Multifamily: ¿Moda o tendencia? Foro Inmobiliario I - Asset – Felipe Swett L. (2019)
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deuda hipotecaria se requería una alta 
capacidad de ahorro, imposibilitando la 
adquisición de la vivienda para aquellos 
que no tenían la posibilidad de acumular 
suficientes recursos.

Posteriormente, con motivo de las 
altas tasas de incumplimiento traídas 
por la crisis de la Gran Depresión, el 
gobierno tomó acciones para estabilizar 
el mercado residencial a través de 
un número de instituciones. La más 

influyente, y el principal motivo tras la 
fuerte alza en los indices de propiedad 
de la vivienda se trató de la “G.I. Bill”, un 
programa de beneficios que asistía a 
veteranos de la recién pasada Segunda 
Guerra Mundial.

El mas influyente de estos beneficios fue 
un programa de créditos hipotecarios 
subsidiados, que permitió a cientos 
de miles de nuevos hogares acceder 
a deuda con bajos intereses para la 

0

10

20

30

40

50

60

70

80
01

-0
7-

03
01

-0
2-

07
01

-0
9-

10
01

-0
4-

14
01

-1
1-

17
01

-0
6-

21
01

-0
1-

25
01

-0
8-

28
01

-0
3-

32
01

-1
0-

35
01

-0
5-

39
01

-1
2-

42
01

-0
7-

46
01

-0
2-

50
01

-0
9-

53
01

-0
4-

57
01

-1
1-

60
01

-0
6-

64
01

-0
1-

68
01

-0
8-

71
01

-0
3-

75
01

-1
0-

78
01

-0
5-

82
01

-1
2-

85
01

-0
7-

89
01

-0
2-

93
01

-0
9-

96
01

-0
4-

00
01

-1
1-

03
01

-0
6-

07
01

-0
1-

11
01

-0
8-

14
01

-0
3-

18

% de propiedad de la vivienda en EE.UU.

“La “G.I.” Bill fue creada 
para ayudar a veteranos de 

la Segunda Guerra Mundial. 
Estableció hospitales, creó 
créditos con bajos intereses, y 
entrego subsidios que cubrían 
la educación y gastos para 
veteranos que atendían a la 
universidad o escuelas de oficios. 
Desde 1944 hasta 1949, alrededor 
de 9 millones de veteranos 
recibieron cerca de $4 billones 
de dolares desde el programa 
de compensación para 
desempleados de esta.”
- www.history.com (2019)
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adquisición de su primera vivienda. La 
alta demanda de la pos-guerra generó 
un “boom” en la venta de unidades de 
vivienda unifamiliares en extensión, 
centrada en los suburbios de las 
principales ciudades a lo largo del país. 
Como resultado, la década de los ‘50 
vio el primer periodo en la historia de 
los Estados Unidos en que la mayoría 
de los hogares eran propietarios de su 
vivienda.

Sin embargo, el aumento explosivo 
de hogares en formación que 
trajo el fin de la segunda Guerra 
Mundial sobrepasó la capacidad de 
incorporación de nuevas unidades del 
mercado residencial estadounidense. 
El gobierno estimó que era necesario 
regular el mercado residencial para 
evitar una crisis mayor producto de 

la falta de viviendas. Posterior al 
explosivo crecimiento inicial enfocado 
en los veranos de la guerra, se 
expandieron los esfuerzos por mejorar 
las condiciones y accesibilidad a la 
vivienda.

En 1949, el “Housing Act” permitió al 
gobierno estadounidense involucrarse 
directamente en la construcción 
de viviendas bajo un programa de 
proyectos de vivienda pública. Parte de 
los objetivos de este programa incluía 
la renovación urbana, y su realización 
implicaba la demolición de un número 
importante de viviendas. En la primera 
década de vida del programa, se 
demolieron 425.000 viviendas para 
permitir la construcción de 125.000 
unidades, desplazando a cientos de 
miles de personas.

Algunos de los proyectos de vivienda 
construidos bajo este programa 
sufrieron vacancias superiores al 
50% debido a altas densidades 
habitacionales que concentraban y 
segregaban a segmentos sociales 
vulnerables.

Frente a los errores de los primeros años 
de vivienda social en Estados Unidos, 
en la década del ‘60 se incorporaron 
a los programas gubernamentales 
subsidios que apuntaban a la renta 
residencial en proyectos privados.

Sin embargo, los errores de los 
proyectos de vivienda social a lo largo 
del país trajeron consigo problemas 
como la concentración de la pobreza, 
segregación racial, y altos indices de 
delincuencia, estigmatizaron la idea de 
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proyectos públicos de renta de vivienda 
social, ralentizando el desarrollo de 
nuevos proyectos.

La actualidad de la renta residencial 
en Estados Unidos.

Similarmente a lo observado en 
Chile, los altos indices de propiedad 
de la vivienda se han mantenido 
en las últimas décadas, pero como 
consecuencia de la crisis subprime 
una mayor cantidad de hogares en 
formación han preferido el arriendo.

De acuerdo a lo observado por el “Joint 
Center for Housing Studies University” 
de la Universidad de Harvard, la 
cantidad de hogares que prefieren la 
renta residencial ha crecido debido a 
un número de factores, de los cuales 

los principales corresponden a:

1. Un número importante de hogares 
perdieron sus viviendas al dejar 
de amortizar su deuda hipotecaria 
durante la crisis subprime.

2. Los ingresos por hogar han caído a 
los niveles observados en 1995.

3. El acceso a créditos hipotecarios se 
ha dificultado, dificultando la compra 
de la primera vivienda.

Estos factores en conjunto han 
dificultado el acceso a la compra para 
los hogares en formación. Menores 
ingresos y difícil acceso a la deuda 
significa que un segmento importante 
de la población no cuenta con la 
capacidad de ahorro necesaria para 

solicitar un crédito hipotecario. Otros 
fenómenos sociales también aumentan 
la preferencia por la renta, como lo 
son la mayor flexibilidad que ofrece el 
arrendar, especialmente cuando existe 
una mala percepción económica del 
futuro, la inestabilidad laboral, a la 
que se puede responder mejor cuando 
no se tiene un compromiso de largo 
plazo con crédito hipotecario, y el 
menor riesgo financiero que entrega 
el no estar comprometido a los pagos 
futuros del crédito.

Estos factores son de especial 
relevancia, ya que como se expondrá 
a continuación, algunos de estos se 
observan también en Chile al día de 
hoy.



1.1. Evolución de la renta 
        residencial en Chile.
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En Chile, durante las últimas décadas 
se han observado fenómenos 
similares a los descritos en Estados 
Unidos, especialmente a nivel 
macroeconómico en el mercado 
inmobiliario.

La dificultad del acceso a la vivienda 
propia traída por el incremente en los 
precios de venta residenciales a lo 
largo de los principales polos urbanos 
significa que el arriendo se posiciona 
como una alternativa de reemplazo 
para los arrendatarios, y como una 
inversión de bajo riesgo a largo plazo 

para el arrendador.

Variaciones en la tenencia de la 
vivienda.

El crecimiento histórico del arriendo es 
evidente al analizar los indicadores de 
tenencia entregados por las encuestas 
CASEN. Según los datos de esta 
encuesta, los hogares que arriendan 
su vivienda han crecido en más de un 
millón entre 2013 y 2020.

También se observa un paralelo entre 
el crecimiento de la población migrante 

y la prevalencia del arriendo. Los 
hogares conformados por la población 
migrante con llegada reciente tienden a 
habitar casi exclusivamente viviendas 
arrendadas, dado el difícil acceso al 
crédito para un migrante sin historial 
laboral en el país.

Si bien este crecimiento del arriendo 
ha sido constante, se debe observar 
que aun por debajo de los promedios 
observados en naciones desarrolladas, 
donde más de un tercio de los hogares 
en Estados Unidos arriendan su 
vivienda, y casi la mitad la ocupa de 
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Gráfico N°02 - Evolución de hogares arrendatarios RM

Multifamily: ¿Moda o tendencia? Foro Inmobiliario I - Asset – Felipe Swett L. (2019)
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esta manera en Alemania.

Como se ha comentado, la dificultad 
del acceso a la vivienda propia ha 
crecido de manera acelerada en la 
última década. Como es posible 
examinar desde datos entregados 
por el INE y el Centro de Estudios 
Inmobiliarios ESE, entre los periodos 
2010 y 2013 en la región metropolitana 
tanto los precios de venta como de 
arriendo crecieron exponencialmente, 

crecimiento que no se reflejó en los 
índices de remuneraciones reales. 
Desde 2014, se frenó la velocidad de 
crecimiento del precio de los arriendos, 
al punto de asemejarse a la velocidad 
de crecimiento de las remuneraciones, 
pero no así en el caso de los precios 
de venta. 

La vivienda como instrumento 
financiero.

La diferencia entre la velocidad de 
crecimiento de los precios de venta 
y la menor velocidad de los precios 
de arriendo significan que la compra 
de una vivienda propia se hace, para 
el ciudadano promedio, cada vez 
más dificultosa, comparada con la 
alternativa de arrendar. Vale mencionar 
que esto a su vez podría indicar, 
por lo menos a nivel general, una 
consolidación del mercado de renta 
residencial, evidenciado en la baja 



Chile Europa Canada EEUU Japón Alemania
% Renta 25% 32% 34% 36% 39% 48%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

Proporción de hogarres arrendatarios sobre hogares totales

020   Renta Residencial

general de las tasas de capitalización 
que significa esta diferencia en ambas 
velocidades de crecimiento.

Como detalla Raquel Rolnik:

El uso de la casa propia como 
stock de riqueza, su valorización a 
lo largo del tiempo y la posibilidad 
de monetización funcionaron 

en la práctica como sustituto 
potencial de los sistemas 
públicos de pensión y jubilación. 
La diferencia básica en relación 
con el modelo anterior es que 
los riesgos involucrados migran 
desde las instituciones colectivas 
y, en última instancia, desde el 
Estado, hacia los individuos y las 
familias. Rolnik. (2015) Guerra dos 

Lugares: A colonização da terra e 
da moradia na era das finanças.

En efecto, la vivienda, en especial en el 
caso de los departamentos en zonas 
urbanas, se ha posicionado como un 
instrumento financiero de inversión 
a largo plazo, cumpliendo con ser 
una inversión con estructuras de 
financiamiento establecidas y abiertas, 

Gráfico N°03 - Evolución de hogares arrendatarios RM

Multifamily: ¿Moda o tendencia? Foro Inmobiliario I - Asset – Felipe Swett L. (2019)
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de bajo riesgo dada la alta demanda 
y déficit habitacional existente, y de 
largo plazo, viéndose como una forma 
de complementar pensiones y otro 
tipo de inversiones.

En la actualidad la renta residencial 
se divide en dos grandes categorías, 
la inversión a baja escala, también 
conocida como “hormiga”, “sombra” 

o “shadow market”, en la cual un 
propietario particular, en general 
una persona natural, adquiere y/o 
administra una o más viviendas a 
través de un crédito hipotecario como 
inversión personal, y la inversión a gran 
escala, “institucional” o “Multifamily”, 
modelo con acelerado crecimiento en 
la última década donde un propietario 
institucional, en general una persona 

jurídica, adquiere o desarrolla un 
edificio o conjunto habitacional en 
su totalidad para posicionarlo como 
activo de renta residencial, usualmente 
tercerizando su administración. 
Estos dos modos de inversión serán 
explorados en general en la siguiente 
sección.

Gráfico N°04 - Remuneraciones Reales y Precios de Vivienda

Portal Inmobiliario - INE, 2010 Q1=100. Centro de Estudios Inmobiliarios ESE - U. Andes (2019)



1.2. La inversión a pequeña y a gran escala.

Históricamente, la renta residencial 
se ha concentrado principalmente 
en propiedades adquiridas 
por inversionistas “hormiga”, 
inversionistas de pequeña escala que 
adquieren unidades residenciales 
para su posterior arriendo. La gran 
influencia de este segmento en el 
desarrollo inmobiliario se ve reflejada 
en las propias estrategias de venta de 
departamentos nuevos en el mercado 
local, donde algunos proyectos 

publicitan enfocándose directamente 
en potenciales inversionistas hormiga, 
a veces por sobre quienes compran 
para habitar las unidades.

La proliferación de esta inversión 
hormiga ha sido uno de los principales 
conductores del incremento de 
los valores de venta de la vivienda, 
creando una demanda que empuja los 
posibles valores de venta por sobre 
la capacidad de compra de quienes 

buscan habitar estas unidades:

Mientras exista un grupo 
de ciudadanos-inversores 
dispuestos a pagar un precio 
alto de vivienda estos no 
bajarán. Y a medida que otras 
empresas inviertan en base a 
las expectativas de una plusvalía 
futura, el problema del precio 
de la vivienda como capital fijo 
con renta a largo plazo seguirá 
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El modelo “Hormiga”.



afectando a la gran mayoría 
de la población. En síntesis, 
mientras no haya regulaciones 
apropiadas, serán los más ricos 
los que compren viviendas para 
arrendarlas a los menos ricos. De 
este modo la vivienda se seguirá 
desperfilando y en vez de ser 
comercializada para producir un 
hogar, se la seguirá vendiendo 
como si fuera un paquete 
accionario. Perucich y Nuñez. 
(2019)

La existencia de estructuras de 
financiamiento establecidas 
especializadas, como los créditos 
hipotecarios, facilitan el acceso a 
deuda a personas naturales con los 
ingresos suficientes para cubrir la 
cuota de financiamiento y la capacidad 
de ahorro para acumular el aporte 
necesario correspondiente al valor no 

cubierto por el financiamiento.

Naturalmente, la inversión hormiga 
tiende a concentrarse en los segmentos 
de vivienda con mayor rentabilidad, 
entiéndase por esto, con una menor 
separación entre los precios de compra 
y los precios de arriendo, condiciones 
que se dan principalmente en unidades 
de menor superficie. Según datos de la 
encuesta CASEN, en la última década 
los precios de arriendo en comunas 
como Santiago para unidades de 
menor tamaño, han crecido por sobre 
un 50%.

En este sentido, las tendencias 
históricas parecieran indicar que el 
valor de venta de una unidad tiene un 
máximo mayor que el valor de arriendo 
de esta, en relación con la capacidad 
de pago de sus habitantes. Esto, en 
conjunto con limitar la posibilidad de 

compra a población relativamente 
enriquecida, también implica una 
tasa de rentabilidad decreciente en 
el tiempo, especialmente en zonas 
urbanas consolidadas con altos 
valores de venta. 

Ante esto, se considera relevante la 
capacidad de detectar oportunidades 
de inversión dentro y fuera de estas 
zonas mas consolidadas, ya que 
estas tendencias indicarían que las 
oportunidades de inversión de mayor 
rentabilidad podrían ubicarse en zonas 
en desarrollo, y no necesariamente en 
las zonas con mayor consolidación 
urbana o de mayor demanda, razón por 
la cual parte de los objetivos de este 
estudio es establecer efectivamente 
un alcance de nivel nacional.
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El modelo “Multifamily”.

El modelo Multifamily es aquel 
donde inversionistas institucionales 
desarrollan o adquieren edificios de 
unidades residenciales con el fin de 
mantener estos como propiedad 
de inversión y generar ingresos 
por el arriendo de las unidades, 
diferenciándose de los modelos 
típicos de venta residencial donde 
un desarrollador vende las unidades 
a múltiples terceras personas, tanto 
futuros ocupantes como inversionistas 
“hormiga”.

A nivel global, este modelo 
esta especialmente presente 
en submercados consolidados, 
especialmente donde los precios de 

venta de las unidades residenciales 
ha, en algún momento de su historia, 
crecido por sobre la capacidad de 
compra de los potenciales habitantes 
de estas mismas unidades. En general, 
los inversionistas institucionales han 
demostrado estar menos dispuestos 
a asumir riesgos, lo que explica esta 
tendencia a ubicarse en sectores de 
alta demanda.

Multifamily en Chile

En el caso nacional, estas condiciones 
se han dado principalmente en los 
submercados de alta demanda, y a 
la fecha de este reporte, el modelo 
Multifamily ha tenido proliferación 

específicamente en la región 
metropolitana. Como es de esperarse, 
el mercado Multifamily se ha 
concentrado en aquellas comunas que 
ofrecen las mayores rentabilidades 
por renta residencial, es decir, aquellas 
donde el valor del arriendo es mas alto 
en comparación al valor de venta al 
retail. Esto quiere decir que los edificios 
Multifamily se han concentrado en 
comunas con alta demanda, con 
consolidación intermedia a alta, pero 
no necesariamente en las comunas 
del sector oriente, donde los altos 
precios venta al retail pueden hacer 
comparativamente más atractiva la 
venta de las unidades al retail.
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Según información del reporte 
multifamily publicado trimestralmente 
por BDO Chile, si bien el primer edificio 
de tipo Multifamily entró en operaciones 
en 2008, es en 2016 cuando el modelo 
evidencia un crecimiento exponencial 
y constante, que hoy concentra 
16.768 unidades en 78 edificios. 
Las principales concentraciones de 
edificios Multifamily se ubican en la 

zona central, especialmente en las 
comunas de Santiago e Independencia, 
la primera de las cuales contiene un 
36,4% de la oferta total.

Según este mismo reporte la ocupación 
promedio al 2do trimestre de 2021 
se ubica en un 95%, habiéndose 
recuperado casi en su totalidad luego 
de haber llegado a un mínimo histórico 

de 90% al 3er trimestre de 2020 debido 
a los efectos de la pandemia. Como 
referencia, el reporte en su versión 
del 4to trimestre de 2019 informaba 
una ocupación promedio del 99%. 
Esto indica que, si bien el mercado 
Multifamily se vio medianamente 
afectado por la pandemia, como 
es posible observar también en el 
valor histórico de los cánones de 

Gráfico N° 05 - Informe Multifamily 2021 2T. BDO Chile (2021)
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1.2. Marco Normativo.

Imagen N° 02 - Distribución unidades proyectos Multifamily 2T 2021

Reporte Multifamily 2021 2T, BDO Chile (2021)
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arriendo informados en el reporte, la 
recuperación de estos indicadores ha 
sido expedita. En general, los activos 
Multifamily se perfilan como activos 
de bajo riesgo, con una demanda 
constante e ideales como inversión a 
largo plazo.

En general los proyectos multifamily 
son edificaciones de mediana a alta 

densidad, por sobre las 200 unidades 
por edificio, en ubicaciones con fácil 
acceso a servicios y por sobre todo 
transporte público. Casi la totalidad 
de los edificios multifamily se ubica a 
1.000 metros o menos de una estación 
de metro, y muchos de estos proyectos 
contienen menos estacionamientos 
que unidades de departamento, en 
virtud de que estos tener mayor 

vacancia que las unidades del mismo 
edificio.

Proyecciones del mercado multifamily

Dado que el multifamily aun se 
encuentra en una etapa temprana 
dentro de la región metropolitana, 
existe un número de futuros polos 
de concentración de proyectos 

Tabla N° 01 - Principales Indicadores Mercado Multifamily

Reporte Multifamily 2021 2T, BDO Chile (2021)
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multifamily. Comunas como la Florida, 
Estación Central, y la conjunción entre 
Santiago, Ñuñoa, San Joaquín y Macul 
se perfilan como puntos con una alta 
cantidad de unidades multifamily en 
desarrollo. En efecto, proyecciones 
de BDO indican que la cantidad de 
edificios multifamily podría duplicarse 
para fines del 2022.

Hoy, el mercado Multifamily concentra 
aproximadamente un 1% de las 
unidades en arriendo en la región 
metropolitana, y se espera que este 
porcentaje crezca rápidamente en los 
próximos años. Si bien este estudio 
explorara el análisis de oportunidades 
de inversión hormiga, es necesario 
considerar el mercado Multifamily 
como un competidor directo, si no 

reemplazo símil, a las unidades de 
departamentos de inversionistas 
“hormiga”, especialmente al considerar 
que los edificios Multifamily tienden 
a concentrarse en zonas de alta 
rentabilidad para la renta residencial, 
donde es de esperarse que se puedan 
encontrar oportunidades de inversión 
específicas.

Imagen N° 03 - Proyectos Multifamily en Desarrollo

Reporte Multifamily 2021 2T, BDO Chile (2021)
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1.2. Metodologías “Big Data”.

Que es “Big Data”

El “big data” se puede definir 
como maneras o metodologías de 
extracción, análisis y visualización de 
grandes volúmenes de información. 
Mas allá de un proceso o metodología 
única, debe entenderse como una 
filosofía de diseño de los procesos 
que permiten llegar a conclusiones 
especificas desde un alto numero de 
muestras en un mismo o múltiples 
conjuntos de datos, siendo estos 
procesos parte de la extracción, 

procesamiento, relacionamiento, 
análisis y presentación de estos.

Principios del Big Data

Como concepto, existen cinco 
principios aceptados como las 
bases de las metodologías big data, 
conocidas como las cinco “V”: el 
Volumen, la Velocidad, la Variedad, 
la Variabilidad, y el Valor (Jain, 2017), 
las cuales pueden resumirse de la 
siguiente manera:

Volumen

La propia necesidad de la aplicación 
de metodologías big data proviene 
del requerimiento de analizar grandes 
volúmenes de información. La 
recopilación de cantidad incremental 
de información es lo que permite y 
hace lógica la utilización de estas 
metodologías.

Velocidad

La velocidad del proceso de análisis es 
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especialmente importante dado que 
la información analizada a través de 
estas metodologías suele crecer y/o 
cambiar rápidamente. En el caso del 
mercado inmobiliario, esto se podría 
entenderse como al alto numero de 
transacciones realizadas u ofertas 
publicadas en un periodo de tiempo. 
El procesamiento de la información 
también debe ser veloz, ya que en 
una base de información cambiante, 
se deben implementar y resumir los 
resultados con la prontitud suficiente 
para que estos sigan siendo relevantes.

Variedad

El rápido crecimiento del tamaño de la 
información implica también una alta 
variedad en esta. El procesamiento 
de la información debe estandarizar 
información variada, a veces 

proveniente de múltiples fuentes 
para su correcto análisis, por lo que 
controlar y entender la variedad en la 
información y resultados obtenidos es 
de vital importancia.

Variabiliad

Así mismo, la información y por lo 
tanto los resultados y conclusiones 
obtenidos desde esta son variables 
en el tiempo. Tal como en el mercado 
inmobiliario un valor unitario promedio 
para un submercado cambia en el 
tiempo, los proceso utilizados buscan 
entender esta variabilidad y su efecto 
en el análisis.

Valor

Finalmente, los resultados de la 
metodología deben tener un valor 

que justifique el esfuerzo requerido 
para establecer los procesos “big 
data”. Este valor depende de entregar 
resultados precisos, producto de un 
correcto manejo y procesamiento de 
la información analizada.

Es importante destacar que contrario 
a lo que su nombre implica, el valor 
principal del Big Data no proviene del 
volumen o tamaño de la información 
utilizada, como detallan Boyd y 
Crawford:

Big Data es notable no 
debido a su tamaño, si no 
debido a su relacionabilidad 
a otra información. Dados 
los esfuerzos para recopilar 
y resumir información, el Big 
Data es fundamentalmente 
interconectado. Su valor viene 
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desde los patrones que pueden 
ser derivados al hacer conexiones 
entre piezas de información, 
acerca de un individuo, acerca 
de individuos en relación a otros, 
acerca de grupos de personas, 
o simplemente acerca de la 
estructura de la información en 
sí. Boyd y Crawford. (2017). Six 
Provocations for Big Data

En efecto, las metodologías “big data” 
no deben observarse desde el simple 
volumen de información, si no también 
desde el análisis y la efectiva creación 
de relaciones entre esta y otras fuentes 
de información. 

Big data en el Mercado Inmobiliario

Dentro de sus aplicaciones para 

el mercado inmobiliario, las 
metodologías big data han sido 
utilizadas para análisis de activos y la 
evaluación de tendencias de mercado, 
con ejemplos tales como los modelos 
de valuación automatizados (AVM por 
sus siglas en ingles), software que a 
través de la recopilación y análisis de 
transacciones y ofertas inmobiliarias 
georeferenciadas permite realizar una 
valuación de un activo inmobiliario 
particular.

En Chile, la principal barrera para 
la implementación de sistemas 
automatizados de este tipo es la 
disponibilidad de la información. Si bien 
las transacciones de bienes raíces son 
información pública, la digitilización de 
las inscripciones de bienes raíces aún 
esta en etapa temprana, y actualmente 

es imposible su levantamiento y 
georeferenciamiento automatizado.

En el caso especifico de este estudio, 
durante los siguientes capítulos se 
expondrá como se estableció un 
proceso completo utilizando estos 
principios, desde la recolección de 
la información y el procesamiento 
de esta, hasta el la utilización de la 
información agregada generada y 
su relación directa con las unidades 
territoriales y oportunidades de 
inversión especificas.
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CAPITULO II:
DESARROLLO DE 

HERRAMIENTAS Y 
PROCESAMIENTO DE DATOS 

2.1. Levantamiento masivo de 
oferta y creación de “Scraper” 

2.2. Datos  obtenidos y 
consideraciones



2.1. Levantamiento masivo de oferta y 
programa “Scraper”
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LEVANTAMIENTO MASIVO DE DATOS.                      

Con el fin de analizar la mayor cantidad 
de unidades territoriales dentro del 
país, se hace necesaria la formulación 
de un método de levantamiento 
y registro masivo de datos. En 
especifico, se requieren muestras 
de ofertas de arriendo y de venta de 
departamentos a nivel nacional, con 
la posibilidad de eliminar  registros 
duplicados y de forma relativamente 
rápida para mantener la  vigencia de la 
información desde el momento en que 
esta se levanta.

Si bien existe información pública 
de transacciones en los CBR del 
país,esta información es de difícil 
acceso cuando se trata de un 
levantamiento masivo a nivel nacional, 
y la información de los contratos de 
arriendo de departamentos no es de 
carácter público en la gran mayoría de 
los casos, tratándose de un contrato 
entre privados que no suele registrarse 
en los CBR. 

Debido a esto se ha decidido levantar 
la información de ofertas de arriendo 
y venta de departamentos, de manera 

de contar con información para la 
estimación de cánones de arriendo por 
superficie y posibles oportunidades de 
inversión a través de las publicaciones 
de venta de departamentos.

Sin embargo, dada la posibilidad 
de que un número significativo de 
las ofertas publicadas contengan 
errores involuntarios debido al ingreso 
incorrecto de los datos por parte 
de quien publican estas ofertas, es 
imperativo contar tanto con una 
cantidad significativa de muestras, 
como con un correcto control y 
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limpieza de la base de datos obtenida.

La fuente de datos debe ser pública, 
y de fácil acceso, con la posibilidad 
de  automatizar el levantamiento de 
información, recolectando así toda la 
información necesaria para el análisis. 

Con estos fines, se evaluaron  tres 
plataformas de oferta de inmuebles 
con alta popularidad, siendo estas 
Portal Inmobiliario, TocToc, y Yapo, 
estimándose que la primera de 
estas, Portal inmobiliario, es la que 
contiene la mayor cantidad de ofertas 
publicadas individualmente en la gran 
mayoría del territorio nacional.

Se evaluó la posibilidad de utilizar 
múltiples fuentes para incrementar 
la cantidad de muestras y ofertas 
levantadas, pero dado que existe 

un alto porcentaje de publicaciones 
que se duplican o triplican entre 
estas plataformas, debido a que los 
ofertantes tienden a publicar sus 
inmuebles en más de una plataforma 
por lo que se consideró imposible 
realizar una eliminación de duplicados 
perfecta, ya que aun cuando una 
misma propiedad se pública en 
distintas plataformas, no existe un 
dato comparable entre publicaciones 
ciento por ciento efectivo en detectar 
duplicados. Diferencias en la 
redacción de la dirección entregada 
o el lugar geográfico informado en la 
publicación dificultan la detección.

Con el fin de automatizar el 
levantamiento de datos, se ha utilizó 
el lenguaje de programación Python 
para crear una herramienta a medida 
que automáticamente se conecta 

Imagen N° 04. Sección del código creado para el programa “scraper” 
(Elaboración propia)
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a la información publicada en Portal 
Inmobiliario y recopila la información 
requerida. El programa creado utiliza 
librerías o bibliotecas de código abierto 
como BeautifoulSoup y Requests para 
facilitar acciones como la conexión a 
cada plataforma y la extracción de datos 
desde la información publicada.

Debido al alto volumen de información y 
tráfico requeridos por el levantamiento, 
esta herramienta ha sido optimizada 
para levantar y recopilar la información 
por segmentos, donde en una serie de 
ciclos se dividió el levantamiento por 
tipo, ubicación, y rango de superficies del 
activo ofertado.

El resultado del desarrollo de esta 
herramienta “scraper” (del inglés “web 
scraping”) fue un programa ejecutable 
en cualquier plataforma informática 
que entrega la opción de realizar un 

levantamiento completo de toda la 
información disponible, o de solo un 
segmento especifico. A pesar de la 
optimización realizada a la velocidad de la 
herramienta, el levantamiento completo 
de la información a nivel nacional puede 
demorar hasta tres días, dependiendo 
de la conexión y especificaciones de la 
plataforma utilizada.

Con el fin de acelerar el levantamiento de 
la información (para flexibilizar el uso de 
la metodología propuesta), el programa 
creado se ejecuta en un servidor 
extranjero utilizado exclusivamente con 
este fin, logrando un levantamiento de 
todas las ofertas a nivel nacional en 
aproximadamente 40 horas.

El resultado preliminar de este 
levantamiento fue una base de datos 
de aproximadamente 170.000 ofertas 
de renta y venta de todo tipo de activos 

Imagen N° 05. Esquema de estructura programa scraper. 
(Elaboración propia)
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inmobiliarios. Esta base de datos incluye 
todas las propiedades levantadas, 
incluyendo:

• Departamentos
• Casas
• Oficinas
• Locales Comerciales
• Terrenos
• Propiedades Industriales
• Parcelas Agrícolas
• Bodegas
• Estacionamientos

Si bien el alcance de este estudio incluye 
solo departamentos, el alto volumen, 
cantidad y variedad de información 
levantada abren la posibilidad a otros 
análisis territoriales a futuro, lo que se 
explorará en el último capitulo de este 
estudio.

Es importante considerar que, dado que 

la información levantada abarca todas 
las publicaciones vigentes, esta incluye 
publicaciones con una data de dos o 
inclusive tres años de antigüedad en 
algunos casos.

Adicionalmente, si bien se levantó 
información a nivel nacional, se debe 
considerar que fuera de las principales 
áreas urbanas, estas publicaciones 
son en su mayoría de activos distintos 
a departamentos. En áreas urbanas 
menores, mientras existe oferta de 
departamentos efectiva, en muchos 
casos esta no es suficiente para 
determinar indices de precios promedio 
de venta o renta, según se detallará en 
el siguiente segmento de este capitulo.

Imagen N° 06. Muestra total levantada, incluyendo todos las 
publicaciones. (Elaboración propia)



1.2. Datos obtenidos y consideraciones.
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Como se ha mencionado anteriormente, 
la información obtenida incluyó 
publicaciones de todo tipo de activos 
a nivel nacional. Dado el alcance de 
este estudio, se consideraron solo 
las publicaciones de venta y renta de 
departamentos.

Es importante destacar que 
la información obtenida por el 
levantamiento de ofertas públicas es 
especialmente susceptible a errores, 
ya que las publicaciones son creadas 
libremente por los propietarios o 
corredores de los activos en cuestión, 
por lo que es necesario un proceso de 

limpieza y corrección de datos.

En particular, se deben controlar las 
siguientes variables: 

• Ubicación

• Superficie Informada

• Valor o precio informado

• Fecha de la publicación.

Con el fin de controlar esta variables 
y eliminar publicaciones con posibles 
errores, se revisaron los siguientes 

parámetros para cada una de estas:

Ubicación

La información recopilada incluyó 
tanto la dirección informada en la 
publicación como el punto geográfico 
asignado en la plataforma. Se debe 
considerar que la dirección en 
particular es usada como el titulo de 
la publicación, y esta no suele incluir 
la dirección especifica en sí. En la 
mayoría de los casos, la dirección 
informada no incluye el nombre de la 
calle ni el número. Debido a esto, la 
ubicación georeferenciada asignada 
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Imagen N° 07. Muestra total levantada en la RM, incluyendo 
todos las publicaciones. (Elaboración propia)
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Imagen N° 08. Ejemplo de la estructura de la base de datos obtenida a partir del levantamiento (Elaboración propia)
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corresponde al punto geográfico 
contenido en la publicación, cuyas 
coordenadas son utilizadas como 
ubicación final de cada oferta.

Superficie informada

La superficie informada en cada 
publicación es particularmente abierta 
a errores de ingreso de datos por 
parte de quienes publican la oferta. 
Para eliminar los casos extremos, se 
definió una superficie inmobiliaria (útil 
más media superficie) mínima de 15 
metros cuadrados y una superficie 
máxima de 250 metros cuadrados para 
la validación de las ofertas. Cualquier 
publicación fuera de estos rangos es 
eliminada de la muestra.

Valor o precio informado

Similarmente a las superficies 

informadas, las variaciones y posibles 
errores en el precio fueron filtrados 
bajo un valor unitario mínimo de 0,075 
UF/m2 y un valor máximo de 2,5 UF/
m2 para la renta, y de un valor unitario 
mínimo de 40 UF/m2  y un máximo de 
200 UF/m2 para las publicaciones de 
venta de departamentos. 

Fecha de la publicación

Un número no menor de publicaciones 
se encuentran “abandonadas”, es 
decir, corresponden a ofertas que 
luego de cerrada la transacción no han 
sido removidas de la plataforma. Para 
controlar este factor, se consideran 
solo las ofertas publicadas en un plaza 
de seis meses en el pasado desde la 
fecha del levantamiento.

Otros ajustes incluyeron la utilización 
de la UF como unidad de moneda con 

el fin de aislar efectos de la inflación. 
Si bien las publicaciones suelen 
entregar solo un valor en pesos, se 
calcula el equivalente en UF a la fecha 
del levantamiento.

Igualmente se controlaron posibles 
anomalías en las superficies útiles 
y de terraza, eliminando cualquier 
publicación donde la superficie de 
terraza informada fuera mayor que la 
superficie útil total de la unidad.

Considerando estos filtros y ajustes, la 
base obtenida se procesó para asignar 
las muestras a cada unidad territorial, 
según se detalla en la siguiente 
sección.

 



042   Renta Residencial



Renta Residencial   043

CAPITULO III:
RESULTADOS, ÁREAS Y 

OPORTUNIDADES DE INVERSIÓN

3.1. Resultados Obtenidos

3.2. Distritos de interés

3.3. Oportunidades de inversión 
seleccionadas
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Las condiciones establecidas en el 
capitulo anterior permitieron reducir la 
muestra original a un total de 15.006 
ofertas de arriendo y 46.294 ofertas 
de venta de departamentos. Estas 
ofertas se distribuyeron en la unidad 
territorial base del estudio, para la cual 
se adoptaron los distritos censales 
definidos por el Instituto Nacional de 
Estadísticas (INE). Estos distritos se 
encuentran definidos para la totalidad 
del territorio nacional, y en áreas 
urbanas son equiparables en tamaño a 
barrios específicos, y son definidos por 
el INE como: 

...una división censal de carácter 
operativa definida por el INE. Se 
define como la parte en que se 
divide el territorio comunal y que 
se constituye en la unidad básica 
mayor para las operaciones de 
terreno censales y de muestras 
estadísticas. La suma de los 
distritos censales en el país es 
de 2.771, los cuales pueden ser 
urbanos, rurales y mixtos. Para la 
división de los distritos, el criterio 
general es el número de viviendas 
en el área urbana y la superficie 
en la parte rural. Cabe señalar que 

no existe coincidencia entre los 
distritos censales y los distritos 
electorales, ya que responden a 
objetivos distintos. (INE, 2017)

Con el fin de considerar el efecto 
del tamaño de los departamentos 
a evaluar sobre el canon unitario 
asignado a estos se optó por estimar 
curvas de precios en base a la muestra 
asignada a cada unidad territorial. 
Para esto, se hicieron necesarias 
múltiples muestras válidas dentro de 
cada distrito censal.

3.1. Resultados Obtenidos
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Con esto en mente, se definió una muestra 
mínima de oferta de arriendo para 
poder definir la curva de precios según 
superficie, definiéndose una cantidad 
de 20 ofertas como mínimo. Se estima 
que esta cantidad de ofertas permitirá el 
tamaño muestral suficiente para definir 
una curva de precios cercana a los 
valores reales esperables, estimándose 
cánones de arriendo según la superficie 
cada unidad de departamento individual, 
según su ubicación dentro de los distritos 
censales definidos.

Si bien las condiciones establecidas 
para validar las muestras utilizadas en 
conjunto con la cantidad mínima de 
muestras por distrito censal limitaron 
la cantidad dentro del análisis, ya que la 
mayoría de los distritos no cumplen con 
todas las condiciones establecidas, esto 
permitió entregar mayor confiabilidad a 

los valores estimados para el análisis.

A su vez, los distritos que cumplieron 
con estas condiciones se concentran 
en áreas urbanas de mediana a alta 
densidad, estando la gran mayoría 
en la región metropolitana, con 
concentraciones secundarias en 
Concepción, Valparaíso y Viña del Mar, 
entre otros. Distritos rurales, o urbanos 
en zonas y ciudades de baja densidad 
no cuentan con la suficiente cantidad 
de muestras para definir una curva de 
precios de forma efectiva.

Reducir la muestra mínima por distrito 
a 15 ofertas hubiera permitido incluir 
dentro del análisis una mayor cantidad 
de distritos en regiones, en áreas como 
Antofagasta y Temuco, pero esta menor 
muestra tiende a generar curvas de 
precio basadas en poca información y 

Imagen N° 09. Muestra filtrada final en Santiago, Valparaíso y 
Concepción. (Elaboración propia)
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los valores estimados a partir de estas 
resultan menos confiables.

Si bien el dejar fuera los distritos que no 
cumplen con las condiciones reduce el 
área de estudio a nivel de superficie, se 
debe considerar que la gran mayoría de 
la muestra de venta de departamentos 
se ubica en distritos de alta densidad 
que si cuentan con la muestra suficiente.

En la imagen N° 10 se aprecia la división 
de la muestra ubicada en la comuna 
de Santiago a partir de los distritos 
censales correspondientes. Comunas 
de alta densidad como Santiago 
permiten establecer valores de arriendo 
para casi la totalidad de sus distritos 
censales, mientras que comunas como 
Concepción, si bien son de carácter 
urbano, poseen gran cantidad de 
distritos con baja cantidad de oferta de 
departamentos dado que estos cuentan 

con poca densidad de departamentos.

En los gráficos N°06 y N°07, se 
ejemplifican las curvas de precios 
definidas para el análisis. A partir de 
la muestra referida a cada distrito 
se estableció una curva de precios 
de venta y de renta a través de un 
análisis de  regresión matemática no 
lineal basada en la muestra especifica 
correspondiente, obteniendo un ajuste 
de curvas potencial, cuya fórmula base 
se puede definir como:

y = a * x ^ b

Donde “y” es equivalente al valor unitario 
UF/m² estimado y “x” corresponde a 
la superficie inmobiliaria de la unidad 
en análisis. Los parámetros a y b de 
la ecuación se establecen desde la 
muestra obtenida para cada distrito en 
base al modelo de regresión potencial.

Imagen N° 10. Muestra filtrada final en Santiago Centro, 
segregada por distrito censal. (Elaboración propia)
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En los gráficos indicados se observan las 
curvas de precios para el distrito 5 de la 
comuna de Macul. La curva de precios de 
arriendo se utilizó para asignar valores 
de renta estimados para las potenciales 
oportunidades de inversión identificadas. 

La curva de precios de venta se utilizó 
a nivel distrital para realizar un primer 
análisis general de cada distrito, 
definiendo un cap rate estimado para cada 
distrito dentro del análisis con el fin de 
caracterizar la rentabilidad de la inversión 
promedio en cada uno de estos distritos 
en base a su oferta de venta y renta 
respectiva. El análisis final realizó a nivel 
individual, identificando oportunidades 
de inversión en base al arriendo estimado 
y el precio de venta efectivo de cada 
publicación de venta de departamentos 
en particular.

Gráfico N° 07. Curva de precios de venta, distrito Macul 5. (Elaboración propia)

Gráfico N° 06. Curva de precios de arriendo, distrito Macul 5. (Elaboración propia)



048   Renta Residencial

A partir de la metodología definida 
se estimaron curvas de precio para 
un total de 122 distritos censales en 
el territorio nacional que cumplen 
con las condiciones establecidas. El 
cálculo para la estimación del cap rate 
se estableció como:

Cap Rate = NOI / Costo Activo

Donde el NOI (Net Operating Income 
por sus siglas en inglés) corresponde 
a los ingresos menos los egresos 
estimados del activo, el cual fue 
aproximado al ajustar el arriendo total 
anual estimado por un factor del 85%, 

estimando que los egresos anuales 
para el propietario de un departamento  
en arriendo se aproximan al 15% de los 
ingresos totales anuales, considerando 
dentro de estos: mantenciones, 
contribuciones, reparaciones, 
corredores de propiedades o 
administrador, y cualquier otro costo 
directo asociado al propietario del 
activo.

Se asignó un cap rate promedio para 
cada distrito con el fin de caracterizar 
la rentabilidad general de las unidades 
en oferta, donde se calculó la 
superficie promedio de las unidades 

en venta en el distrito, y se estimó su 
costo promedio de venta y el valor del 
arriendo esperado para una unidad de 
este tamaño en el distrito. A partir de 
esto se aplicó la formula de cap rate 
descrita para obtener una rentabilidad 
promedio característica de cada 
distrito censal. En este primer análisis, 
destacaron los distritos Yungay y 
Quidora en Quinta Normal, los distritos 
San Saturnino y Matadero en Santiago, 
y el distrito Centro en Temuco, siendo 
este último el distrito con mayor 
rentabilidad promedio estimada fuera 
de la RM.

3.2. Resultados por Distrito
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Cuadro N° 02: Ficha de análisis de oferta en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N° 03: Ficha de análisis de oferta en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N° 04: Ficha de análisis de oferta en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N° 05: Ficha de análisis de oferta en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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La distribución de los cap rates 
estimados por distrito esta 
directamente relacionada con el valor 
de venta unitario correspondiente a 
cada uno de estos, como se observa 
en el cuadro N° 08.

Esto se debe a que las unidades 
con mayor precio unitario se 
ubican en zonas urbanas más 
consolidadas y con concentraciones 
de nivel socioeconómicos más 
altos, presentándose naturalmente 
como inversiones de menor riesgo 

y por consiguiente, con una menor 
rentabilidad exigida por el mercado.

De la misma manera, esto se relaciona 
con el crecimiento histórico de 
los precios de venta de unidades 
habitacionales en comparación con el 
crecimiento del valor de los arriendos, 
donde a medida que se consolidan 
los mercados el valor de venta crece 
a una mayor velocidad que los precios 
de arriendo, proveniente también de  la 
base de que un mercado consolidado 
está compuesto por activos  de menor 

riesgo que un mercado en desarrollo.

Como se observa en las imágenes 
N° 11 y 12 los sectores oriente en la 
Región Metropolitana y Viña del Mar 
en la región de Valparaíso presentan 
bajos cap rates estimados, con altos 
valores de venta de los activos pero 
con precios de arriendo relativamente 
menores comparados con sectores 
como las comunas de Independencia, 
Santiago, o Quinta Normal.

Gráfico N° 08. Cap Rate estimado según Valor de Venta promedio por distrito, distrito Macul 5. (Elaboración propia)
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Imagen N° 11. Distritos Región Metropolitana según Cap Rate 

promedio estimado. (Elaboración propia)
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Imagen N° 12. Distritos Región de Valparaíso según Cap Rate 

promedio estimado. (Elaboración propia)

Imagen N° 13. Distritos Región de Coquimbo según Cap Rate 
promedio estimado. (Elaboración propia)

Imagen N° 14. Distritos Concepción según Cap Rate promedio 
estimado. (Elaboración propia)
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3.3. Oportunidades de inversión 
seleccionadas.
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Si bien la caracterización de los cap 
rates promedio por distrito permitió 
obtener una imagen general a nivel 
territorial, el análisis a nivel individual de 
cada oferta de venta de departamentos 
permite llegar a oportunidades de 
inversión especificas dentro del 
mercado en oferta inmediata.

Con este fin, se seleccionaron las 
ofertas de venta de departamentos 
usados provenientes de la misma 
base de datos utilizada y se asignaron 
precios de arriendo de acuerdo a la 
curva de precios especifica de cada 
distrito censal dentro del análisis.

En general, las ofertas con mayor 
cap rate estimado coinciden con 
encontrarse dentro de algunos de los 
distritos con mayor cap rate promedio 
estimado, indicando una pequeña 
variación de los valores estimados 
para casos  específicos con relación a 
las estimaciones generales.

Es importante considerar que los 
valores estimados provienen de 
promedios asignados a través de 
una curva de precios que representa 
el valor estimado para una unidad 
de departamento promedio para el 
sector, y el valor del arriendo efectivo 

para cada unidad podría variar por 
condiciones de mantención, calidad, 
o ubicación dentro de cada distrito 
particular. 

La siguiente selección de algunas de 
las unidades con mayores cap rates 
estimados ha sido revisada caso a 
caso, y se considera que la estimación 
de los cánones de arriendo según la 
metodología descrita es razonable 
dada la condición normal de estas 
unidades en particular.
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Cuadro N° 06: Ficha de análisis de oferta en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N° 07: Ficha de análisis de oferta en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°08: Ficha de análisis de oferta en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°09: Ficha de análisis de oferta en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°10: Ficha de análisis de oferta en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°11: Ficha de análisis de oferta en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°12: Ficha de análisis de oferta en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°13: Ficha de análisis de oferta en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°14: Ficha de análisis de oferta en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°16: Ficha de análisis de oferta en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°17: Ficha de análisis de oferta en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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CAPITULO IV:
USOS ALTERNATIVOS Y 

CONSIDERACIONES FINALES

4.1. Análisis Histórico - 2019 - 2021

4.2. Usos en Venta Nueva

4.3. Conclusiones generales



4.1. Análisis Histórico
        2019 - 2021
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Un uso alternativo propuesto para la 
data es el análisis de las variaciones 
de los precios de arriendo y venta 
entre periodos, particularmente dada 
la crisis social del 2019 y la pandemia 
por COVID-19, aún en curso a la fecha 
de este estudio.

Dado que la primera versión del 
programa “scraper” detallado en 
este estudio fue terminada en 2019, 
desde esta fecha se ha levantado 
mensualmente la base de datos 
completa de oferta disponible.

Esto permite realizar una comparación 
histórica entre los valores observados 
previo y durante la crisis social del 
2019, durante el alza de la pandemia 
por COVID-19 en 2020, y los valores 
observados actualmente.

Con este fin, se utilizó la metodología 
distrital para obtener cap rates 
promedio por distrito en los meses 
de Julio de 2019, 2020, y 2021, 
comparando la variación de este 
indicador entre periodos según se 
detalla en el cuadro N°18.

En general, se observó en los 
resultados obtenidos que la gran 
mayoría de los cap rates estimados 
presentan una baja importante durante 
el 2020 comparado con julio del 2019, 
y una recuperación moderada a julio 
del 2021.

Sin embargo, se debe considerar 
que estos valores pueden verse 
afectados por cambios cualitativos en 
la oferta, tales como un incremento 
o decrecimiento de las superficies 
promedio, y que a medida que los 
mercados inmobiliarios se consolidan 
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Cuadro N°18: Cap Rates estimados por distrito, 2019 2T, 2020 2T y 2021 2T. (Elaboración propia)
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en el tiempo, los cap rates observados 
tienden a la baja, ya que los activos en 
barrios consolidados se consideran de 
menor riesgo. En términos prácticos, 
esto quiere decir que los valores de 
venta de los activos crecen a mayor 
velocidad que los valores de arriendo, 
lo que puede observarse en los valores 
históricos de arriendo y venta en Chile. 
Este fenómeno explicaría en parte la 
baja natural en los cap rates promedio 
estimados para cada distrito.

Con el fin de reducir el impacto de 
cambios en las superficies promedio 
y otros factores, se realizó el mismo 
análisis pero comparando sólo el 
canon unitario de arriendo promedio 
estimado para un departamento de 
50 metros cuadrados en cada distrito. 
A través de esto se pudo comparar el 
precio de arriendo promedio de una 
unidad similar entre los distritos y 
entre periodos.

Este análisis reveló que, similarmente 
a lo observado en los cap rates, los 
cánones de arriendo de la oferta 
presentaron una baja significativa 
entre julio del 2019 y julio de 2020, 
evidenciando el efecto de la crisis 
social y la pandemia por COVID-19 en 
este tipo de activos inmobiliarios.

Se observó también una recuperación 
importante de la mayoría de los 
distritos en cuanto a cánones de 
arriendo, coincidiendo con el avance en 
la recuperación económica luego del 
auge del COVID-19 en 2020. Una gran 
parte de los distritos ya alcanzaron  o 
superan los cánones observados en 
2019. Si bien esta recuperación es 
transversal, en promedio total aún no 
se alcanza una recuperación completa 
de los valores observados.

No se observa una correlación directa 
entre el valor del canon unitario de 
arriendo y el efecto porcentual de la 

pandemia sobre estos, pero destaca 
que comunas de alta demanda de 
departamentos como Santiago y 
Las Condes concentran distritos que 
efectivamente se han recuperado 
completamente, o incluso superado 
los cánones observados en 2019.

Si bien se observaron algunos casos 
específicos con altas variaciones 
superiores al 20% entre periodos como 
Bernal del Mercado en Estación Central, 
se estima que estos corresponden a 
distritos atípicos dentro de la muestra, 
con altas variaciones entre el tipo 
de oferta entre los periodos 2019 y 
2021, y podrían no ser completamente 
representativos de estas variaciones.

El detalle de los resultados de este 
análisis se presenta en el cuadro N° 
19.
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Cuadro N°19: Canon de arriendo promedio estimados por distrito, 2019 2T, 2020 2T y 2021 2T. (Elaboración propia)



4.2. Usos en Venta Nueva
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Otro uso alternativo de la data y 
metodología esta relacionado al 
análisis de ofertas de venta de 
departamentos nuevos al retail.

Dada la mayor dificultad del 
levantamiento de este tipo de oferta, el 
análisis principal descrito en el capitulo 
anterior consideró sólo ofertas de 
departamentos usados, pero con el fin 
de explorar el uso de esta metodología 
para la venta de unidades nuevas se 
realizó el análisis limitando el alcance 
a la comuna de Santiago, utilizando 
la información de oferta de unidades 
nuevas disponibles a la venta 

obtenidas desde la plataforma INCITI 
(www.inciti.com).

Con estos fines, la metodología ha 
sido modificada, reemplazando la 
unidad territorial del distrito censal 
por radios de 500 metros en torno a 
cada unidad en oferta. Definiendo así 
curvas de precio para cada proyecto 
según su ubicación particular exacta.  
A diferencia de los distritos censales, 
estos radios son solo dependientes de 
la ubicación de cada proyecto, y tiendan 
a interceptarse entre si, por lo que una 
única oferta de arriendo puede ser 
utilizada en la estimación de la curva 

de precios de múltiples proyectos de 
venta cercanos. Adicionalmente, los 
valores de arriendo fueron ajustados 
en un +5% con respecto al valor 
entregado por la curva de precios, para 
captar el hecho de que estas unidades 
se encuentran en mejor condición que 
el promedio de la oferta de arriendo.

En general, las unidades con mayor 
cap rate estimado corresponden a 
unidades de menos superficie, y/o con 
menor costo unitario de venta, según 
se evidencia en la siguiente selección 
de ofertas con mayores cap rates 
estimados.
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Imagen N° 15. Oferta de venta nueva, radios de estudio, y muestras de 

arriendo, 2021 2T, Santiago Centro.. (Elaboración propia)
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Cuadro N°20: Ficha de análisis de oferta nueva en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°21: Ficha de análisis de oferta nueva en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°22: Ficha de análisis de oferta nueva en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°22: Ficha de análisis de oferta nueva en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°23: Ficha de análisis de oferta nueva en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°24: Ficha de análisis de oferta nueva en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°25: Ficha de análisis de oferta nueva en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°26: Ficha de análisis de oferta nueva en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°27: Ficha de análisis de oferta nueva en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)
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Cuadro N°28: Ficha de análisis de oferta nueva en base al modelo desarrollado. (Elaboración propia)



4.3. Conclusiones Generales
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En general, según lo observado 
durante el desarrollo de este estudio 
se han podido alcanzar las siguientes 
consideraciones con respecto a 
los resultados y las potenciales 
aplicaciones de este metodología al 
mercado inmobiliario:

Aplicaciones de metodologías Big 
Data en la inversión inmobiliaria

La gran cantidad de información 
pública concerniente a ofertas de 
todo tipo de activos inmobiliarios 
permite establecer una metodología 

de evaluación de potenciales 
oportunidades de inversión de maneras 
que no eran posible en el pasado. 
Métodos que adapten y utilicen 
efectivamente esta información 
pueden optimizar la rentabilidad de 
una inversión inmobiliaria en distritos 
tipos de activos tanto para fondos de 
inversión como para inversionistas 
“hormiga”.

Replicación del estudio y tecnologías 
de la información

Uno de los principales objetivos de las 

metodologías “big data” es el extraer, 
manejar, analizar y exponer grandes 
volúmenes de datos. Uno de los 
objetivos de este trabajo fue establecer 
una metodología capaz de cumplir con 
estas condiciones de manera flexible 
y rápida. Se estima que  replicar un 
análisis completo de todos los tipos 
de activos  a nivel nacional requeriría 
aproximadamente 48 horas, donde la 
mayor parte del tiempo se dedica a la 
extracción automatizada de los datos. 

Limitar el alcance de una eventual 
replicación a solo departamentos 
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acorta exponencialmente el tiempo 
requerido, permitiendo realizar el 
análisis nacional dentro de un solo 
día, o dentro de 1 a 3 horas si se limita 
el alcance a una región o comuna 
específica.

Esto permite la detección temprana de 
oportunidades de inversión, evaluadas 
con información y fuentes actualizadas.

Detección de zonas de alta rentabilidad

Dado que el análisis se realiza a nivel 
nacional, permite la detección de 
nuevas zonas territoriales de inversión, 
especialmente en regiones. 

Algunos de los distritos con mayor 
rentabilidad estimada se encuentran 
en regiones del norte y zona centro 
sur. Reducir las exigencias del modelo 
en cuanto a tamaño muestral mínimo 
por distrito revelan potenciales focos 
de inversión a futuro que aún cuentan 

con baja densidad, en comunas como 
Antofagasta y Temuco.

Efectos de la pandemia COVID-19 y 
crisis social

Finalmente, la data histórica levantada 
durante el desarrollo de este trabajo 
permitió una visión general de las 
variaciones generadas entre 2019 y 
2021 por la pandemia y la crisis social 
de finales del 2019.

Se estima que a julio del 2021 la 
mayoría de los distritos presentan 
una recuperación casi completa de 
sus cánones de arriendo observados, 
especialmente en comunas de alta 
demanda como Santiago y Las 
Condes. Comunas de menor densidad 
habitacional de departamentos, que 
usualmente también presentan menos 
demanda por estos, han tenido una 
recuperación comparablemente mas 
lenta.

Consideraciones finales

Las metodologías y procesos analizados 
bajo el marco “big data” permiten la 
detección y análisis rápido del mercado  
inmobiliario. El correcto manejo de los 
datos masivos tiene múltiples usos 
potenciales, entre las que se encuentran 
la identificación de oportunidades de 
inversión en distintos tipos de activos, 
el análisis de variaciones históricas 
a nivel masivo y la identificación de 
nuevas o potenciales tendencias en el 
mercado. La metodología desarrollada  
y las variaciones expuestas son solo 
algunos ejemplos de los usos que el 
procesamiento masivo de datos puede 
tener dentro del mercado inmobiliario 
en general.
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