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Este documento, elaborado en conjunto por ACAFI y CBRE, presenta

Repo I te un analisis detallado del comportamiento de los fondos de inversion
inmobiliaria y del mercado en general, abarcando los aspectos mas
Confiamos en que este informe sera una herramienta valiosa para todos

relevantes del ano 2025 y el primer semestre de 2026.
2 ()2 5 los actores e interesados en el desarrollo del sector inmobiliario.

CBRE ACAF)



-
A=
C
o,
e
-
S
O

01

Acerca de este reporte

02

Fondos de inversion

03

Fondos de inversion inmobiliarios en Chile

11 Acerca de ACAFI

1.2 Carta del Presidente de ACAFI

13 Acerca de CBRE

14 Carta del Presidente Ejecutivo de CBRE Chile

04

Radiografia del mercado inmobiliario

21 Introduccion

2.2 ¢(Qué es un fondo de inversion?

2.3 Clasificacion de los fondos de inversion

24 Sostenibilidad en la Industria de Fondos de Inversion

05

Tendencias

31 ¢Qué son los Fondos Inmobiliarios?

3.2 Ciclo de vida de un Fondo Inmobiliario

3.3 Evolucién de los Fondos Inmobiliarios

34 Tipos de Fondos Inmobiliarios

35 Aportantes de los fondos Inmobiliarios

36 Caracterizacion de los Activos no Rescatables

06

Encuesta percepcion ejecutivos de la industria

41 Mercado Oficinas
4.2 Mercado Industrial
4.3 Mercado Multifamily

07

Anexos

71 El Marco Legal en la Industria de Fondos

7.2 Fondos participantes del levantamiento de informacidn

73 Clasificacion de Fondos

51 Inteligencia Artificial, Infraestructura del Futuro

5.2 Impacto en la Actividad Econdmica

53 Adopcion de IA en las Empresas

54 Transformacion, no reduccion

55 Data Center como Infraestructura de Soporte al Cambio
56 Mercado de Data Centers en LATAM

57 Santiago, Oportunidades y Desafios

61 Introduccion

6.2 Actividad de Inversién

6.3 Estrategia de Inversion

6.4 Desempefio del Mercado

6.5 Drivers de Inversion

6.6 Financiamiento

6.7 Aspectos de Sustentabilidad

6.8 Principales desafios y/o restricciones para la Inversiéon Inmobiliaria
6.9 Elfuturo de la Renta Inmobiliaria




01
Acercade

"
i
22 5
]
7
- L
0
S

i

i T

illllll%:g t Il:
i ¥

L

il

|— 2=
=
—
-
=
o S S

T

s-

AT
it

=

i i‘
]

\its



Introduccién Fondos de inversion Radiografia del mercado Tendencias Encuesta percepcion ejecutivos Anexos
inmobiliarios en Chile inmobiliario comercial de la industria inmobiliaria

Acerca
de ACAFI
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La Asociacion Chilena de Administradoras de Fondos de Inversion
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Generales de Fondos (AGF) y a las Administradoras de Fondos Privados en
Chile.
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Introduccion

Nuestro proposito

ACAFI tiene como propdsito promover el desarrollo sostenible

de la industria de administracion de fondos, contribuyendo al
fortalecimiento del mercado de capitales y al crecimiento econémico
del pais.

Para ello, la Asociacion desarrolla iniciativas orientadas a:

— Promover un marco regulatorio moderno, estable y acorde con las
mejores practicas nacionales e internacionales.

— Impulsar estdndares de excelencia en la industria, fomentando
la adopcidén de buenas practicas de gobierno corporativo,
sostenibilidad e inversion responsable.

— Favorecer el desarrollo de nuevas alternativas de financiamiento
para empresas, emprendimientos y proyectos de largo plazo.

— Promover el ahorro y la inversidon mediante vehiculos eficientes
que amplien las oportunidades para inversionistas institucionales
y personas.

Radiografia del mercado
inmobiliario comercial

Fondos de inversion
inmobiliarios en Chile

Aportes de la Industria de Fondos

Tendencias Encuesta percepcion ejecutivos
de la industria inmobiliaria

%@ Democratizacion

Permite que un mayor nimero de personas pueda
invertir en un variado tipo de activos, gestionado por
profesionales y permitiendo acceder a una mayor
diversificacién de sus ahorros.

5 Politicas ESG

Promueve activamente la implementacién de practicas
medioambientales, sociales y de gobierno corporativo
en las inversiones.

ﬁ§} Aporte al empleo en Chile

Generan nuevos puestos de trabajo, por mayor
contratacion de servicios y mano de obra.

@ Atraccion de Inversionistas
Extranjeros

Contribuyen a atraer inversion extranjera para el
financiamiento de empresas y proyectos en Chile, al ser
vehiculos de facil acceso para dichos inversionistas.

Alternativ Financiamien
Dﬂ@s ternativa de Financiamiento

Financian activos poco liquidos en sectores como
infraestructura, inmobiliario, energia, pymes, etc.

Gobierno Corporativo y Equipos
Ed\ Profesionales

Potencian la participacion de directores profesionales
independientes dentro de las empresas en las que se
invierte.

Anexos
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Gobierno Corporativo

La direccion estratégica de ACAFI esta a cargo de un Directorio integrado por representantes de destacadas
instituciones de la industria de administracion de fondos:

DIRECTORIO EQUIPO EJECUTIVO

Maria José Montero Francisco Herrera La gestion ejecutiva de la Asociacidn es liderada por su

Presidenta ACAFI Independencia S.A. gerente general, Pilar Concha, mientras que el drea de

Luis Alberto Letelier Alfonso Duval Estudios estd a cargo de Virginia Fernandez.

Barros & Errdzuriz Moneda Patria En materias legales, ACAFI cuenta con la asesoria de

Alejandro Bezanilla Hernan Martin Barrcfs & Errazuriz, y en comuni?aci?nes corporativas Desde la democratizacidon del acceso a
Toesca AGF BTG Pactual Chile AGF trabaja junto a Proyecta Comunicaciones. inversiones hasta el impulso de politicas
José Antonio Jiménez Juan Pablo Orellana ESG, el impacto de esta industria es clave
Activa SpA Falcom AGF para el crecimiento econdmico y social de
Eduardo Aldunce Claudia Torres Chile.

Vinci Compass Chile AGF BCl Asset Management


https://www.youtube.com/watch?v=IhDxtyhq86Y

Industria

La industria de fondos de inversion contintia consoliddandose como un actor
relevante dentro del mercado de capitales chileno.

Al cierre del primer trimestre de 2026:

— Los fondos de inversion publicos administraban US$45.239 millones
en activos, distribuidos en 908 fondos.

— Laindustria contaba con 50 Administradoras Generales de Fondos
(AGF) con fondos publicos vigentes.

— Al cierre de 2025, los fondos de inversion privados administraban
US$7.193 millones, distribuidos en 666 fondos.

El rol de los fondos de inversion en la economia

Los fondos de inversidon cumplen una funcidn esencial dentro del mercado

de capitales al canalizar el ahorro hacia proyectos productivos y activos de
largo plazo. A través de ellos se financian empresas, infraestructura, desarrollo
inmobiliario, deuda privada, energias renovables y multiples iniciativas que
contribuyen al crecimiento econémico, la innovacién y la generacién de empleo.

Al mismo tiempo, permiten a inversionistas institucionales y personas acceder,
de manera eficiente y diversificada, a oportunidades de inversion que, en muchos
casos, serian dificiles de alcanzar de forma individual.

CREACION DE EMPLEO

APORTE AL INGRESO PER CAPITA

CONTRIBUCION AL PIB

Fuente: Estudio Clapes UC. Se consideran los
datos de los fondos publicos de inversidn directa y
de los fondos privados al cierre de 2022.



Carta Presidenta
de ACAFI

Les presentamos la novena edicion del Reporte
Inmobiliario CBRE-ACAFI, un trabajo que consolida una
alianza de casi una década orientada a comprender en
profundidad las tendencias del sector. Este documento
combina de manera virtuosa la vision en terreno de
quienes gestionan capital y el andlisis especializado
de mercado. Gracias a este esfuerzo conjunto, hemos
construido una herramienta que se ha transformado
en un referente para entender la evolucion del
mercado inmobiliario y apoyar la toma de decisiones
estratégicas de inversionistas, gestores y autoridades.

La generacion de informacion de calidad es una
condicion esencial para el buen funcionamiento de los
mercados. Cuando existe transparencia y datos sélidos,
los distintos actores pueden tomar mejores decisiones
de inversion y contribuir a una asignacion mas eficiente
de los recursos. En esa linea, este reporte refleja el
propdsito de entregar antecedentes confiables para
identificar con claridad las oportunidades y desafios
que tenemos por delante.

Esta nueva edicion muestra que los fondos
inmobiliarios en Chile contintian consolidandose como
una clase de activo clave para el mercado chileno,

alcanzando un patrimonio de UF 171,7 millones a
marzo de 2026, distribuidos en 206 fondos publicos

y gestionados por 40 administradoras generales de
fondos (AGF). Esto corresponde al 17% del patrimonio
administrado por la industria de fondos de inversion en
Chile, siendo uno de los segmentos mas relevantes. Su
importancia va mas alla de los resultados financieros.
Los fondos inmobiliarios permiten canalizar ahorro

de largo plazo hacia activos que forman parte de

la infraestructura econémica y urbana del pais,
contribuyendo a conectar el mercado de capitales con
necesidades concretas de desarrollo.

A pesar de un escenario desafiante marcado por tasas
de interés elevadas, mayores costos de edificacidn

y exigencias regulatorias que han moderado los
nuevos desarrollos, el patrimonio total continta
expandiéndose. La madurez del sector se evidencia en
una preferencia por flujos estables, donde los fondos
de renta concentran el 67% de la cartera. Asimismo,
destaca un proceso histérico de democratizacion: el
segmento retail ya explica el 40% de los aportantes,
abriendo el acceso a activos reales de forma mas
transparente y competitiva.

Cuando nos referimos a los fondos inmobiliarios, no
estamos hablando solamente de una categoria de
inversion. También hablamos de una industria que
aporta profundidad al mercado de capitales, amplia
las alternativas de inversion para los ahorrantes y
contribuye a una mejor asignacion de recursos en la
economia. Para que ese aporte continue creciendo,
se requieren mercados transparentes, informacion de
calidad y una adecuada disponibilidad de datos.

Detras de estas cifras se encuentra el ahorro de largo

plazo canalizado hacia activos reales —como oficinas,
logistica, comercio, vivienda e infraestructura—, lo que
transforma estos recursos en inversion productiva que
contribuye al crecimiento de Chile, a la generacion de

empleo y al desarrollo de nuestras ciudades.

Confiamos en que este informe continue facilitando la
hoja de ruta de un sector en constante transformacion,
y agradecemos el esfuerzo técnico de los equipos de
CBRE y de ACAFI para hacer posible este documento.

Maria José Montero
Presidenta
Asociacion Chilena de Administradoras de Fondos de Inversion (ACAFI)



Acerca
de CBRE

CBRE es la empresa lider mundial en
servicios e inversiones inmobiliarias
comerciales, destacandose en
arrendamiento, ventas de propiedades,
gestion de propiedades, externalizacion de
ocupantes y valoracion.

Gracias a nuestros servicios, datos y
perspectivas que abarcan todas las
dimensiones del Real Estate, creamos
soluciones inmobiliarias para que nuestros
clientes prosperen, sea cual sea su sector,
tamafio y geografia.

(Qué hacemos?

SOLUCIONES INMOBILIARIAS

Con nuestros servicios te ayudamos a invertir,
planificar, gestionar, disefiar y adaptarte para
cubrir todos los aspectos que abarca el sector
inmobiliario.

INSIGHTS & RESEARCH

Nuestros equipos de Research de todo el
mundo ofrecen informacién practica y una
perspectiva multidimensional sin igual en el
sector.
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Vemos mas para que tu
puedas hacer mds

S406B

Revenue 2025

+155.000

Empleados a nivel global

+500

Oficinas en todo el mundo

Tendencias Encuesta percepcion ejecutivos Anexos
de la industria inmobiliaria

Entregamos servicios para inversionistas y usuarios

Te acompafiamos en todo tu ciclo inmobiliario

Capital Advisory &
Markets Transaction
Services

Global
Workplace
Solutions

Asset
Management

Multifamily Property
Management Management

Valuation
& Advisory
Services

Project
Management

Con decisiones basadas en datos

1

El equipo de Research mantiene un seguimiento constante del mercado

il B =

Oficinas Strip centers Multifamily Centros de Placas
Clase Ay B Informe semestral  Informe semestral bodegaje comerciales
Informe trimestral Informe semestral ~ Informe semestral




Introduccion

Capital Markets

Asesoramos transacciones

de inversion, financiamiento y
desinversidn, conectando capital
con oportunidades inmobiliarias
en Chile y la regidn.

CBRE Capital Markets combina conocimiento
local, alcance global y acceso a inversionistas
nacionales e internacionales para acompafar
a nuestros clientes en la ejecucion de sus
estrategias inmobiliarias.

Entregamos asesoria integral durante todo el
proceso de inversion, desde la evaluacion de
oportunidades y estructuracion de estrategias
hasta la negociacion y cierre de transacciones,
contribuyendo a maximizar el valor de los
activos y respaldar la toma de decisiones.

12

Radiografia del mercado
inmobiliario comercial

Fondos de inversion
inmobiliarios en Chile

ULTIMOS 12 MESES

UF 15.200.000

VOLUMEN TRANSADO

Resultados obtenidos en operaciones de

Tendencias Encuesta percepcion ejecutivos

3

TRANSACCIONES CERRADAS

inversion y desinversion asesoradas por CBRE.

de la industria inmobiliaria

Anexos




Introduccion

Property Management
& Asset Management

Maximizamos el valor de los activos
y elevamos su rendimiento a largo
plazo.

CBRE entrega soluciones integrales de
Property Management y Asset Management
para maximizar el desempefio de los activos
inmobiliarios. Nuestros servicios combinan
administracion operativa y técnica, gestion
financiera, sostenibilidad, seguridad y
tecnologia, junto con estrategias comerciales
orientadas a optimizar contratos, atraer
arrendatarios de alto perfil y generar valor de
largo plazo para los propietarios.

13

Fondos de inversion
inmobiliarios en Chile

Radiografia del mercado
inmobiliario comercial

Tendencias Encuesta percepcion ejecutivos
de la industria inmobiliaria

+3.5 millones m?

GESTIONADOS POR
PROPERTY MANAGEMENT

+700 mil m?

ADMINISTRADOS POR
ASSET MANAGEMENT

+150 Edificios

BAJO ADMINISTRACION
EN CHILE

Experiencia, eficiencia operativa y
creacion de valor durante todo el
ciclo de vida del activo.



Carta Presidente
de CBRE

Es un honor presentarles una nueva edicion del
Reporte Inmobiliario elaborado por CBRE vy la
Asociacion Chilena de Administradoras de Fondos de
Inversién, ACAFI. Tras nueve afnos de trabajo conjunto,
este reporte busca aportar una vision integral sobre la
inversion inmobiliaria en Chile y las transformaciones
que comienzan a definir su futuro.

El escenario que observamos en 2026 muestra una
industria que, después de varios afos, ha recuperado
dinamismo y confianza. La Encuesta de Percepcion

a Ejecutivos revela que un 65% espera aumentar su
actividad de inversidn durante el afo, reflejando una
mirada mas optimista sobre las oportunidades del
mercado. Sin embargo, esta recuperacion también
plantea nuevos desafios, especialmente ante una
oferta mas acotada, mayores exigencias para el
financiamiento y una creciente preferencia por activos
consolidados, bien ubicados y capaces de entregar
estabilidad en el largo plazo.

El mercado de oficinas refleja con claridad esta
transicion. La menor vacancia, la recuperacion de la

absorcion y el repunte de los valores confirman que

la oficina continlia ocupando un lugar central en la
estrategia de las organizaciones. Al mismo tiempo, el
limitado desarrollo de nuevos proyectos anticipa un
escenario de menor disponibilidad, particularmente en
edificios y ubicaciones de alta calidad. Esto obligara a
empresas e inversionistas a planificar sus decisiones
con mayor anticipacion.

En multifamily y centros de bodegaje el reporte
evidencia mercados respaldados por una demanda
solida. La renta residencial continla avanzando en su
proceso de consolidacién, con nuevos actores y una
oferta cada vez mas diversificada. En el segmento
industrial, la escasez de espacios disponibles y la
creciente precolocacion de proyectos demuestran

que existe demanda, aunque no siempre pueda
materializarse inmediatamente en nuevas operaciones.

Junto con estas tendencias, la industria enfrenta una
transformacion de mayor alcance. La inteligencia
artificial estd comenzando a modificar la manera en
que las empresas trabajan, utilizan sus espacios y

proyectan sus necesidades inmobiliarias. Su desarrollo
también esta impulsando una demanda creciente por
infraestructura tecnoldgica especializada, abriendo
oportunidades en segmentos como los data centers

y fortaleciendo la posicion de Chile dentro de la
economia digital.

En este contexto, el valor de la informacion adquiere
una relevancia aiin mayor. Comprender como
evolucionan la demanda, la oferta y las nuevas formas
de uso de los activos sera fundamental para tomar
mejores decisiones y anticipar las oportunidades de los
préximos afos.

Esperamos que este reporte sea una herramienta

util para inversionistas, empresas y todos quienes
participan en el desarrollo del mercado inmobiliario
comercial. Desde CBRE seguiremos aportando
conocimiento, experiencia y una mirada de largo plazo
para acompanfar la evolucion de una industria esencial
para el crecimiento del pais.

Nicolas Cox
Presidente CBRE Argentina & Chile
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2.1

Introduccion

Fondos de inversion: un vehiculo
para canalizar el ahorro hacia el
desarrollo

Los fondos de inversion desempenan un rol fundamental en

el mercado de capitales al conectar el ahorro de personas e
instituciones con oportunidades de inversion de largo plazo. A
través de estos vehiculos es posible financiar empresas, proyectos

de infraestructura, desarrollo inmobiliario, deuda privada, energias
y renovables y una amplia variedad de activos que contribuyen al
crecimiento econdmico y al desarrollo del pais.
Al mismo tiempo, los fondos permiten que los inversionistas
' accedan a carteras diversificadas administradas por profesionales

especializados, facilitando el acceso a activos y estrategias que, en
e muchos casos, resultarian dificiles de alcanzar de manera individual.

—

En Chile, esta industria se ha consolidado como un actor relevante
dentro del sistema financiero, ofreciendo alternativas de inversion
para distintos perfiles de riesgo y horizontes de inversion, bajo un
marco regulatorio que entrega certeza juridica y altos estandares de
supervision.




Acerca de este reporte

2.2

(Qué es un fondo
de inversion?

Un fondo de inversién es un patrimonio integrado por
los aportes de personas naturales y juridicas, cuyo
objetivo es invertir dichos recursos en los activos
permitidos por la legislacién vigente, de acuerdo con la
politica de inversidn definida para cada fondo.

La administracion del patrimonio es realizada por una
sociedad administradora especializada, que actua por
cuenta y riesgo de los aportantes. La participacién de
cada inversionista se representa mediante cuotas, cuyo
valor varia de acuerdo con la evolucién de los activos
que conforman la cartera del fondo.

Dependiendo de su estructura, los fondos pueden estar
dirigidos tanto a inversionistas institucionales como

a inversionistas individuales, permitiendo acceder de
manera eficiente a una amplia diversidad de activos y
estrategias de inversion.

17

Fondos de inversion
inmobiliarios en Chile

Los fondos de inversion pueden invertir, entre otros,
en empresas, infraestructura, proyectos inmobiliarios,
instrumentos de deuda, energias renovables, activos
alternativos y diversas oportunidades de inversion
tanto en Chile como en el extranjero.

Pueden ser publicos o privados, dependiendo de

si hacen o no oferta publica de sus valores y, en
consecuencia, estdn bajo la fiscalizacion de la Comisidn
para el Mercado Financiero. Estos fondos se rigen por la
Ley N.° 20.712 (LUF).

Radiografia del mercado Tendencias
inmobiliario comercial

Participantes de un fondo de inversién

En un fondo de inversién participan distintos actores
que cumplen funciones especificas dentro de su
funcionamiento.

Entre ellos se encuentran:
— Personas naturales.
— Personas juridicas.

— Inversionistas institucionales, tales como fondos
de pensiones, compafiias de seguros y otras
entidades financieras.

Todos ellos participan como aportantes del fondo y
comparten los resultados derivados de las inversiones
realizadas, de acuerdo con la proporcion de cuotas que
mantienen.

Encuesta percepcion ejecutivos
de la industria inmobiliaria

Anexos
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Fondos de inversion
inmobiliarios en Chile

Clasificacion de los fondos de inversion

La normativa chilena distingue distintas categorias de fondos de inversién, principalmente en funcién de su
régimen regulatorio, la forma en que pueden ofrecer sus cuotas a los inversionistas y sus mecanismos de

funcionamiento.

En los siguientes apartados se presentan las principales caracteristicas de los fondos publicos y privados, asi
como las diferencias entre fondos rescatables y no rescatables, y entre fondos de inversién directa y fondos

feeder.

1. Fondos de Inversion Publicos

Los fondos de inversion publicos son vehiculos
administrados por una

, sociedad andnima de giro exclusivo
fiscalizada por la Comisidn para el Mercado Financiero
(CMPF).

Sus cuotas constituyen valores de oferta publica y
deben inscribirse en el Registro de Valores de la CMF,
ademads de transarse en una o mas bolsas de valores
autorizadas.

Su marco regulatorio contempla una serie de requisitos
orientados a fortalecer la transparencia, la proteccién
de los inversionistas y el adecuado funcionamiento del
mercado. Entre los principales destacan:

— Deben contar con al menos 50 aportantes o,
alternativamente, con un inversionista institucional.

— Mantener un patrimonio permanente superior a UF
10.000.

— Ningun aportante —salvo inversionistas
institucionales— puede mantener mds del 35% del
patrimonio del fondo.

— Los fondos no rescatables deben contar con
Asamblea de Aportantes y Comité de Vigilancia.

Al cierre de marzo de 2026, la industria de fondos
publicos administraba US$45.239 millones
distribuidos en 908 fondos de inversion.

En conjunto, estos vehiculos representaban
activos administrados por UF 1.053 millones y un
patrimonio de UF 996 millones.

Radiografia del mercado
inmobiliario comercial

Tendencias Encuesta percepcion ejecutivos

de la industria inmobiliaria

¢Qué es una Administradora
General de Fondos (AGF)?

Una Administradora General de Fondos (AGF) es una entidad autorizada y supervisada
por la Comision para el Mercado Financiero (CMF), encargada de administrar fondos
de inversion y otros vehiculos de inversién colectiva. Su labor consiste en gestionar los
recursos de los inversionistas, identificar oportunidades de inversion y resguardar sus

intereses mediante una gestion profesional y alineada con la normativa vigente.

EVOLUCION PATRIMONIO Y ACTIVOS ADMINISTRADOS FONDOS PUBLICOS
(UF miles)

1.200
1.000
800
600
400

200

2004 2007 20M 2014 2017 2020 2023

I Activos Patrimonio e N° Fondos

Fuente: ACAFI en base a datos CMF
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2. Fondos de Inversion Privados

Los fondos de inversion privados constituyen una
alternativa de financiamiento e inversioén orientada a
inversionistas que participan en vehiculos sin oferta publica
de valores. A diferencia de los fondos publicos, estos fondos
no se encuentran sujetos a la fiscalizacién de la Comision
para el Mercado Financiero (CMF), sino que se rigen por

un marco regulatorio especifico y por las disposiciones
establecidas en sus respectivos reglamentos internos.

Su estructura entrega un mayor grado de

flexibilidad para desarrollar estrategias de inversién
especializadas, manteniendo reglas claras respecto de
su administracion, composicion y funcionamiento.

Entre sus principales caracteristicas destacan las
siguientes:

— Corresponden a patrimonios integrados por
aportes privados de personas naturales y juridicas,
administrados por una Administradora General
de Fondos (AGF) o por una Sociedad Andnima
Cerrada registrada como Administradora de
Fondos de Inversion Privados.

— No realizan oferta publica de sus cuotas ni se
encuentran sujetos a la fiscalizacién de la Comision
para el Mercado Financiero.

— El nimero de aportantes no puede superar los 49
inversionistas no relacionados. Si dicho limite se
excede, el fondo pasa a quedar sujeto a las normas
aplicables a los fondos fiscalizados por la CMF.

Fondos de inversion
inmobiliarios en Chile

— Deben contar con un minimo de ocho aportantes
no relacionados, ninguno de los cuales puede
mantener mas del 20% del patrimonio del
fondo, salvo las excepciones contempladas en la
normativa para inversionistas institucionales.

— No pueden realizar publicidad ni difundir
publicamente informacidn relativa a su rentabilidad
o a las inversiones que desarrollan.

— Se rigen por sus respectivos reglamentos internos,
por las disposiciones contenidas en el Capitulo
V de la Ley N° 20.712 sobre Administracién de
Fondos de Terceros y Carteras Individuales, y por
el Capitulo IV de su Reglamento (Decreto Supremo
N° 129 del Ministerio de Hacienda).

Al cierre de 2025, los fondos de inversion privados
administraban US$7.193 millones en activos,
distribuidos en 666 fondos. Estas cifras equivalen a
UF 164,2 millones en activos administrados y a un
patrimonio de UF 98,9 millones.

Radiografia del mercado

Tendencias Encuesta percepcion ejecutivos

inmobiliario comercial de la industria inmobiliaria
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3. Fondos Rescatables y No Rescatables

Fondos de inversion
inmobiliarios en Chile

Una de las principales clasificaciones de los fondos de inversion estd dada por las condiciones bajo las cuales los
aportantes pueden solicitar el rescate de sus cuotas. Esta caracteristica se encuentra definida en el Reglamento
Interno de cada fondo y determina, entre otros aspectos, su funcionamiento, liquidez y estructura de gobierno.

Fondos No Rescatables

Los fondos no rescatables se caracterizan por no
permitir el rescate permanente de las cuotas por parte
de sus aportantes o, cuando dicho rescate es posible,
contemplar un plazo de pago igual o superior a 180
dias.

Este tipo de fondos presenta caracteristicas propias de
inversion de largo plazo y cuenta con mecanismos de
gobierno orientados a resguardar los intereses de los
aportantes.

Entre sus principales caracteristicas se encuentran:

— Las cuotas deben inscribirse en una bolsa de
valores chilena o extranjera autorizada por la
CMF, permitiendo la existencia de un mercado
secundario para su negociacion.

— Deben contar con un Comité de Vigilancia,
integrado por un nimero impar de aportantes.

— Deben celebrar Asambleas Ordinarias de
Aportantes al menos una vez al afio, ademas de
las Asambleas Extraordinarias que establezca la
legislacion vigente.

20

Fondos Rescatables

Los fondos rescatables permiten a los aportantes
solicitar el rescate total o parcial de sus cuotas,
efectudndose el pago dentro de un plazo comprendido
entre 11y 179 dias, segun lo establecido en el
reglamento interno de cada fondo.

A diferencia de los fondos no rescatables, estos
vehiculos no cuentan con Asamblea de Aportantes ni
Comité de Vigilancia.

Al cierre de marzo de 2026, la industria registraba 757
fondos de inversion no rescatables, que administraban
US$34.390 millones, equivalentes al 76% del total de
activos administrados por fondos publicos.

Por su parte, los 151 fondos rescatables administraban
US$10.849 millones, representando el 24% restante.

Radiografia del mercado

Tendencias
inmobiliario comercial

/6%

US$34.390 MM
FONDOS NO RESCATABLES

247

US$10.849 MM
FONDOS RESCATABLES

Los fondos no rescatables
concentran el /6% de los
activos administrados de la
industria.
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Dos estructuras, un mismo
objetivo: canalizar capital
hacia oportunidades de
inversion especializadas.

Fondos de inversion
inmobiliarios en Chile

4. Fondos de Inversion Directa y Fondos
Feeder

Ademas de clasificarse segun su régimen regulatorio,
los fondos de inversién también pueden diferenciarse
de acuerdo con la forma en que implementan su
estrategia de inversion. En este contexto, la principal
distincién corresponde a los Fondos de Inversion de
Inversién Directa y los Fondos Feeder, clasificacion que
se encuentra establecida en el Reglamento Interno de
cada fondo.

Radiografia del mercado
inmobiliario comercial

Tendencias

Fondos Feeder

Los fondos feeder son vehiculos cuya estrategia
consiste en invertir, principalmente, en cuotas
de fondos extranjeros especializados en activos
alternativos.

A través de esta estructura, los aportantes pueden
acceder a mercados, gestores y estrategias de
inversién internacionales mediante un vehiculo
administrado localmente, facilitando la diversificacion
geografica y el acceso a oportunidades de inversion
globales.

Fondos de Inversion Directa

Los fondos de inversion directa invierten directamente
en los activos definidos en su politica de inversién, sin
utilizar otro fondo como vehiculo principal de acceso.

Estos fondos pueden invertir en instrumentos
financieros, activos reales, valores o contratos,

tanto en Chile como en el extranjero, dependiendo

de los objetivos establecidos en su Reglamento
Interno. Actualmente, la mayor parte de los activos
administrados bajo esta categoria corresponde a
inversiones directas realizadas en el mercado nacional.

Encuesta percepcion ejecutivos Anexos
de la industria inmobiliaria

Al cierre de marzo de 2026, la industria
contabilizaba 523 fondos de inversion
directa, que administraban US$32.649
millones, equivalentes al 72% del total

de activos administrados por los fondos
publicos.

Por su parte, los 385 fondos feeder
administraban US$12.590 millones,
representando el 28% restante.
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Fondos de inversion
inmobiliarios en Chile

Sostenibilidad en la Industria
de Fondos de Inversion

La incorporacion de criterios de
sostenibilidad en las decisiones de
inversion ha adquirido una creciente
relevancia en los mercados financieros
a nivel global.

En este contexto, la industria de
fondos de inversién ha evolucionado
hacia una visién que integra, junto con
los factores financieros tradicionales,
consideraciones ambientales, sociales
y de gobernanza (ASG), reconociendo
que estos elementos pueden incidir
tanto en la generacion de valor como

en la gestién de riesgos de largo plazo.

Como entidad representativa de la industria,
ACAFI promueve la incorporacion de

estos criterios como parte de una gestion
responsable de los activos administrados,

22

impulsando el desarrollo de mejores practicas
y contribuyendo a fortalecer un mercado de
capitales mds sostenible.

La inversion sostenible se entiende

como aquella estrategia de inversién que
incorpora factores ambientales, sociales y de
gobernanza (ASG o ESG, por sus siglas en
inglés) en el proceso de andlisis, seleccion y
administracién de activos.

La integracién de estos factores puede
realizarse con distintos niveles de
profundidad y mediante diversos enfoques
de inversion, dependiendo de los objetivos
de cada estrategia y del grado de
intencionalidad con que se incorporan las
consideraciones de sostenibilidad al proceso
de inversion.

Radiografia del mercado
inmobiliario comercial

¢Qué son los factores ASG?

Existen numerosos ejemplos de factores ambientales, sociales y de
gobierno corporativo (ASG), y estos estan en constante evolucidn.

Los siguientes son algunos de ellos:

@

208,

=

Ambientales
- Cambio climatico.

- Emisiones de gases de efecto invernadero (GED.
- Agotamiento de recursos (incluyendo el agua).

- Residuos y contaminacion.

Sociales

- Condiciones laborales (incluyendo la esclavitud y el
trabajo infantil).

- Comunidades locales (incluyendo las comunidades
indigenas).

- Salud y seguridad.
- Relaciones con los empleados y diversidad.

De gobierno corporativo

- Compensacion de ejecutivos.

- Soborno y corrupcion.

- Diversidad y estructura de las juntas directivas.

- Proteccion a minoritarios.

Fuente: Principios de Inversion Responsable (PRI).

Tendencias Encuesta percepcion ejecutivos

de la industria inmobiliaria

Para efectos de este reporte, una inversion
sostenible corresponde a aquella que cumple con las
caracteristicas definidas por ACAFI para este tipo de
estrategias.

Caracteristicas Inversion Sostenible

1. Intencionalidad

La administradora de fondos cuenta con una politica
de inversion sostenible que le permite considerar
formalmente los factores ASG en la decision de
inversion de sus fondos.

2. Enfoque
El fondo de inversion aplica un determinado enfoque
de inversion sostenible.

3. Medicion y reporte

El fondo de inversion solicita, mide y reporta
informacion ASG directamente o a través de un
tercero.

4, Compromiso

La administradora de fondos adhiere o pertenece
a alguna iniciativa, principio o criterio que la
compromete con metas ASG.

Anexos
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Los efectos del cambio climatico han empujado la
necesidad de que los paises asuman compromisos
con el desarrollo sostenible, para no comprometer los
recursos y capacidades de las futuras generaciones.
La urgencia de avanzar ha motivado, por ejemplo, la
declaracién de los 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible
(ODS) por parte de la ONU, que en 2015 definié una
agenda global con metas especificas a cumplir al
2030 en diferentes dreas como pobreza, educacion,
crecimiento econémico, igualdad de género, entre
otras.

EDUCACION IGUALDAD
DE CALIDAD DE GENERD

FIN SALUD
[DE LA POBREIA ¥ BIERESTAR
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AGUA LIMPIA

TRABAJO DECENTE “] REDUCCICN DE LAS
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Fondos de inversion
inmobiliarios en Chile

A nivel global, se ha evidenciado el aumento de la
inversion sostenible a lo largo de los afios. De acuerdo
con las cifras del Global Sustainable Investment Review
2022, publicado en noviembre de 2023, las inversiones
sostenibles ascendieron a un total de US $30,3
billones.

En cuanto a las cifras, en nuestro pais hay buenas
noticias porque gracias a la informacién recabada por
ACAFI durante 2023, es posible ver un aumento en el
total de AUM considerado como inversion sostenible,
llegando a los US $9.439 millones, equivalentes al
25,5% del AUM total de la industria.

Dentro de los enfoques de la inversién sostenible,
estd la inversion de impacto. En ella, se consideran los
factores ASG, pero con un nivel de exigencia mayor

al resto de los enfoques, pues ademas contempla el
impacto y medicidn de los resultados de los proyectos
financiados, buscando invertir exclusivamente en
empresas cuyos productos o servicios dan solucién a
un desafio social o ambiental.

Radiografia del mercado
inmobiliario comercial
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De acuerdo a la ultima medicién de ACAFI, la inversion
de impacto en Chile estd en un crecimiento sostenido,
alcanzando USS$ 442,5 millones invertidos en 2024,

con un potencial de llegar a los US$ 553 millones,
considerando el capital comprometido. EIl AUM
invertido ha aumentado un 13,4% en relacién a la Ultima
medicion de 2021, lo que representa USS 52 millones
mas que ese afio.

Sostenibilidad en la Industria

La inversion sostenible es una estrategia que

integra criterios ambientales, sociales y de gobierno
corporativo (ASG) en las decisiones de inversion y en
la gestion de activos. Se caracteriza por cuatro pilares
fundamentales:

- Intencionalidad (politica)
- Enfoque

- Medicién y Reporte

- Compromiso

La inversidn de impacto, considerando los factores
ASG pero con mayor exigencia: busca invertir
exclusivamente en organizaciones cuyos productos o
servicios den solucién a un desafio social o ambiental,
generando un retorno financiero.

Anexos

Inversion sostenible global

Inversion sostenible en Chile
25,5% del AUM

Inversion de Impacto 269
proyectos
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3.1

(Qué son los fondos
inmobiliarios?

Los fondos de inversion inmobiliarios
son vehiculos de inversion cuyo
objetivo es canalizar recursos hacia
activos vinculados al sector inmobiliario,
permitiendo a los aportantes

participar en una cartera administrada
profesionalmente y diversificada.

Introduccién Radiografia del mercado

inmobiliario comercial

Estos fondos invierten principalmente en activos
destinados a la generacion de renta, al desarrollo de
proyectos inmobiliarios o0 a una combinacion de ambas
estrategias, pudiendo materializar dichas inversiones
mediante acciones, instrumentos de deuda u otros
vehiculos relacionados con sociedades que desarrollan
actividades en este sector.

A través de estos fondos es posible acceder a distintos
segmentos del mercado inmobiliario, contribuyendo

al financiamiento de proyectos y a la expansion de

una industria que desempeiia un rol relevante en el
desarrollo urbano y econdémico del pais.

Tendencias
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Ciclo de Vidade un
Fondo Inmobiliario

Al igual que otros vehiculos de inversién, los fondos
inmobiliarios atraviesan distintas etapas desde su
constitucion hasta su liquidacion. Cada una de ellas
responde a objetivos especificos y contempla procesos
regulatorios, operacionales y de administracion
orientados a resguardar los intereses de los aportantes
y asegurar una adecuada gestion de los activos.

Si bien la duracion y caracteristicas de cada etapa
pueden variar segun la estrategia de inversién

y la naturaleza del fondo, su ciclo de vida suele
desarrollarse de manera secuencial, desde la
estructuracion inicial hasta la liquidacion del vehiculo.

Las principales etapas del ciclo de vida de un fondo
inmobiliario se presentan a continuacién.
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ETAPAS DE LA VIDA DE UN FONDO
Industria de fondos de inversion en Chile

Madurez

Liquidacion
Venta de activos y distribucion
del retorno a inversionistas.

|
|
|
Rendimiento |

Maduracién y venta o portafolio
de activos para optimizar inversiones.

Periodo de Inversion

Llamado de capital de los
inversionistas

Fin Periodo de Fondo

Formacion de Fondo

Establece las bases legales
y operativas del fondo

Tiempo

Fuente: Elaboracion Propia
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O1

Formacion de los fondos

Corresponde a la etapa de disefio y
estructuracion del vehiculo de inversion, donde
se establecen las bases legales, operativas y
estratégicas que regiradn su funcionamiento.

Principales actividades
— Definicion de la estrategia de inversion

— Determinar el universo de activos y la
estrategia del fondo.

— Analizar el marco regulatorio y las
obligaciones aplicables.

— Elaborar la documentacion legal y
comercial necesaria.

— Coordinar el proceso de autorizacién y
la relacion con asesores y proveedores
especializados.

Estructuracion del fondo
— Constituir formalmente el fondo.

— Definir la estructura de gobierno y
administracion.

— Establecer la politica de inversién y las
reglas de relacién con los aportantes.

— Implementar las bases operativas para su
funcionamiento.

27
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02

Levantamiento de Capital

Una vez constituido el fondo, comienza la
incorporacion de aportantes y la captacion
de recursos conforme a la normativa y a los
documentos del fondo.

Principales actividades

— Aplicar procesos de debida diligencia, KYC
y prevencion del lavado de activos.

— Incorporar nuevos aportantes.

— Definir los mecanismos de informacién y
reporte.

— Coordinar la relacién con auditores,
entidades financieras, asesores legales y
otros proveedores.

El primer cierre no necesariamente coincide
con el capital objetivo. Segun la estrategia del
fondo, pueden realizarse llamados de capital
adicionales hasta alcanzar el cierre definitivo.

Radiografia del mercado
inmobiliario comercial
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Periodo de inversion

Etapa en la que el fondo ejecuta su estrategia,
invirtiendo y administrando los activos que
conforman la cartera.

Principales actividades
— Ejecutar y monitorear las inversiones.

— Administrar la informacion financiera y
contable.

— Cumplir con obligaciones regulatorias y
tributarias.

— Elaborar estados financieros y reportes
periédicos.

— Calcular y reportar el Valor Neto de los
Activos (NAV), cuando corresponda.

— Gestionar llamados de capital
comprometidos.

Durante este periodo, el administrador
supervisa permanentemente el desempefio de
la cartera e identifica nuevas oportunidades de
inversion.

Tendencias
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Desinversion

Finalizado el periodo de inversion, el fondo
inicia la venta gradual de sus activos con el
objetivo de materializar el valor generado y
distribuir retornos a los aportantes.

Principales actividades

— Venta total o parcial de los activos.

— Distribucién de utilidades y retornos.

— Pago de dividendos, cuando corresponda.

— Elaboracion de informacion financiera y
tributaria asociada.

— Cumplimiento de obligaciones regulatorias
y contables.

Esta etapa marca la transicién hacia el cierre y
liquidacion del fondo

05

Liquidacion

Corresponde a la etapa final del ciclo de vida
del fondo, en la que se liquidan los activos
remanentes, se extinguen las obligaciones
pendientes y se distribuyen los recursos finales
a los aportantes.

Principales actividades

— Presentar las declaraciones y
antecedentes requeridos por la normativa
vigente.

— Designar al liquidador, cuando
corresponda.

— Comunicar formalmente el proceso de
cierre a los aportantes.

— Cerrar la contabilidad y los registros del
fondo.

— Cumplir las obligaciones legales y
tributarias asociadas a su extincion.

Concluidas estas actuaciones, el fondo pone
término a su existencia juridica, cerrando su
ciclo de vida.
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3.3

T 4 R K °
Evolucion de los Fondos Inmobiliarios
A marzo de 2026, los fondos inmobiliarios alcanzaron un patrimonio de UF 171,7 A continuacion, podemos apreciar la creacion trimestral de nuevos fondos Los fondos de inversion inmobiliarios
m|IIon'es distribuidos en 206 fondos y son administrados por 40 AGF. A su vez, ep Io§ ultimos 4 alnos. Los mo.n,tos .y Ia‘ can'fldad de fondos nqevos f:readc?? son un pilar del desarrollo urbano y
este tipo de fondos representa un 17% del monto y un 23% del total de fondos de disminuyeron, asi como también disminuyo el monto promedio de inversién L. . .
inversién publicos. anual economico en Chile. Democratizan

el acceso a activos de alto valor y

Durante el primer trimestre de 2026, 3 fondos inmobiliarios iniciaron operaciones canalizan recursos hacia vivienda,

por un total de UF 692.533. Durante 2025 se crearon 12 fondos nuevos por un total o
de UF 1,004 millones. oficinas, bodegas y centros

comerciales que generan empleo
y mejoran comunidades. Con

EVOLUCION ACTIVOS Y PATRIMONIO FONDOS INMOBILIARIOS EVOLUCION ACTIVOS Y PATRIMONIO FONDOS INMOBILIARIOS , ., o
. . estdndares de gestion y criterios
(miles de UF) (miles de UF) . .
ASG de primer nivel, los fondos se
200,000 250 7.000.000 20 consolidan como actores clave en
£.000.000 8 la construccion de un crecimiento
200 16 o
150.000 000000 . sostenible.
150 4.000.000 *
100000 10 PEDRO ARIZTIAF.
3.000.000 Rl 9
100 g Gerente Inmobiliario BTG Pactual Chile
2.000.000 6
50.000 A
50 1.000.000 I I I I ,
. I Iisl. I i _1
\TL()(DI\OOCDO‘_NF)\TLD(DI\NO‘)O‘_NM\TLD(DO ﬁgggggggﬁggggéééggﬁgg
SRR EEEEEEEEEEEEEEEEEEE I8 ¥2 R e T2 s 2o v2ras e
o
I Activos [ Patrimonio = N° Fondos mmmms Pat (UF) N° fondos

Fuente: ACAFI en base a datos CMF Fuente: ACAFI en base a datos CMF
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Actores del Mercado de Fondos Inmobiliarios

En las siguientes graficas se revisan los patrimonios administrados por AGF para los ultimos afios.

Al cierre del primer trimestre de 2026, las primeras 10 Administradoras mds grandes representan un 62% del total

administrado por este tipo de fondos.

PATRIMONIO FONDOS INMOBILIARIOS POR AGF
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Fuente: ACAFI en base a datos CMF

29

il

‘ i N .Jd
&

Radiografia del mercado
inmobiliario comercial

Tendencias

Encuesta percepcion ejecutivos
de la industria inmobiliaria

Anexos

A continuacidn, se presenta el segundo grupo de AGF, aquellas cuyo patrimonio es igual o menor a UF 2 millones.
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3.4

Tipos de Fondos
Inmobiliarios

En el contexto de la industria inmobiliaria, ACAFI ha
establecido una clasificacion que permite diferenciar
los fondos segun su estrategia de inversion y el tipo de
activos inmobiliarios que gestionan. Esta segmentacion
facilita una mejor comprensién del mercado y una
mayor transparencia para los inversionistas.

30
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Las tres subcategorias definidas son:

1. Fondos de Inversion Inmobiliarios de Rentas:
Fondos cuya politica de inversiones estipule que el
objeto principal de inversién del fondo sea invertir
indirectamente en bienes raices construidos o por
construir para el arriendo. Esta categoria es la que
administra la mayor cantidad de activos y fondos
publicos.

2. Fondos de Inversion Inmobiliarios de Desarrollo:
Fondos cuya politica de inversiones estipule que el
objeto principal de inversion del fondo sea invertir en
el desarrollo y construccién de proyectos inmobiliarios
para la venta.

3. Fondos de Inversion Inmobiliarios Mixtos:
Fondos cuya politica de inversiones estipule que el
objeto principal de inversién del fondo sea invertir en
alguna combinacidn de las anteriores.

Encuesta percepcion ejecutivos
de la industria inmobiliaria
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CATEGORIAS FONDOS DE INVERSION INMOBILIARIOS
(miles de UF)

20%

67%

Renta B Desarrollo Mixto
115.190 22.362 34.193

Anexos



Acerca de este reporte Introduccién Radiografia del mercado Tendencias Encuesta percepcion ejecutivos
inmobiliario comercial de la industria inmobiliaria

3.4.1
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A continuacidn, se presenta la composicidn de los distintos tipos de activos por cada una de las Administradoras A continuacion, se presenta la composicidn de los distintos tipos de vehiculo de inversion por cada una de las
de fondos publicos inmobiliarios. Administradoras de fondos publicos inmobiliarios.
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Fuente: ACAFI en base a datos CMF
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W
(\9]

Fondos de Inversion
Inmobiliarios de Renta

Estos fondos se componen por la inversion en
acciones o deuda de sociedades inmobiliarias, que
tienen como objetivo el arriendo del espacio con uso
habitacional, comercial, oficinas, bodegas, etc.

Este es un sector que presenta un gran dinamismo e interés por
parte de los inversionistas. En 2025, se crearon 7 fondos de este tipo
(UF 622 mil) y el patrimonio administrado por los fondos de este tipo
crecid un 2,7% con respecto a 2024.

En el primer trimestre de 2026 el patrimonio administrado crecié un
0,6% llegando a administrar UF 115,2 millones.

Al cierre del 1Q 2026, existen 33 AGF, que administran 101 fondos
que operan en esta darea.
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