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1. Resumen Ejecutivo

El presente estudio evalla la factibilidad de implementar y escalar un modelo de
subarriendo de departamentos amoblados en la ciudad de Santiago, destinados al
arriendo temporal a través de la plataforma Airbnb. La propuesta se sustenta en la
creciente demanda por alojamientos flexibles, eficientes y bien ubicados, que
ofrezcan mayores niveles de privacidad y estandares de servicio superiores a los de la
hoteleria tradicional.

La propuesta de valor se sustenta en tres elementos: ubicacidén estratégica en
comunas de alta demanda, un estandar de servicio basado en limpieza profesional,
atencion oportuna y procesos autdnomos, y la flexibilidad financiera del subarriendo
frente a la compra de activos inmobiliarios.

La viabilidad del modelo fue validada empiricamente mediante la operacién de una
unidad piloto en la comuna de Providencia, bajo contrato de subarriendo autorizado.
Durante el periodo analizado, la unidad alcanzé un 90 % de ocupacién, un ADR neto de
$82.000 CLP, una utilidad operacional mensual de $958.000 CLP y un periodo de
recuperacion de la inversion (payback) de 8,5 meses, sobre una inversién inicial de
$8.159.538 CLP. Para el plan de expansion gradual a diez unidades en 36 meses, la
evaluacion financiera obtiene un VAN de $42.417.787 CLP, con una tasa de descuento
efectiva anual del 12 %, y una TIR efectiva anual de 214,1 %.

El analisis integral, desarrollado bajo la metodologia de evaluacion de proyectos de
Sapag & Sapag, abarca las dimensiones de mercado, técnica, legal, organizacional y
financiera, integrando evidencia empirica junto con datos de fuentes oficiales
(SERNATUR, INE y Banco Central) y plataformas especializadas del sector (AirDNA,
Airbtics y AirROI). Entre los principales hallazgos se destacan:

e Laexistenciade un mercadorelevanteyenexpansion, respaldado porlallegada
de 6 millones de turistas extranjeros a Chile en 2025, cifra 14,6 % superior a la
registrada en 2024, y por una oferta aproximada de 20.800 anuncios activos de
arriendo temporal en Santiago.

e Procesos operativos estandarizados, que permiten transformar un
departamento vacio en una unidad lista para operar en pocos dias, asegurando
eficienciay continuidad del servicio.

e Una estructura de gestion flexible, liderada por la persona natural responsable
y apoyada por servicios externos, capaz de fortalecerse gradualmente
conforme aumente el niumero de unidades.



o Viabilidad legal condicionada a la autorizacién contractual de subarriendo, la
compatibilidad con el reglamento de copropiedad y el cumplimiento de las
obligaciones tributarias y municipales aplicables.

e Resultados financieros sélidos, que evidencian alta rentabilidad proyectada y
capacidad de mantener margenes positivos en los escenarios de sensibilidad
analizados.

En sintesis, el estudio demuestra que el modelo de subarriendo de departamentos
amoblados para arriendo temporal en Santiago es técnica, legal y financieramente
viable. Bajo los supuestos evaluados, el proyecto presenta condiciones favorables
para una expansion gradual, sujeta al control de los riesgos operativos,
contractuales y tributarios identificados.

2. ldentificacion de la idea de proyecto
2.1 Modelo de negocio

El presente proyecto se basa en la modalidad de subarriendo de departamentos
amoblados, destinados a su explotacién en arriendo temporal a través de la plataforma
digital Airbnb. El modelo considera un ciclo operativo que comienza con la captacion
de unidades bajo contrato de arriendo, continda con su habilitacién mediante
mobiliario y equipamiento, y finaliza con la gestion integral de las reservas de corto
plazo, orientadas a turistas y viajeros de negocios.

Para efectos del presente estudio, el proyecto es desarrollado por una persona natural,
quien actla como arrendatario, operador y anfitrion de las unidades. Esta persona
celebra los contratos de arriendo con autorizacion de subarriendo, realiza la inversion
inicial, percibe los ingresos provenientes de Airbnb y coordina los servicios necesarios
para la operacion. El analisis no supone la existencia de una sociedad o empresa
juridicamente constituida dentro del horizonte evaluado.

Los ingresos se generan a partir de las tarifas pagadas por los huéspedes a través de la
plataforma, mientras que los principales costos corresponden al pago de arriendos,
gastos comunes, servicios basicos, limpieza, mantencién y comision de Airbnb.

Ventajas competitivas del modelo

La propuesta de valor se sustenta en tres pilares estratégicos que explican su
capacidad de diferenciacion en el mercado del arriendo temporal en Santiago:
ubicacion, estandar de servicio y flexibilidad financiera del subarriendo.

a) Ubicacion estratégica de los inmuebles



En la industria del arriendo temporal, la localizacién constituye el principal factor de
decision para los clientes. Turistas y viajeros priorizan departamentos situados en
zonas seguras, bien conectadas y cercanas a polos de interés financiero, comercial,
cultural, gastrondmico y de transporte.

Por estarazon, la seleccion de inmuebles se concentra en comunas como Providencia,
Nufioa, Las Condes y Vitacura, reconocidas por su conectividad a la red de metro,
seguridad y entorno urbano atractivo. Estas caracteristicas incrementan la confianza
de los huéspedes y fortalecen la competitividad del anuncio dentro de Airbnb, donde
la ubicacion constituye uno de los filtros mas utilizados al momento de reservar.

b) Estandar de servicio diferenciado

El segundo pilar del modelo corresponde a un estandar de servicio superior, orientado
a entregar una experiencia de nivel premium al huésped. La operacién se estructura
para asegurar un desempenfio consistente en todas las etapas del servicio, mediante:

e Procesos de check-iny check-out auténomos, seguros y eficientes.

e Disponibilidad remota durante las 24 horas para atender consultas y responder
oportunamente ante requerimientos o contingencias.

e Protocolos de limpieza y mantencion estandarizados, equivalentes a los de un
hotel de alta categoria.

e Equipamiento de calidad en cada unidad, orientado a la comodidad y
funcionalidad del usuario.

El objetivo es mantener calificaciones elevadas, dado que la reputacion del anfitridon
influye en la confianza de los huéspedes y en el posicionamiento del anuncio.

c) Flexibilidad del subarriendo frente a la compra de activos

El tercer elemento diferenciador radica en la flexibilidad financiera del subarriendo
frente a la rigidez que impone la compra de activos inmobiliarios. El crecimiento
basado en la adquisicién de propiedades requiere elevados niveles de inversiéniinicial,
presenta una recuperacion lenta del capital y limita la capacidad de expansién del
negocio. Ademas, este tipo de modalidad no forma parte del alcance de la presente
evaluacion de proyecto.

En contraste, el subarriendo permite operar con una inversion inicial
considerablemente menor, concentrada en el amoblado y habilitacion de las
unidades. Esto abre la posibilidad de escalar el portafolio en plazos mas acotados,
evitando quedar expuesto a inversiones inmobiliarias de gran magnitud y permitiendo



una adaptacion mas agil a la evolucidon del mercado y a nuevas oportunidades de
crecimiento.

2.2 Estrategia de implementacion

La implementacion del proyecto se concibe como un proceso gradualy secuencial, en
un horizonte de tres afos, orientado a reducir riesgos, validar el modelo y asegurar una
expansioén sostenible en el tiempo. Este enfoque responde a la légica de la formulacién
de proyectos, donde se avanza por etapas que permiten aprender y optimizar la
operacién antes de consolidar el negocio a mayor escala.

La decisidon de no iniciar con un portafolio amplio de departamentos desde la primera
etapa se justifica por tres razones principales:

o Gestion del riesgo: el mercado del arriendo temporal presenta variaciones
estacionales y regulatorias que pueden incidir en la rentabilidad. Un
crecimiento escalonado permite ajustar precios, procesos y estrategias
comerciales en funcion de los resultados observados, reduciendo la exposicién
a escenarios adversos.

e Curva de aprendizaje: cada nueva unidad genera informacién relevante sobre
ocupacion, costos reales, comportamiento de la demanday expectativas de los
huéspedes. Un avance progresivo facilita la acumulacién de experiencia
operativa y la estandarizacién de buenas practicas.

e Optimizacion de recursos: el modelo exige inversion inicial en amoblado,
equipamiento y adecuaciones. Un crecimiento controlado permite financiar
parte de las nuevas unidades con los flujos generados por las ya operativas,
disminuyendo la necesidad de capital externo.

La expansion se realizara de manera gradual y estara condicionada por los resultados
financieros, la capacidad operativa y el mantenimiento de los estandares definidos. El
calendario detallado se presenta en la seccién 2.7.

2.3 Justificacion metodoldgica (Sapag & Sapag)

Para la evaluacioén del proyecto se emplea la metodologia de formulaciony evaluacion
de proyectos de Sapag & Sapag, ampliamente reconocida en Chiley Latinoamérica por
su rigor técnico, estructura légica y aplicabilidad tanto en el &mbito académico como
empresarial.

Esta metodologia resulta especialmente adecuada para el presente estudio, ya que
permite evaluar de maneraintegral la factibilidad del modelo de subarriendo desde sus



dimensiones de mercado, técnica, legal, organizacional y financiera, asegurando una
vision completa y coherente del proyecto.

Su aplicacién organiza el analisis en etapas secuenciales, desde la identificacién de la
oportunidad hasta la evaluacion econdmica, facilitando la integracién de la evidencia
empirica del piloto (unidad en Providencia) con referencias de mercado provenientes
del sector hotelero y de alojamientos temporales.

La evaluacioén incorpora indicadores como VAN, TIRy payback, ademas de escenarios
de sensibilidad frente a variaciones en ocupacion, tarifas y condiciones regulatorias.

2.4 Contexto del mercado

El arriendo temporal se ha consolidado como una alternativa relevante para turistas,
viajeros corporativos, familias y grupos. En Chile, el contexto turistico reciente
fortalece esta oportunidad: durante 2025 ingresaron 6 millones de turistas extranjeros,
un 14,6 % mas que en 2024. Santiago, ademas, presenta una oferta aproximada de
20.800 anuncios activos de arriendo temporal. Estos antecedentes se desarrollan en
profundidad en el Estudio de Mercado.

2.5 ;Ddénde estamos?

Actualmente, se cuenta con una unidad operativa bajo la modalidad de arriendo
temporal a través de Airbnb, gestionada mediante un contrato de subarriendo
autorizado firmado en septiembre de 2024. Esta unidad constituye el primer paso
concreto en la validacion del modelo de subarriendo y es la Unica considerada dentro
del alcance de esta tesis, dado que la expansion proyectada se fundamenta
exclusivamente en esta modalidad por su menor intensidad de capital y mayor
escalabilidad.

La operacion de la unidad se encuentra altamente estandarizada, con procesos
definidos de check-in y check-out auténomos, limpieza profesional posterior a cada
estadia, mantenimiento preventivo y atencién al huésped continua. Gracias a este
esquema, los resultados obtenidos superan los promedios del mercado. La unidad
registré una ocupacion de 90 %, un margen operacional mensual de $958.000 CLPy un
payback de 8,5 meses. El detalle de ingresos, costos e inversion se desarrolla en el
Estudio Financiero.

El diagndstico actual indica que el modelo es rentable, replicable y competitivo frente
a hoteles y otros anfitriones de Airbnb. La evidencia del departamento subarrendado
permite demostrar la viabilidad del proyecto y constituye la base para proyectar su
expansion hacia 10 unidades en un horizonte de tres afnos.



Fortalezas identificadas

o Experiencia previa en la gestion de arriendos temporales, con procedimientos
operativos estandarizados.

o Disponibilidad de capital para financiar el amoblamiento inicial de nuevas
unidades.

e Reputacion consolidada en la plataforma, con una calificacion superior a 4,8
estrellas, que fortalece la visibilidad y confianza de los huéspedes.

Limitaciones actuales

e Disponibilidad de personal de limpieza calificado: la rapidez y confiabilidad de
este servicio condicionan la capacidad de administrar varias unidades en
paralelo.

o Estacionalidad de la demanda: las reservas presentan variaciones entre
temporada altay baja, lo que exige ajustes permanentes de preciosy estrategias
de comercializacion.

e Captacion de nuevas unidades: la obtencién de contratos con autorizacion de
subarriendo en edificios que permitan arriendos temporales representa una
barrera relevante, debido a la resistencia de muchos propietarios.

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 24 de noviembre de 2025, la
unidad registr6 296 noches reservadas, 67 reservas completadas, una estadia
promedio de 4,4 noches y ninguna cancelacion atribuible al anfitrion. A julio de 2026,
el perfil acumulaba 96 resenas, una calificacion de 4,91 estrellas, un indice de
respuesta de 100 % y la categoria de Superanfitridon y Favorito entre huéspedes.

2.6 Objetivos del proyecto: ¢ A donde queremos ir?
2.6.1 Objetivo general

Escalar desde una unidad piloto hasta un portafolio de 10 departamentos en un
horizonte de tres afios, mediante un crecimiento gradual, rentable y operacionalmente
sostenible.

2.6.2 Objetivos especificos

El proyecto se plantea alcanzar los siguientes objetivos especificos de caracter
estratégico y operativo:



e Mantener un nivel de ocupacion promedio anual igual o superior al 70 %,
definido como umbral minimo de desempefo. El escenario financiero base
utiliza el 90 % observado en la unidad piloto, mientras que la sensibilidad evalua
reducciones de ocupacion.

e Lograr un payback inferior a 18 meses por unidad, de modo que la inversion
inicial en amoblado y adecuaciones se recupere rapidamente, replicando lo
observado en la unidad piloto de Providencia (8,5 meses).

e Mantener una calificacidon promedio igual o superior a 4,8 estrellas en Airbnb.
Este umbral se establece porque corresponde a la calificacion minima exigida
para acceder y conservar la categoria de Superanfitrién, reconocimiento
asociado a una mejor reputacién, mayor confianza del huésped y un
desempeio comercial superior dentro de la plataforma.

o Estandarizar los procesos de captacién, habilitacion, publicacion, limpieza y
atencion al huésped para facilitar su aplicaciéon en nuevas unidades.

o Establecer una estructura organizacional sdlida que sostenga el crecimiento
administrado por la persona natural encargaday personal de limpieza. Luego la
estructura formal proyectada se implementara después de alcanzar la décima
unidad, por lo que sus cargos y costos no forman parte del horizonte financiero
evaluado.

2.6.3 Limites del proyecto

Con el fin de acotar el analisis y asegurar que los resultados sean representativos y
alcanzables, se definen los siguientes limites:

o Limites geograficos: el estudio se circunscribe a la ciudad de Santiago de Chile,
con énfasis en las comunas de Providencia, Nufioa, Las Condes y Vitacura,
seleccionadas por su conectividad, infraestructura, seguridad y cercania a
polos de atraccidén comercial, cultural, gastrondmica y laboral. Si bien podrian
existir oportunidades en otras comunas, estas quedan fuera del alcance del
proyecto, dado que el analisis se enfoca en zonas con alta demanda
comprobaday estabilidad en los precios de arriendo.

e Limites temporales: el horizonte de evaluacién es de tres anos, periodo en el
cual se proyecta escalar desde la operacion actual hasta un portafolio de 10
departamentos bajo modalidad de subarriendo. Este plazo permite validar el
modelo en un ciclo completo de aprendizaje, expansion y consolidacién, sin



extenderse a un horizonte de largo plazo donde la incertidumbre regulatoria y
de mercado podria distorsionar las proyecciones.

e Limites operativos: el modelo contempla exclusivamente el subarriendo de
departamentos, excluyendo la compra de propiedades como via de
crecimiento. Esta decisién se fundamenta en la flexibilidad financiera y en la
menor inversién inicial que ofrece esta modalidad. Asimismo, el estandar de
servicio queda definido en un nivel premium, por lo que no se consideran
escenarios de operacion en segmentos basicos o low cost.

e Limites legales y regulatorios: el analisis se enmarca en la normativa chilena
vigente a la fecha de cierre y actualizacion del estudio, en 2026, que exige la
autorizacidon expresa de subarriendo en los contratos de arriendo. No se
incorporan escenarios de cambios regulatorios futuros a nivel municipal o
tributario que puedan modificar sustancialmente el marco de operacion,
aungue estos se reconocen como unriesgo a evaluar en la etapa de sensibilidad
y riesgos.

2.7 ;Coémo vamos a llegar?

Laimplementacioén del proyecto se desarrollara mediante un plan estructurado en tres
etapas, cada una con metas claras y medibles, orientadas a reducir riesgos, acumular
experiencia y asegurar un crecimiento sostenible. Este enfoque progresivo permite
validar el modelo antes de su expansiéon definitiva, aprovechando la curva de
aprendizaje y optimizando los recursos en cada fase.

Etapa 1: Validaciéon del modelo (Ano 1)

Durante el primer ano se mantiene la unidad piloto como base de validacién,
estandarizacién y medicion de KPls. El foco esta en consolidar los protocolos
operativos, administrativos y comerciales antes de acelerar la expansion.

Metas principales:
e Operaryvalidar la unidad piloto bajo modalidad de subarriendo autorizado.

e Validar los protocolos de limpieza, check-in y check-out, y reposicién de
insumos.

e Medir el desempeno financiero de cada unidad: ocupacion, ADR, ingresos
netos, margen operativo y recuperacion de la inversion.

Resultado esperado: procedimientos operativos y financieros documentados para
orientar laincorporacion de nuevas unidades.



Etapa 2: Expansién controlada (Afo 2)

En la segunda etapa se incorporan cuatro unidades adicionales, alcanzando un total
de cinco departamentos. Cada incorporacion debe validar simultdneamente la
operacion, el flujo de cajay la capacidad de mantener el estdndar de servicio.

Metas principales:

e Incorporar cuatro nuevas unidades hasta alcanzar cinco departamentos en
operacion.

e Fortalecer el equipo operativo, especialmente en el area de limpieza,
identificada como un cuello de botella.

e Implementar KPIs de desempefo para comparar unidades (ocupacién, ADR,
margen, resefas y puntuacién promedio).

Resultado esperado: validar la capacidad de administrar cinco unidades manteniendo
los umbrales definidos de ocupacion, margen, paybacky calificacién.

Etapa 3: Consolidacién y escalabilidad (Afo 3)

En la tercera etapa se incorporan cinco unidades adicionales hasta alcanzar un
portafolio consolidado de 10 departamentos.

Metas principales:

e Contar conuna capacidad instalada suficiente para administrar eficientemente
10 unidades sin pérdida de calidad en el servicio.

e Mantener un nivel de ocupacion promedio anual superior al 70 %.

e Alcanzar un margen operativo robusto, que permita cubrir imprevistos y
reinvertir en nuevas unidades.

o Reforzar la estrategia de reputacién online, consolidando una calificacion
promedio igual o superior a 4,8 estrellas, umbral minimo requerido para la
categoria de Superanfitrién en Airbnb.

Resultado esperado: alcanzar diez unidades al final del horizonte evaluado, sujetas al
cumplimiento de los indicadores operativos y financieros definidos.

3. Preparacion del proyecto (Preinversion)
3.1 Estudio de Mercado (Sapag & Sapag)

3.1.1 Definicion del mercado



El producto ofrecido por el presente proyecto corresponde al arriendo temporal de
departamentos, administrados bajo la modalidad de subarriendo y comercializados
principalmente a través de la plataforma Airbnb. Este servicio responde a la demanda
de turistas y viajeros que buscan opciones de alojamiento flexibles, seguras y con
mayor autonomia que la que ofrece la hoteleria tradicional.

El mercado objetivo esta compuesto principalmente por turistas internacionales y
viajeros nacionales, quienes valoran factores como la ubicacion, la calidad del servicio
y la comodidad. Estos segmentos presentan una mayor disposicion a pagar por
alojamientos bien ubicados y con una experiencia superior, privilegiando la relacion
entre conforty acceso a los principales polos de actividad urbana.

3.1.2 Anélisis de la demanda

Lademanda de alojamiento temporal en Santiago ha experimentado transformaciones
relevantes en los ultimos afios, impulsadas tanto por los cambios en los habitos de
viaje postpandemia como por la consolidacion de plataformas digitales de reserva
como Airbnb.

En 2023, Chile recibié 3,73 millones de turistas internacionales, marcando el inicio del
proceso de recuperacion tras la crisis sanitaria. Estos visitantes registraron una
permanencia promedio de 8,7 noches y un gasto diario promedio de USD 47,2 por
persona, mientras que el segmento de vacaciones alcanzé un gasto diario de USD 71,2
por persona y una estadia promedio de 9,3 noches. Estos antecedentes reflejan un
mercado relevante tanto por su nivel de gasto como por la duracién de las estadias
(SERNATUR, 2023).

Durante 2024, el turismo receptivo mostré un repunte alin mas significativo: ingresaron
al pais 5,2 millones de turistas internacionales, lo que representa un aumento del 40
% respecto de 2023. Los principales mercados emisores fueron Argentina (40 % del
total) y Brasil (15 %), seguidos por Estados Unidos y paises europeos en menor
proporcion. Este crecimiento se explicé por la mejora en la conectividad aérea, la
normalizacién de los flujos postpandemia y la creciente preferencia por experiencias
de viaje mas flexibles (Banco Central de Chile, 2025).

El crecimiento registrado entre 2023 y 2024 constituye una de las expansiones mas
pronunciadas del turismo receptivo en la ultima década. A modo de referencia, en
2010 Chile recibié 2,77 millones de llegadas internacionales, lo que evidencia la
magnitud del crecimiento del sector. Seglin el Anuario de Turismo 2018 (SERNATUR),
durante el periodo 2008-2018 el arribo de turistas extranjeros crecié en promedio un



7,8 % anual, por lo que un incremento de +40 % en un solo afio se considera un

fendmeno de caracter extraordinario.

Desde una perspectiva econdémica, el turismo receptivo generd en 2024 ingresos por

US$ 3.600 millones, situandose incluso por encima de exportaciones tradicionales

como elvino embotellado, la uva de mesay el litio. Esto consolida al turismo como una

fuente estratégica de divisas para el pais (Subsecretaria de Turismo, 2025).

En sintesis, el repunte observado en 2024 no solo implicd un retorno a los niveles

prepandemia, sino que representd una de las expansiones mas relevantes del turismo

receptivo en términos histéricos. Este escenario refuerza la importancia del sector

parala economia nacionaly, en particular, para la Region Metropolitana, que concentra

una parte significativa de la demanda de alojamiento temporal.

Aho Llegadas de turistas | Fuente
extranjeros (total anual
aproximado)
2010 2.771.053 Segun informe “Turismo receptivo
anual y perfil 2010”7 de SERNATUR
(Servicio Nacional de Turismo |
SERNATUR)
2019 4.517.962 Datos obtenidos de pagina
de SERNATUR (Servicio Nacional de
Turismo | SERNATUR)
2023 3.730.507 Datos obtenidos de pagina de
Subsecretaria de Turismo
(subturismo.gob.cl)
2024 5.239.233 Subsecretaria de Turismo / SERNATUR
2025 6.000.000 SERNATUR y Subsecretaria de

Turismo; aumento de 14,6 % respecto
de 2024



https://www.sernatur.cl/wp-content/uploads/2024/11/informe-turismo-receptivo-anual-y-perfil-2010.pdf?utm_source=chatgpt.com
https://www.sernatur.cl/wp-content/uploads/2024/11/informe-turismo-receptivo-anual-y-perfil-2010.pdf?utm_source=chatgpt.com
https://www.sernatur.cl/wp-content/uploads/2024/11/informe-turismo-receptivo-anual-y-perfil-2010.pdf?utm_source=chatgpt.com
https://www.sernatur.cl/wp-content/uploads/2024/11/informe-turismo-receptivo-anual-y-perfil-2010.pdf?utm_source=chatgpt.com
https://www.subturismo.gob.cl/2025/01/16/chile-recibe-un-record-de-mas-de-5-millones-de-turistas-en-2024/?utm_source=chatgpt.com

Al analizar especificamente la demanda de alojamiento, la Regién Metropolitana se
posiciona como el principal polo turistico del pais, liderando de forma consistente los
indicadores de ocupacion hotelera y tarifas promedio. Segun la Encuesta Mensual de
Alojamiento Turistico (EMAT) del Instituto Nacional de Estadisticas (INE), en agosto de
2025 la regidn registro una ocupacién de 72,6 %, junto con un RevPAR de $73.677 CLP
y un ADR bruto de $101.474 CLP, cifra que supera ampliamente el promedio nacional
de $89.039 CLP. De manera consistente, en enero de 2024 la ocupacidén regional ya
alcanzaba el 65,6 %, lo que evidencia una demanda sostenida y estable en la capital
(INE, 2025).

En cuanto al mercado de arriendo temporal en plataformas digitales, las fuentes de
analisis especializadas muestran un mercado de gran volumen en Santiago, aunque
con diferencias segun la delimitacion geografica utilizada.

De acuerdo con AirDNA, Santiago presenta aproximadamente 20.800 anuncios activos
de arriendo temporal. La capacidad promedio observada por anuncio es de entre tres
y cuatro huéspedes, lo que sustenta la relevancia del segmento de familias y grupos
para una unidad con capacidad para cuatro personas.

Por su parte, Airbtics estima para el centro de Santiago una ocupacioén cercana al 63
%, con un ADR bruto de CLP 45.444 (= USD 48) y una oferta aproximada de 10.646
anuncios activos (Airbtics, 2025).

Si bien estos indicadores difieren de los reportados por la hoteleria formal a través de
la EMAT, todos reflejan la existencia de un mercado profundo, dinamico y competitivo,
en el que diversos factores, desarrollados posteriormente en las ventajas
competitivas, influyen de manera decisiva en la eleccién de los viajeros. Asimismo,
estas estadisticas permiten triangular los supuestos de ingresos del proyecto y validar
la atractividad de la Regién Metropolitana para la operacion del modelo de arriendo
temporal mediante plataformas digitales.

3.1.3 Analisis de la oferta y la competencia

El mercado del arriendo temporal en Santiago se caracteriza por una alta
competitividad, determinada por la creciente presencia tanto de oferentes
particulares como de empresas que administran multiples unidades. La competencia
directa esta conformada principalmente por departamentos ofrecidos a través de
plataformas digitales como Airbnb, especialmente en las comunas de Providencia,
Nufioa, Las Condes y Vitacura. Estas propiedades compiten fundamentalmente en
variables como precio, ubicacién, nivel de equipamiento, calidad del mobiliario y
valoraciones de los huéspedes.



En el caso de Providencia, la evidencia empirica permite observar con mayor precision
la dinamica del mercado. Segun datos de AirROI (2025), en el periodo septiembre
2024-agosto 2025 existian en estacomuna 1.878 anuncios activos, con una ocupacion
promedio de 49,5 % y un ADR bruto de USD 64. Estos antecedentes reflejan un
mercado altamente demandado, donde la conectividad, la oferta cultural y la cercania
al centro consolidan a Providencia como un polo turistico y residencial relevante.

En Nufioa, Las Condes y Vitacura también se registran volimenes significativos de
oferta en Airbnb, aunque los datos disponibles provienen principalmente de
estimaciones sectoriales de plataformas como AirDNA y Airbtics. En términos
generales, se observa que Nufioa corresponde a un mercado emergente, con precios
intermedios y fuerte atractivo juvenil; Las Condes se posiciona como un destino de
caracter corporativo, con tarifas mas altas y una mayor disposicién a pagar; mientras
que Vitacura se perfila como un nicho de caracter premium, de menor volumen, pero
con valores promedio por noche elevados.

La competencia indirecta esta constituida por hoteles, apart-hoteles y hostales, los
cuales, si bien no ofrecen el mismo nivel de independencia y flexibilidad que un
departamento, representan sustitutos reales para los clientes que buscan alojamiento
temporal en la capital.

Los principales factores de comparacion entre la oferta existente corresponden a:

e Precio promedio por noche (ADR), variable critica en la decisién de los
huéspedes.

e Tasade ocupacién, como indicador del nivel de demanday competitividad.

e Valoraciones de los usuarios, que reflejan la satisfaccion percibida y
determinan la visibilidad dentro de la plataforma.

e Servicios incluidos, tales como internet de alta velocidad, cocina equipada,
amenities, limpieza y flexibilidad en los procesos de check-iny check-out.

Elanalisis de la ofertay la competencia permite establecer un benchmark de mercado,
apartirdel cual se contrastan las proyecciones del proyecto y se definen las estrategias
de diferenciacion. En plataformas como Airbnb, el factor mas determinante es la
valoracién de los usuarios, ya que incide directamente en el posicionamiento del
anfitrién, y, en consecuencia, en sus niveles de visibilidad, ocupaciény tarifas. En este
contexto, la propuesta del proyecto se orienta a lograr una diferenciacién sostenible
mediante una gestidén profesionalizada, enfocada en maximizar la experiencia del
huéspedy alcanzar calificaciones superiores a las de la competencia.



Mercado Unidad piloto
Criterio
comparable  |proyecto actual con modelo de subarriendo
Muestra 12 Departamento piloto en Providencia
departamentos
en Providencia
Condiciones de ||Capacidad Mismas condiciones y periodo de consulta
comparacion para 4
personas; 2
dormitoriosy 2
banos; favorito
entre
huéspedes;
julio de 2026
Tarifa final por $84.818 $94.261
noche promedio
Precio final por 5 ||$424.091 $471.306
noches promedio
Rango final por ||$63.740 - Dentro del rango observado
noche $106.187
Posicién relativa ||Promedio de la||11,1 % sobre el promedio; cuarta tarifa mas alta
muestra
Alcance de los Precio final Precio final para el huésped, incluidas las
valores para el comisiones de plataforma
huésped,
incluidas las
comisiones de
plataforma

Para comparar la unidad piloto con alternativas equivalentes, se construyé un
benchmark de 12 departamentos ubicados en Providencia, con capacidad para cuatro
personas, dos dormitorios y dos bafos, identificados como favoritos entre huéspedes



y consultados para el mismo periodo de julio de 2026. El mercado comparable
presentdé una tarifa final promedio de $84.818 por noche, un precio promedio de
$424.091 por cinco noches y un rango de precios entre $63.740 y $106.187 por noche.
La unidad piloto presenté una tarifa final de $94.261 por noche y $471.306 por cinco
noches, ubicandose 11,1 % sobre el promedio y como la cuarta tarifa mas alta de la
muestra, pero dentro del rango competitivo observado. Todos estos valores
corresponden al precio final pagado por el huésped e incluyen las comisiones
cobradas por la plataforma.

Como referencia operativa interna, también se observd una unidad comparable en
Providencia durante el mismo periodo de 2025. Esta registré 85 % de ocupacion, 280
noches reservadas, una duracidon promedio de estadia de 4 noches, 0 % de
cancelacionesy 70 llegadas. Esta unidad no se incorpora en el flujo financiero
principaly se utiliza exclusivamente como benchmark operativo.

Estos resultados empiricos confirman que la estrategia de gestién aplicada, basada en
un estandar superior de amoblado, servicios complementarios, atencidon
personalizada y un enfoque en la experiencia del huésped, permite competir con
ventaja frente a la oferta existente. Adicionalmente, las calificaciones obtenidas en la
plataforma se transforman en un factor diferenciador critico, ya que inciden
directamente en el posicionamiento dentro de Airbnb y, por tanto, en la capacidad de
sostener altos niveles de ocupacion y tarifas.

En consecuencia, el proyecto demuestra, mediante evidencia propia, su capacidad
para superar el desempeno promedio del sector, consolidando una ventaja
competitiva dificil de sostener sin nivel de profesionalizacién similar por oferentes
individuales u operadores con menor grado de profesionalizacion.

3.1.4 Segmentacién de clientes

El mercado potencial del arriendo temporal en Santiago se divide en tres segmentos
principales:

o Turistas internacionales: viajan principalmente por ocio, cultura o visitas
familiares. Tal como se expuso en la seccion de demanda, este segmento
presenta un nivel de gasto relevante y estadias prolongadas, por lo que
constituye un motor central de la ocupacion. Valoran especialmente la
ubicacidn estratégica, la seguridad del entorno, la calidad del alojamiento y la
reputacion del anfitrion en la plataforma.

e Viajeros de negocios: requieren alojamientos bien conectados con centros
corporativos y servicios de transporte. La Region Metropolitana concentra la



mayor parte del turismo de negocios del pais, dada su condiciéon de capital
econdmica y politica (Banco Central de Chile, 2025). Priorizan contar con
internet confiable, espacios adecuados para trabajary procesos de check-iny
check-out agiles, aspectos en los que un departamento bien gestionado ofrece
uha ventaja significativa.

El estandar de servicio se apoya en ubicacidn estratégica, limpieza profesional,
check-iny check-out autbnomos y atencion continua. De acuerdo con la referencia
presentada por Airbnb en 2025, los Superanfitriones obtienen ingresos 60 %
superiores a quienes no cuentan con esa categoria, lo que refuerza la importancia
comercial de la reputaciény la calidad operacional.

Los requisitos considerados para conservar la categoria de Superanfitrion son:
completar al menos 10 estadias al afio 0 100 noches en tres 0 mas estadias;
mantener un indice de cancelacién inferior al 1 %; sostener una valoracién general de
4,8 estrellas o mas; y responder al menos el 90 % de los mensajes y solicitudes
dentro de 24 horas.

e Familiasy grupos: buscan alternativas con mayor espacio y flexibilidad, donde
un departamento resulta mas conveniente que la contratacion de varias
habitaciones de hotel. Segun datos de mercado, la capacidad promedio de los
Airbnb ofrecidos en Santiago es de 3,4 personas, lo que confirma laimportancia
de este segmento (AirDNA, 2025). Estos clientes valoran especialmente la
cocina equipada, areas comunes y la posibilidad de estadias prolongadas.

De manera transversal, todos los segmentos valoran la calidad del servicio y la rapidez
de respuesta, factores centrales en la estrategia de reputacion del proyecto.

3.1.5 Estrategia comercial

La estrategia comercial del proyecto se estructura en tres ejes principales: politica de
precios, canales de comercializacion y gestién del marketing, complementados por
una ventaja competitiva definida.

En primer lugar, la politica de precios se fundamenta en la utilizacién de herramientas
de fijacidon dinamica provistas por Airbnb (Smart Pricing), lo que permite ajustar las
tarifas de acuerdo con la demanda, la estacionalidad y la competencia. Este
mecanismo se complementa con un analisis permanente del mercado, con el fin de
establecer rangos de precios de referencia que mantengan un equilibrio entre
competitividad y rentabilidad.



Respecto de los canales de comercializacion, la plataforma principal serd Airbnb, dada
su posicioén de liderazgo a nivel global. No obstante, se contempla la diversificaciéon
hacia otras plataformas, como Booking y Expedia, con el objetivo de ampliar la
visibilidad de los departamentos y reducir la dependencia de un solo canal de venta.

Actualmente, no existe una estrategia de marketing externo formal implementada de
manera sistematica. En la practica, el énfasis esta puesto en la optimizacion de los
anuncios dentro de la plataforma, mediante fotografias profesionales, descripciones
atractivas y titulos optimizados para mejorar la visibilidad. Sin embargo, el eje central
del marketing del negocio es la gestion de la reputacion digital. En Airbnb, las resenas
y calificaciones de los huéspedes determinan el posicionamiento de los anuncios en
los resultados de busqueda, incidiendo directamente en la probabilidad de recibir
reservas. Por este motivo, las valoraciones, los comentarios acumulados y la
calificacidn global del anfitrién constituyen el principal motor comercial del proyecto,
por sobre cualquier otra accion promocional.

La estrategia comercial se apoya en las ventajas competitivas definidas en la seccion
2.1: ubicacioén, calidad operacional y flexibilidad financiera. En la unidad piloto, estas
condiciones permitieron alcanzar una ocupacion de 90 % y mantener un precio final
para el huésped 11,1 % superior al promedio de la muestra comparable, sin salir del
rango observado.

3.2 Estudio Técnico
3.2.1 Procesos: Captar — Arrendar— Amoblar — Publicar — Operar

El modelo de subarriendo aplicado a departamentos amoblados para su oferta en
Airbnb requiere de una secuencia de procesos claramente definidos, cuya correcta
ejecucion asegura tanto la viabilidad técnica como la escalabilidad del negocio. A
continuacidn, se describen los principales procesos operativos:

a) Captacién de departamentos

La captacion de unidades constituye el punto de partida de la operacién. Este proceso
se realiza principalmente a través de plataformas digitales inmobiliarias, como Portal
Inmobiliario, donde se concentran las ofertas de departamentos disponibles para
arriendo en Santiago. No obstante, solo se consideran aquellas propiedades que
cumplen con criterios especificos de seleccidn, necesarios para su integracién al
modelo.

Los principales criterios de captacién son los siguientes:

e Permiso para arriendo temporal dentro del reglamento del edificio.



e Ubicacidn estratégica en sectores consolidados de alta demanda turistica.
o Cercania a estaciones de metroy ejes de transporte publico.
e Seguridad del entorno y del edificio.

e Disponibilidad de amenities (gimnasio, areas comunes, piscina), condicién
deseable pero no excluyente.

e Presencia de conserjeria 24 horas y sistemas de control de acceso, condicién
deseable pero no excluyente.

e Disponibilidad de ascensor en edificios con departamentos sobre el primer
piso, condicién indispensable.

A pesar de contar con estos filtros, esta etapa presenta una dificultad relevante,
asociada a la resistencia de parte de los propietarios frente al modelo de subarriendo
con fines de arriendo temporal. La mencién de plataformas como Airbnb genera, en
muchos casos, desconfianza inicial, lo que convierte a la captaciéon en un cuello de
botella para la expansion del negocio y obliga a desarrollar estrategias de negociacion
y comunicacién mas elaboradas.

b) Arrendamiento de las propiedades

Unavezidentificado un departamento que cumple con las condiciones requeridasy se
obtiene la conformidad del propietario, se procede a la firma del contrato de arriendo,
en el cual se deja constancia expresa de la autorizacidon para subarrendar mediante
Airbnb.

El objetivo en esta etapa es privilegiar contratos de largo plazo (entre 2y 3 afios), ya que
permiten recuperar la inversion inicial, estabilizar los costos fijos y otorgar mayor
certidumbre a la operacion. No obstante, también se consideran contratos de un afo
renovables, los cuales aportan flexibilidad ante eventuales cambios en las
condiciones del mercado o ante desempefios inferiores a los proyectados. Esta
combinacidon permite equilibrar estabilidad y flexibilidad, elementos clave para un
modelo de negocio escalable.

c) Amoblado y equipamiento

El proceso de amobladoy habilitacién constituye una fase critica, ya que desde la firma
del contrato se debe asumir el pago del arriendo, por lo que cada dia sin operacién
activa representa un costo hundido. En consecuencia, la habilitacidon debe ejecutarse
con la mayor rapidez posible.



Para asegurar un estandar homogéneo, se contrata una decoradora profesional, con el
objetivo de lograr un disefio armonico, funcional y estéticamente atractivo. El estandar
definido busca posicionar las unidades dentro de un segmento premium, evitando
competir exclusivamente por precio y apostando por el valor percibido por el huésped.

El equipamiento estandar de las unidades incluye:

e Tecnologia: televisores de gran tamano en alta definicién y conexion Wi-Fi de
alta velocidad.

e Cocina completa: electrodomésticos (refrigerador, horno, microondas,
hervidor, cafetera) y menaje completo.

e Mobiliario: camas, sofd, comedor y escritorios, cuando la distribuciéon lo
permite.

e Detalles decorativos: cuadros, iluminacidon adecuada y textiles de calidad.

e Comodidades adicionales: ropa de cama, toallas, articulos de banoy utensilios
de limpieza.

La inversion en equipamiento busca mantener un equilibrio entre estandar premiumy
optimizacidn de costos, seleccionando proveedores que permitan obtener productos
de calidad a precios competitivos.

d) Publicacién en plataformas

Unavez que el departamento se encuentra completamente habilitado, se procede a su
publicacion en la plataforma Airbnb. Para maximizar la visibilidad del anuncio, se
trabaja en tres dimensiones principales:

o Titulo y descripcién: se elaboran enunciados que destacan los atributos mas
relevantes del inmueble, como cercania al metro, equipamiento y entorno
urbano.

o Fotografias: se realizan sesiones fotograficas, privilegiando iluminacién natural,
amplitud de los espacios y detalles de la decoracion, dado que la presentacion
visual es un factor critico en la decision de los huéspedes.

e Precio de lanzamiento y posicionamiento: se fijan valores iniciales levemente
por debajo del promedio de mercado, con el objetivo de acumular rapidamente
reservas y resefias positivas, lo que mejora el posicionamiento dentro del
algoritmo de Airbnb. Posteriormente, las tarifas se ajustan hacia el promedio de
mercado.



De manera complementaria, se utiliza la herramienta de fijacién dindmica de precios
(Smart Pricing) de Airbnb, que permite ajustar automaticamente las tarifas de acuerdo
con lademanday la estacionalidad.

e) Operacion de los departamentos
Flujo operativo diario de una unidad en funcionamiento:

La operacion diaria de cada departamento se estructura en un flujo estandarizado de
siete etapas secuenciales, el cual permite asegurar continuidad del servicio, control
de calidad y tiempos de rotacion eficientes entre reservas. En primer lugar, se produce
la salida o check-out de huéspedes antes de las 12:00 horas. Posteriormente, a partir
de las 12:00 horas, ingresa el personal de limpieza para realizar el aseo completo de la
unidad.

Entre las 13:00 y 15:00 horas se realiza el control y verificacion del estado del
departamento, incluyendo reposicidon de insumos, revisiéon de funcionamiento de
equipos y chequeo general de limpieza. Entre las 15:00 y 16:00 horas se efectua un
ultimo control de detalles finales, quedando la unidad preparada para su nueva
ocupacion.

Alas 16:00 horas se realiza elingreso de los nuevos huéspedes mediante el sistema de
check-in autonomo. Durante la estadia se mantiene un monitoreo remoto permanente
del funcionamiento de la unidad, atencién a requerimientos y coordinacién de
eventuales contingencias. Finalmente, al término de la estadia, se da inicio
nuevamente al ciclo operativo, repitiendo la secuencia descrita para cada rotacion de
huéspedes.

Este flujo estandarizado permite asegurar tiempos de rotacién constantes, altos
niveles de limpieza y continuidad operativa, elementos clave para garantizar la calidad
del servicioy la estabilidad de los resultados del proyecto.

A continuacidn, se presenta la linea de tiempo de implementacidon y operacioén de la
unidad piloto durante el periodo 2024-2025:

El 6 de septiembre de 2024 se firmd el contrato de arriendo con una renta mensual de
$850.000 CLP, iniciandose de inmediato el proceso de amoblamiento y habilitacion del
departamento.

El 5 de octubre de 2024 se completd el proceso de amoblamiento, alcanzando una
inversion total de $8.159.538 CLP. Cinco dias después se registré la primera reserva.



ElL 15 de febrero de 2025, transcurridos cinco meses de operacion, se logré recuperar
aproximadamente el 50 % de la inversion inicial, con una utilidad mensual promedio
cercana a los $892.000 CLP.

El 6 de junio de 2025 se alcanzoé el periodo de recuperacion total de la inversion
(payback), equivalente a aproximadamente 8,5 meses desde el inicio efectivo de la
operacion.

Posteriormente, en octubre de 2025 se registré una utilidad mensual récord de
$1.800.000 CLP, consolidando la validacién financiera del modelo en condiciones
reales de mercado.

3.2.2 Recursos necesarios

Los recursos necesarios se agrupan en tres categorias. Los recursos fisicos incluyen el
departamento, mobiliario, electrodomésticos, textiles e insumos. Los recursos
humanos corresponden al responsable del proyecto, los prestadores de servicios de
limpiezay los técnicos de mantencion. Los recursos tecnolégicos comprenden Airbnb,
herramientas de precios dinamicos, sistemas de gestion de reservasy mecanismos de
acceso autonomo.

La disponibilidad y coordinacién de estos recursos resulta esencial para mantener la
continuidad operativa y el estandar de servicio definido.

3.2.3 Capacidad operativa proyectada del proyecto

La capacidad operativa proyectada del proyecto se define como el numero de
unidades que se puede administrar eficientemente con los recursos disponibles,
considerando las restricciones operativas y las posibilidades de expansion.

En la situacién actual, el principal limitante identificado es el personal de limpieza.
Este recurso humano resulta critico, ya que determina la rapidez y la calidad con que
un departamento puede quedar nuevamente disponible entre una estadia y otra. La
experiencia muestra que es dificil encontrar personal que cumpla con los requisitos
deseados (responsabilidad, rapidez, compromiso y altos estandares de calidad), lo
que genera una restriccidon en la capacidad operativa: sin suficiente personal de
limpieza, el crecimiento hacia un mayor numero de departamentos se ve
comprometido.

Sin embargo, esta limitacion es solucionable en el mediano plazo mediante la
incorporacion y formacion de nuevos colaboradores. Se proyecta que, con una
adecuada planificacion de turnos y un proceso de seleccién riguroso, es posible



disponer del personal necesario para atender la operacidon de hasta 10 departamentos
simultdneamente, sin afectar la calidad del servicio ofrecido a los huéspedes.

En términos financieros, el crecimiento se plantea mediante una combinacién de
reinversion de los flujos operacionales, aportes propios y aportes familiares
complementarios cuando la caja acumulada no alcance para cubrir el CAPEX de una
nueva unidad. Esta estructura permite sostener una expansion gradual sin asumir que
todas las incorporaciones pueden financiarse exclusivamente con recursos internos.

La administracidn es realizada directamente por la persona natural responsable, con
apoyo para contingencias cuando sea necesario.

3.2.4 Costos unitarios

Para evaluar la factibilidad operativa del modelo de subarriendo es necesario
identificar los recursos requeridos por cada unidad y los rubros de costo asociados a
su funcionamiento. En el Estudio Técnico, estos costos se presentan como insumos
operativos (qué son, por qué existen y como se gestionan), sin realizar calculos de
margenes, payback niindicadores de evaluacion econémica, los cuales se desarrollan
en el Estudio Financiero.

1) Clasificacion general

e CAPEX (inversiéninicial): desembolsos no recurrentes necesarios para habilitar
la unidad y dejarla en estandar operativo (contratacion, garantias,
amoblamiento y adecuaciones).

e OPEX (operacion): gastos recurrentes necesarios para sostener la prestacion
del servicio (arriendo, servicios basicos, limpieza, mantencion, reposiciones y
conectividad).

Esta clasificacion permite ordenar los recursos, definir procedimientos de compra y
establecer responsables de control en cada rubro.

2) CAPEX - Habilitacion de la unidad (qué incluye y por qué)

e Comision de corretaje: costo de intermediacién para asegurar contratos
formales con cldusulas de subarriendo, lo que reduce riesgos legales y tiempos
de gestion.

e Arriendo proporcional sin uso (puesta a punto): periodo de preparacioén previo a
la publicacion de la unidad, que permite una transicién ordenada sin afectar la
experiencia inicial del huésped.



e Garantia (depésito): requisito contractual exigido por el arrendador, que
respalda el cuidado del activo y viabiliza la firma del contrato.

e Amoblamiento 'y decoracién: equipamiento integral (mobiliario,
electrodomésticos, menaje, textil, elementos de confort y decoracion) bajo
estandar premium, con impacto directo en reputacion, tarifay ocupacion.

e Adecuaciones menores: retoques, fijaciones, luminarias, blackouts y mejoras
de conectividad, orientadas a asegurar la operatividad y consistencia del
servicio.

Roltécnico del CAPEX: dejar la unidad “lista para operar” bajo el estandar definido. Los
montos referenciales y su cronograma se documentan en anexos y se utilizan como
insumo directo para el Estudio Financiero.

3) OPEX - Operacién de la unidad (qué incluye y por qué)

e Arriendo: base estructural del modelo de subarriendo; condiciona la viabilidad
segun ubicaciény calidad delinmueble.

e Servicios basicos: agua, electricidad, gas e internet de alta velocidad,
indispensables para la propuesta de valor, especialmente para viajeros de
negocios.

e Limpiezay lavanderia: protocolo entre estadias (checklist, insumos, reposicion
de textil); variable con la ocupacién y critico para la reputacion y el
posicionamiento en la plataforma.

e Mantencidon y reposiciones: mantencion correctiva y preventiva (pequenas
reparaciones, enseres, desgaste), que preserva la disponibilidad operativa y
evita tiempos fuera de servicio.

e Otros costos operativos: consumibles de bienvenida, plataformas y softwares
(pricing, coordinacion), seguros y, en algunos casos, bodegaje.

Rol técnico del OPEX: garantizar la continuidad operativa bajo el estandar esperado y
sostener la experiencia “hotelera” que el modelo promete.

4) Drivers (determinantes) y criterios de dimensionamiento

e Ubicacidonytipologia: la comuna, conectividad y metraje influyen directamente
en arriendo, servicios y costos de limpieza.

e Estacionalidad y mix de estadias: impactan la frecuencia de limpieza y el
consumo de servicios.



Estandar de servicio: mayor equipamiento y calidad elevan CAPEX y ciertos
OPEX, pero mejoran tarifay resefas.

Ritmo de expansién: a medida que crece el portafolio, parte del OPEX se
optimiza mediante compras por volumen, rutas de limpieza y negociacion con
proveedores.

Politicas de mantencioén: la mantencién preventiva reduce fallas operativas y
costos mayores futuros, y se programa mediante checklist.

Estos drivers permiten dimensionar recursos y gastos, definir tiempos de reposicidony

estimar equipos de limpieza y soporte en funcidon del nimero de unidades.

5) Procedimientos y control operativo de costos

Estandarizacién de compras CAPEX: listas maestras por tipo de unidad,
cotizaciones multiples y homologacion de calidades.

Checklists de limpieza: tiempos objetivo por unidad, control de calidad y
verificaciones obligatorias.

Mantencién preventiva programada: calendarios mensuales y trimestrales para
electrodomeésticos, griferia, textil y seguridad.

Gestidon de consumos y conectividad: monitoreo activo de cuentas con alertas
ante desvios o fallas.

Verificacion documental de gastos: 6rdenes de compra, boletas digitalizadas e
inventario actualizado por unidad.

Estos mecanismos permiten controlar desviaciones de costo, sostener la calidad y

proteger la reputacion del servicio.

6) Supuestos operativos y documentacién de respaldo

Supuestos técnicos por area: cada costo se estima a partir de cotizaciones y
experiencia real de unidades en operacion.

Rangos por tipologia: studio, 1D, 2D, 3D y 4D presentan requerimientos
distintos en limpieza, amoblamiento, consumos y tiempos de habilitacion.

Anexos: fichas de equipamiento tipo (CAPEX base), listas de insumos, contratos
tipo y protocolos de limpieza y mantencién consolidados, respaldados por la
experiencia operativa.

7) Enlace con el Estudio Financiero



El detalle numérico (valores unitarios, totales, cronogramas y su impacto en flujos de
caja, VAN y TIR) no forma parte del Estudio Técnico. En esta seccién se identifican y
justifican los rubros y su gestién. El calculo y la evaluacidon econdmica se desarrollan
en el Estudio Financiero, donde estos insumos se integran con los ingresos
proyectadosy los distintos escenarios.

3.3 Estudio Organizacional Administrativo

El éxito de un proyecto de subarriendo de departamentos para arriendo temporal a
través de plataformas digitales depende no solo de su factibilidad técnica y financiera,
sino también de la estructura organizacional que respalda la operacién diaria. Una
adecuada definicion de roles, una dotacion suficiente y mecanismos de control
permiten asegurar la calidad del servicio, sostener la satisfacciéon de los huéspedesy
garantizar la escalabilidad del modelo en el tiempo.

3.3.1 Estructura organizacional general proyectada

El proyecto tiene como objetivo administrar eficientemente un portafolio en expansion
en la ciudad de Santiago. La organizacion se disefia bajo una estructura flexible, que
facilita la toma de decisiones rapidas y la adaptacion frente a contingencias propias
del negocio.

Las principales areas de gestion proyectadas son:

e Administracion: responsable de la firma de contratos, control de ingresos y
egresos, manejo de cajay elaboracidon de proyecciones econdémicas.

e Operaciones: gestion del personal de limpieza, mantenciones, coordinacion de
check-in y check-out, reposicion de insumos y control del funcionamiento
diario de cada unidad.

e Personal de limpieza: nucleo central del negocio e indispensable para la
operacién continua de los departamentos, dado su impacto directo en la
experiencia del huéspedy la reputacion en la plataforma.



Grafico organizacional proyectado
luego de alcanzar 10 departamentos

Jefe de operaciones administra
el equipo de limpieza

Personal de limpieza Persconal de limpieza Personal de limpieza Personal de limpieza

*Cargos proyectados para la etapa posterior a la incorp ién de la déci
unidad; su costo no forma parte del horizonte financiero evaluado.

3.3.2 Roles y responsabilidades proyectadas

Administradores: supervisan la operacion global del negocio, coordinan las
distintas areas funcionales y toman decisiones estratégicas orientadas al
crecimiento, la rentabilidad y el control de riesgos.

Encargado de operaciones: gestiona al personal de limpieza, coordina las
labores de mantencién, administra los inventarios de insumos y vela por el
cumplimiento de los estandares de servicio. Asimismo, es responsable del
correcto funcionamiento del dia a dia de cada unidad.

Personal de limpieza: prepara los departamentos entre cada estadia siguiendo
un checklist estandarizado. Su desempefio es critico, ya que impacta
directamente en la reputacién del servicio, las calificaciones en la plataformay
los niveles de ocupacion.

3.3.3 Dotacién actual y estrategia de escalamiento

En la actualidad, la etapa piloto opera con una estructura liviana. Tomas Gustavson
cumple el rol de responsable general de operaciones y coordina el trabajo de dos
personas de limpieza, Viviana Gutiérrez y Eliana Ospina.

Un responsable general de operaciones, encargado de supervisar la gestion
diaria, controlar la estandarizaciéon de procesos y velar por el cumplimiento de
los niveles de calidad definidos.



e Dos personas de limpieza, capacitadas para ejecutar los protocolos de aseo,
lavanderia y preparacion de la unidad. Esta estructura debe validarse
progresivamente al incorporar nuevas unidades.

Grafico organizacional actual

Responsable general
de operaciones

Personal de
Limpieza

*Estructura liviana utilizada en la etapa piloto. Su capacidad debe
validarse progresivamente al incorporar nuevas unidades.

A medida que el portafolio crezca, la estrategia considera el escalamiento progresivo
de los puestos de trabajo, ajustando la dotacidén a las necesidades reales de la
operacién y avanzando gradualmente hacia la estructura organizacional proyectada.
El cambio para incluir los nuevos puestos de trabajo se proyecta:

e Hasta 10 unidades: operacién con una estructura liviana y crecimiento
progresivo del soporte de limpieza, bajo supervision directa del responsable
general.

e Después de alcanzar 10 unidades: estructura formal proyectada con director
general, area de administracion y finanzas, jefe de operaciones y cuatro
personas de limpieza. El jefe de operaciones administra y supervisa al equipo
de limpieza.

Los cargos se incluiran en la etapa posterior a la incorporacion de la décima unidad;
por esta razén, sus costos no forman parte del horizonte financiero evaluado.

3.3.4 Politicas de recursos humanos

En la etapa actual, los criterios de seleccidn se concentran principalmente en el area
de limpieza, dada la relevancia critica de este rol para la operacién. El perfil buscado
corresponde a personas proactivas, rapidas y eficientes, con capacidad para trabajar



bajo presion y en tiempos acotados, ademas de contar con experiencia previa en
labores de aseo y mantencién de inmuebles.

Una vez contratadas, las nuevas incorporaciones son capacitadas con los protocolos
y el estandar de calidad esperado. Posteriormente, se asignan unidades a cargo de
cada persona y se realizan evaluaciones periddicas de desempeno, a partir de las
cuales se define su continuidad, la asignacién de mayores responsabilidades o el
ajuste de su carga de trabajo.

Esta politica garantiza que cada integrante del equipo opere bajo un mismo nivel de
exigencia, lo que asegura la consistencia en la experiencia del huésped y fortalece la
reputacion del negocio en la plataforma.

3.4 Estudio Legal
3.4.1 Normativa de arriendo y su aplicacion

De acuerdo con la normativa chilena aplicable a los arrendamientos urbanos, la
facultad de subarrendar depende de las condiciones contractuales y del tipo de
contrato suscrito. En los contratos de arrendamiento de inmuebles destinados a
habitacidon con plazo fijo superior a un afo, el articulo 5 de la Ley numero 18.101
establece que se entiende implicita la facultad de subarrendar, salvo estipulacién en
contrario. Sin perjuicio de ello, para reducir riesgos juridicos y evitar controversias con
el propietario, el presente modelo exige que la autorizacién para subarrendary destinar
elinmueble al arriendo temporal conste expresamente y por escrito en el contrato.

En la practica, esta exigencia constituye uno de los principales desafios para la
expansion del modelo, ya que una parte relevante de los propietarios y
administraciones de edificios mantiene una postura restrictiva frente al arriendo
temporal a través de plataformas digitales. Esta situacién reduce el universo de
inmuebles disponibles para operar bajo modalidad de subarriendo con fines de
arriendo de corto plazo.

Actualmente, se opera un departamento bajo la modalidad de subarriendo autorizado
desde septiembre de 2024, mediante un contrato que si contempla expresamente la
facultad de subarrendar con fines de arriendo temporal. Este hecho permite
desarrollar la operacidn sin contingencias legales y confirma que, bajo una correcta
negociacion contractual, el modelo es plenamente viable desde el punto de vista
juridico.

La experiencia demuestra que la autorizacion de subarriendo es factible cuando el
modelo se presenta como una operacion profesional, estructurada y transparente,



respaldada por estandares superiores de mantencién, garantias de pago claras y un
enfoque de largo plazo en la relacién con los propietarios.

De cara a la expansién hacia un portafolio de 10 departamentos, el principal desafio
juridico continuara siendo la identificacidon de propietarios y edificios dispuestos a
aceptar formalmente este tipo de operacion. La estrategia de negociacién se
fundamenta en los siguientes lineamientos:

e Presentar el modelo como una operaciéon profesionalizada, con protocolos
definidos y gestion transparente.

e Garantizar el pago puntual y regular de los arriendos, disminuyendo el riesgo
percibido por el arrendador.

e Resaltar que el estandar de mantencion y cuidado del inmueble es superior al
promedio del arriendo tradicional, lo que contribuye a preservar el valor del
activo.

e Acreditar experiencia operativa previa, mediante resultados empiricos de
ocupacion, reputacion en plataforma y cumplimiento contractual.

Estos factores permiten reducir la percepcién de riesgo asociada al subarriendo
temporal y facilitan la suscripcién de contratos con autorizacidon contractual expresa,
definida por el proyecto como condiciéon esencial para reducir riesgos juridicos y
asegurar la conformidad del propietario.

3.4.2 Impuestos y obligaciones tributarias

Actualmente, los ingresos del proyecto provienen de la explotacion de arriendos
temporales gestionados a través de la plataforma Airbnb, los cuales son percibidos por
la persona natural responsable del proyecto. En su configuracién actual, esta
modalidad de operacion se encuentra permitida por la normativa vigente y no
constituye una actividad ilegal.

En la operacién mediante Airbnb, la plataforma intermediadora cobra una comision
por el servicio digital y se encarga de retener y pagar los impuestos asociados a dicha
comision. Esta intermediacidon entrega trazabilidad a las transacciones y respaldo de
los ingresos percibidos por el anfitrion.

El estudio financiero incorpora un escenario de sensibilidad con unimpuesto a larenta
de 27 %, sin asumir que dicho porcentaje se aplica necesariamente de forma idéntica
en todas las configuraciones futuras.



Desde una perspectiva regulatoria, se reconoce que el tratamiento tributario del
arriendo temporal puede cambiar. El impacto efectivo dependera de la estructura
tributaria aplicable, por lo que el escenario de 27 % se utiliza como estimacién
referencial para evaluar la resiliencia del modelo.

3.4.3 Permisos y regulaciones locales

Los edificios y departamentos en los cuales se desarrollara la operacidon de arriendo
temporal seran exclusivamente aquellos que cuenten con sus recepciones
municipales finales, lo que acredita el cumplimiento de las normas urbanisticas, de
edificacion, seguridad y habitabilidad exigidas por la autoridad competente. En este
sentido, el funcionamiento del proyecto se enmarca en un estricto cumplimiento de la
normativa municipal vigente.

Adicionalmente, los inmuebles seleccionados deberan estar emplazados en edificios
acogidos a la Ley de Copropiedad Inmobiliaria numero 21.442 (2022) y su reglamento,
contando con reglamentos de copropiedad vigentes y formalmente inscritos. Estos
reglamentos son evaluados previamente a la incorporacidon de cada unidad al modelo
de negocio, con el objeto de verificar que no existan prohibiciones expresas al arriendo
temporal o restricciones que impidan el desarrollo del proyecto.

Asimismo, cada departamento debera cumplir con las condiciones técnicas basicas
de seguridad y habitabilidad, tales como instalaciones eléctricas y de gas
debidamente certificadas, sistemas de ventilacion adecuados, accesos seguros y
equipamiento en buen estado. El cumplimiento de estas exigencias no solo responde
a la normativa vigente, sino que ademas reduce riesgos operacionales, legales y
reputacionales del proyecto.

En la practica, la validacién técnica y normativa de cada inmueble antes de su
incorporacion al portafolio constituye una etapa obligatoria dentro del proceso de
captacidon, minimizando contingencias con autoridades, administraciones vy
comunidades de copropietarios.

3.4.4 Consideraciones para la expansion
El analisis legal permite concluir que:

e El principal desafio juridico del proyecto es la negociacidon contractual con los
propietarios, especificamente la obtencion de autorizacién expresa de
subarriendo.

e La operacién no es ilegal bajo la normativa vigente y puede desarrollarse de
manera regular mediante contratos debidamente formalizados.



e La expansion del modelo depende directamente de la capacidad para
identificar unidades cuyos propietarios y reglamentos de copropiedad permitan
expresamente el subarriendo con fines de arriendo temporal.

o Existen riesgos regulatorios futuros, principalmente asociados a eventuales
cambios en el tratamiento tributario, los cuales han sido incorporados como
variables de riesgo dentro del analisis de escenarios del proyecto.

3.5 Estudio Financiero

El Estudio Financiero constituye el andlisis cuantitativo del proyecto y tiene por
objetivo evaluar su viabilidad econdmica, determinando si los ingresos esperados
justifican la inversion requerida y los costos de operacidn. Para ello, se consideran los
principales rubros de inversién inicial (CAPEX), los costos operativos recurrentes
(OPEX), los ingresos proyectadosy los indicadores financieros clave, tales como punto
de equilibrio, margen operativo, periodo de recuperacion de la inversiéon (payback),
Valor Actual Neto (VAN) y Tasa Interna de Retorno (TIR).

3.5.1 Inversion inicial (CAPEX)

La puesta en marcha de cada unidad requiere un desembolso aproximado de
$8.159.538 CLP, distribuido en los siguientes conceptos:

e Comision de corretaje: pago al corredor de propiedades por la intermediacién
en la firma del contrato.

e Arriendo proporcional sin uso (costo hundido): periodo en que el inmueble ya
se paga, pero aln no se encuentra operativo.

e Garantia: depdsito exigido por el propietario, reembolsable al finalizar el
contrato en caso de no existir dafios.

e Amoblamiento y decoracién: adquisicion de mobiliario, electrodomésticos,
menaje y elementos decorativos, orientados a alcanzar un estandar premium
que genere diferenciacion en Airbnb.

ELCAPEX corresponde a un desembolso inicial por unidad, cuyo objetivo es habilitar el
inmueble para iniciar la generacion de ingresos.

Andlisis del amoblamiento como activo recuperable:

Dentro de la inversion inicial del proyecto (CAPEX), el amoblamiento no se considera
un gasto operativo, sino unainversion en activos fisicos con valor residual en el tiempo.
Este enfoque permite reconocer que una parte relevante de los bienes adquiridos



conserva valor de reventa o reutilizacién, lo que reduce el riesgo financiero del
proyecto.

En este sentido, los componentes del amoblamiento se clasifican segun su capacidad
de recuperacion en las siguientes categorias:

e Activos recuperables: incluyen el mobiliario (camas, mesas, sofa, entre otros) y
los electrodomeésticos (televisor, microondas, hervidor, etc.), los cuales poseen
una vida util prolongada y un mercado secundario activo.

e Activos parcialmente recuperables: comprenden elementos decorativos
(cuadros, plantas, lAmparas), cuyo valor se deprecia en mayor medida por
desgaste estético, pero que aln mantienen cierto potencial de reventa.

o Gastos no recuperables: agrupan los gastos generales (utensilios, ropa de
cama, menaje), los honorarios de la decoradora y la mano de obra por trabajos
menores, los cuales se consumen completamente durante la habilitaciéon y no
generan valor residual.

Sibien el valor de reventa de los activos puede variar segun su estado y condiciones de
mercado, se adoptd un criterio conservador del 40 % como valor residual estimado
para mobiliario, electrodomésticos y decoracién general. Bajo esta hipdtesis, el valor
residual total asciende a $1.620.982 CLP. Este valor recuperable no se incorpora como
ingreso operacional mensual ni en los indicadores VAN, TIR o payback.

El reconocimiento de estos activos con capacidad de recuperacion contribuye a
reducir el riesgo financiero y mejorar la sustentabilidad patrimonial del modelo. No
obstante, por prudencia metodolégica y para mantener un analisis aun mas
conservador, este valor residual no se incorpora en los calculos de rentabilidad (VAN,
TIR, payback, margenes ni flujos de caja), de modo que las proyecciones financieras
reflejen resultados sin sobrevaloracion de activos.

; Monto . . .
Categoria Clasificacion Residual
(CLP)

. . Activo parcialmente

Mobiliario (camas, mesas, sofa, etc.) |2.485.195 994.078
recuperable

Electrodomésticos (TV, microondas, Activo parcialmente

. 1.124.360 449.744
hervidor, etc.) recuperable




Decoracion general (cuadros, plantas, Activo parcialmente
i 442.900 177.160

ldAmparas) recuperable
Gastos generales (utensilios, ropa de

] 1.221.000 ||Norecuperable 0
cama, menaje)
Honorarios decoradora 750.000 No recuperable 0
Obras menores y mano de obra 476.000 No recuperable 0
Garantia 650.000 Recuperable 0
Comisidon de corretaje 386.750 No recuperable 0
Arriendo durante habilitacién 623.333 No recuperable 0

3.5.2 Costos de operacion mensual (OPEX)

El OPEX corresponde a los gastos recurrentes necesarios para mantener un
departamento en funcionamiento bajo la modalidad de arriendo temporal. A partir de
la experiencia operativa actual, se estima un costo promedio de $1.256.000 CLP
mensuales por unidad, con la siguiente distribucién:

e Arriendoy gastos comunes: $850.000 CLP

» Servicios basicos (agua, electricidad, gas e internet): $131.000 CLP
e Limpiezay lavanderia: $240.000 CLP

e Mantenciény reposiciéon: $35.000 CLP

Este valor constituye el umbral minimo de ingresos mensuales que debe alcanzarse
para que la operacién resulte econdmicamente sostenible.

3.5.3 Ingresos proyectados

Con base en el desempefo actual de la unidad piloto y en los datos de mercado
disponibles, se proyectan los siguientes ingresos por unidad:



e Precio promedio neto por noche (ADR): $82.000 CLP (ya descontada la
comision de Airbnb).

e Ocupacion promedio esperada: 90 %, equivalente a 27 noches efectivas al mes.
De este modo, se obtienen los siguientes ingresos:

e Ingreso mensual neto por unidad: $82.000 x 27 = $2.214.000 CLP

e Ingreso anual neto por unidad: $2.214.000 x 12 = $26.568.000 CLP
3.5.4 Punto de equilibrio

El punto de equilibrio se alcanza cuando los ingresos mensuales cubren exactamente
los costos operativos (OPEX). En el caso del proyecto:

e Ingreso mensual neto: $2.214.000 CLP
e OPEXmensual: $1.256.000 CLP
e Margen operativo mensual por unidad: $958.000 CLP

El punto de equilibrio operacional se alcanza con aproximadamente 15,3 noches
reservadas mensuales, equivalentes a una ocupacion cercana al 51,1 % sobre un mes
de 30 noches. A partir de la noche 16, la unidad comienza a generar utilidad
operacional. Considerando que la unidad piloto registré una ocupacién de 90 %, existe
una holgura operacional aproximada de 38,9 puntos porcentuales respecto del nivel
de equilibrio. La unidad genera un excedente mensual cercano a $1.000.000 CLP, una
vez cubiertos los costos fijos y variables de operacion.

3.5.5 Recuperacion de la inversion (Payback)

El periodo de recuperacion de la inversion se calcula mediante la siguiente expresion:
Payback = CAPEX / Margen Operativo Mensual

Aplicando los valores del proyecto:

Payback = 8.159.538 / 958.000 = 8,5 meses

Este resultado indica que la inversidn inicial en amoblado y adecuacidn se recupera en
menos de nueve meses, lo que representa un desempefo altamente competitivo
frente a proyectos inmobiliarios tradicionales, cuyos plazos de retorno suelen
extenderse por varios afos.

3.5.6 Proyeccion del flujo de caja segun nivel de operacién



Flujo de caja proyediada

promedio mensua Sdep 10 dep
nchs lterm Cgreso Ingreso nchs lterm Cgreso Ingress nchs lterm Cgreso Ingreso
Arriendo $350.000 Arriendo X5 4. 250.000 Asrienda X10 £8.500. 00
uz 80,000 uz X5 £450.000 ue X10 $900.00
agua $11.000 agua X5 $£55.000 agua X10 $110.000
riLeT el $30.000 rilernet X5 $150.000 nlernel X10 $30:0.00
P La $225.000 rmpieza X5 $1.125.000 mipiesa X10 £2.250.000
avanderia $50.000 _-’r*'-‘"'J'-"i-‘ £250.000 avandesia X10 $500.000
5 3256743 25 - £1.283 715 50 $2.567.430
4 $351.970 20 £1.759.B50 0 $3.519.700
4 $342325 20 $1.711.625 0 $3.423350
4 3407 628 20 £2.038.140 0 $4.076.280
E $519.758 30 £2.558.790 &0 $5.197.580
4 $335.576 20 £1.677.E80 0 $3.355.760
27 . $1.256.000 . £2.214.000 . 135 . $E6.2E0.000 . $11.070.000 . 270 . $12.560.00 £22.140.000
$558.000 £4.700.000 $9.580.000

Anual 511.496.000 Anual 557.480.000 Anual

La proyeccidén del flujo de caja se construye considerando tres niveles de operacion del
proyecto: una unidad, cinco unidades y diez unidades en funcionamiento simultaneo.
En todos los escenarios se mantienen constantes los supuestos de tarifa promedio
neta por noche, ocupacién mensual efectiva de 27 noches por unidad y estructura de
costos unitarios, incorporandose unicamente los costos adicionales que surgen al
aumentar la escala de operacion.

Escenario 1: Operacion de una unidad

Para una unidad en operacion, los costos mensuales ascienden a $1.256.000 CLP,
compuestos por arriendo ($850.000), luz ($90.000), agua ($11.000), internet ($30.000),
otros gastos ($35.000), limpieza ($200.000) y lavanderia ($40.000). El ingreso mensual
neto alcanza $2.214.000 CLP y la utilidad operacional mensual asciende a $958.000
CLP, equivalente a aproximadamente $11.496.000 CLP anuales.

Escenario 2: Operacidon de cinco unidades

Alescalaracincounidades en operacion simultdnea, se mantiene intacta la estructura
de costos por unidad, por lo que los egresos mensuales se incrementan
proporcionalmente hasta alcanzar un total de $6.280.000 CLP. Los ingresos mensuales
del conjunto de las cinco unidades ascienden a $11.070.000 CLP. En este escenario,

$114.960.000



la utilidad mensual del proyecto alcanza $4.790.000 CLP, lo que corresponde a una
utilidad anual de $57.480.000 CLP. Este nivel de operacion permite evidenciar el
impacto positivo de la escala sin requerir aun una estructura administrativa adicional.

Escenario 3: Operacion de diez unidades

En el escenario de diez unidades en funcionamiento, los egresos operacionales
mensuales ascienden a $12.560.000 CLP y los ingresos mensuales alcanzan
$22.140.000 CLP. En consecuencia, la utilidad operacional mensual proyectada es de
$9.580.000 CLP, equivalente a aproximadamente $114.960.000 CLP anuales. No se
incorpora el costo de un jefe de operaciones, porque dicho cargo se considera
necesario desde el nivel de diez departamentos y el horizonte del estudio finaliza
precisamente al alcanzar esa escala; por ello, su eventual contratacidon corresponderia
a una etapa posterior de operacion.

En conjunto, los tres escenarios muestran que la utilidad total aumenta
proporcionalmente con el niumero de unidades, manteniéndose constante el margen
operacional unitario bajo los supuestos evaluados. Eventuales economias de escala
asociadas a compras, limpieza, software o negociacion con proveedores no han sido
cuantificadas en esta evaluacion.

3.5.7 Valor Actual Neto (VAN) y Tasa Interna de Retorno (TIR)

Para evaluar la rentabilidad del proyecto en su configuracion objetivo de diez
departamentos, se construyo un flujo de caja mensual para un horizonte de 36 meses.
El flujo incorpora un CAPEX de $8.159.538 CLP por cada nueva unidad, siguiendo el
calendario definitivo de expansién: mes 0 (1 unidad), mes 12 (2 unidades), mes 15 (3),
mes 18 (4), mes 21 (5), mes 24 (6), mes 27 (7), mes 30 (8), mes 33 (9) y mes 35 (10).
Cada departamento comienza a generar su flujo operacional a partir del mes siguiente
alainversion. La expansion se financia mediante reinversién de flujos, aportes propios
y aportes familiares complementarios cuando la caja acumulada no cubre el CAPEX
requerido.

El flujo neto mensual de cada unidad en régimen corresponde a $958.000 CLP, monto
que considera ingresos por arriendo temporal a través de Airbnb menos los costos
operativos (arriendo, gastos comunes, servicios basicos, limpieza, lavanderia y
mantenciones menores). De esta forma, en cada mes del horizonte de evaluacion el
flujo neto del proyecto resulta de la combinacién de dos componentes: i) las salidas
de caja asociadas a las nuevas inversiones en departamentos, y ii) las entradas de caja
acumuladas generadas por las unidades que ya se encuentran operando.



Para el calculo del Valor Actual Neto (VAN) se utilizéd una tasa de descuento efectiva
anual del 12 %. Esta tasa representa la rentabilidad minima exigida al proyecto y
permite evaluar la creacion de valor de los flujos proyectados durante el horizonte de
36 meses.

Dado que la estimacion de flujos se realiza en base mensual, latasa anual del 12 % se
transformé a su equivalente mensual mediante la expresion:

T = (140,12)Y/12 -1

La tasa mensual equivalente es aproximadamente 0,95 %. Esta tasa se utilizé para
descontar cada flujo neto mensual a valor presente entre los meses 0y 36. La suma de
los flujos descontados, incluyendo las inversiones de cada nueva unidad, corresponde
al VAN del proyecto.

Bajo estos supuestos, el VAN del plan de expansién asciende a $42.417.787 CLP,
utilizando una tasa de descuento efectiva anual del 12 %, equivalente a
aproximadamente 0,95 % mensual. El resultado positivo indica que los flujos
proyectados crean valor econédmico por sobre la rentabilidad minima exigida durante
el horizonte de 36 meses.

Complementariamente, la Tasa Interna de Retorno obtenida para el mismo flujo
corresponde a una TIR efectiva anual de 214,1 %. Esta rentabilidad se explica por el
payback breve de cada unidad y por la generacion acumulativa de flujos operacionales
a medida que se incorporan nuevos departamentos.

La interpretacion conjunta de los indicadores muestra que la TIR efectiva anual de
214,1 % supera ampliamente la tasa de descuento efectiva anual del 12 %, mientras
que el VAN positivo de $42.417.787 CLP confirma la creacién de valor econémico en
términos absolutos. Estos resultados deben interpretarse dentro de los supuestos
operacionales, financieros y temporales definidos para el proyecto.

En sintesis, lacombinacion de un VAN positivo, una TIR superior a la tasa de descuento
utilizada y un periodo de recuperacién relativamente corto respalda la factibilidad
financiera del plan de expansidon a diez departamentos bajo los supuestos evaluados.

3.5.8 Escenarios de Sensibilidad

Con el fin de evaluar la robustez del modelo frente a variaciones en sus principales
parametros, se desarrollaron distintos escenarios de sensibilidad. El objetivo es
identificar como se veria afectada la rentabilidad del negocio en situaciones menos



favorables que el escenario base, y determinar si el modelo mantiene su viabilidad

econdmica.

Escenario Ocupacion | ADR Ingreso Utilidad Payback
neto mensual mensual estimado

Base (piloto actual) | 90 % $82.000 | $2.214.000 | $958.000 8,5 meses

Conservador (menor | 80 % $82.000 | $1.968.000 | $712.000 11 meses

ocupacion)

Pesimista (menor | 75% $77.900 | $1.752.750 | $496.750 16 meses

ADR Yy ocupacion)

Impacto tributario (27 | 90 % $82.000 | $2.214.000 $699.340 11,6 meses

% impuesto a la renta)

Interpretacion de los escenarios:

-Escenario base: Refleja el desempefio real del piloto en Providencia (90 % de
ocupacion y ADR neto de $82.000). Es la referencia sobre la cual se sustentan las
proyecciones del proyecto.

-Escenario conservador: Reduce la ocupacién a 80 %, nivel inferior al desempeno del
piloto, pero todavia exigente respecto de diversos referentes del mercado. Aunque la
utilidad baja a $712.000 mensuales y el payback se extiende a 11 meses, el modelo
sigue siendo rentable. Este escenario valida que, incluso con un nivel de demanda
menor, la operacidon continla generando excedentes positivos.

-Escenario pesimista combinado: Considera una doble presién: menor ocupacion (75
%) y reduccion de tarifas (-5 %). En este caso, la utilidad cae a $496.750 mensuales y
el payback se alarga a 16 meses. Si bien los retornos se reducen, el proyecto no entra
en pérdida y logra sostener margenes positivos, mostrando su resiliencia incluso bajo
condiciones adversas.

-Escenario tributario: considera referencialmente un impuesto a la renta de 27 %
aplicado sobre la utilidad operacional del escenario base. Bajo este supuesto, la
utilidad mensual después de impuesto se estima en $699.340 CLP y el payback se



extiende a 11,6 meses. El impacto efectivo dependera de la estructura tributaria
aplicable.

4. Conclusiones

La operacion de la unidad piloto permitié validar el funcionamiento del modelo de
subarriendo autorizado para arriendo temporal. Durante el periodo analizado, registro
una ocupaciéon de 90 %, un margen operacional mensual de $958.000 y un payback de
8,5 meses, resultados que respaldan su viabilidad a nivel unitario.

Bajo el calendario de expansidon y los supuestos utilizados, el proyecto obtiene un VAN
de $42.417.787 y una TIR efectiva anual de 214,1 %. Estos resultados respaldan su
factibilidad financiera, aunque dependen de la capacidad de aproximarse al
desempeno observado en la unidad piloto y de mantener controlados los costos de
cada nueva incorporacion.

Los principales condicionantes de la expansidn son la captacién de departamentos
con autorizacidon de subarriendo, la disponibilidad de prestadores de servicios de
limpieza, la mantencion de una reputacién minima de 4,8 estrellas y el cumplimiento
de las obligaciones legales y tributarias aplicables. Asimismo, el margen informado no
considera una remuneracion separada para la persona natural responsable del
proyecto.

En consecuencia, se recomienda avanzar mediante una expansioén gradual, evaluando
individualmente cada nueva unidad y condicionando su incorporacién al
cumplimiento de los umbrales definidos de ocupacion, margen, payback y
calificacidon. Bajo estas condiciones, el proyecto presenta antecedentes favorables
para alcanzar un portafolio de diez unidades al final del horizonte evaluado.

Sintesis final

En sintesis, la unidad piloto validé el modelo con resultados operativos y financieros
favorables. El subarriendo permite operar con una inversion significativamente menor
que la compra de una propiedad. La gestién profesional, la ubicacién y la reputacién
son factores clave para sostener la calidad y rentabilidad. Bajo los supuestos
evaluados, el proyecto presenta factibilidad para una expansion gradual proyectada a
diez unidades.
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6. Anexos

Anexo A: Fotos del calendario de la unidad piloto de los primeros 6 meses del 2025
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Anexo B: Supuestos, calendario de incorporacién de unidades y resultados de la

evaluacion financiera final.



Estudio financiero

Evaluacion financiera del plan de expansion, VAN y TIR
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La expanszion se financia mediante reinversion de flujos, aportes propios y aportes familiares
complementarios cuando la caja acumulada no cubra el CAPEX requerido.

Anexo C: Flujo de operaciones calculo VAN y TIR

Flujo de caja proyectado y evaluacion financiera

Unidades Flujo operacional ($) CAPEX del mes Flujo neto {$) cumulado ntado
operativas ) (%) ) ($) acumulado ($)
0 1 0 - $6.159.538 (58.159.538) (58.159.538) (58.159.538) %
1 0 1 $952.000 - $958.000 $948.995 (87.201.538) (87.210.543)
2 0 1 $958.000 - $958.000 X $940.075 (56.242.538) (86.270.468)
3 0 1 $958.000 - $958.000 $931.239 (55.285.538) (85.339.229)
4 0 1 $958.000 - $958.000 $922 485 (54.327.538) (54.416.744)
5 0 1 $958.000 - $958.000 $9138714 ($3.369.538) ($3.502.929)
&} 0 1 $958.000 - $958.000 $905.225 (52.411.538) (52.597.704)
7 0 1 $958.000 - $958.000 $896.716 (51.452.538) (81.700.988)
8 0 1 $958.000 - $958.000 $888.287 (5495 538) (5812.701)
9 0 1 $958.000 - $958.000 $879.938 5462 462 $67.237
10 0 1 $958.000 - $958.000 $871 667 $1.420 462 $938.904
" 0 1 $958.000 - $958.000 B863.473 $2.378.462 $1.802.377
12 1 1 $958.000 $8.150.538 ($7.201.538) (86.420.045) (84.822.076) (84.627.567)
13 0 2 $1.916.000 - $1.916.000 $1.694.634 (52.907.076) ($2.922.033)
14 0 2 $1.916.000 - $1.916.000 $1.678.705 (5991.076) (51.254.228)
15 1 2 $1.916.000 $8.159.538 (B6.243.538) (55.418.864) (57.234 614) (%6.673.092)
16 0 3 $2.874.000 - $2.674.000 $52.470.943 (54.360.614) (54.202.149)
17 0 3 $2.874.000 - $2.874.000 $2.447.717 (81.486.614) (81.754.431)
18 1 3 $2.874.000 $8.159.538 ($5.285.538) (54.450.254) (86.772.152) ($6.213.685)
19 0 4 $3.832.000 - $3.832.000 $3.202 558 (52.940.152) (83.011.127)
20 0 4 $3.832.000 - $3.832.000 $3.172.455 $891.848 5161.328
21 1 4 $3.832.000 $6.159.538 (54.327.538) 0,8201 (53.548.027) (53.435.690) (53.387.700)
22 0 5 $4.790.000 - $4.790.000 08124 $3.891.370 $1.354.310 8502.670
23 0 5 $4.790.000 - $4.790.000 0,8048 $3.854.792 56.144.310 $4.358 462
24 1 5 $4.790.000 $8.159.538 (53.360.538) 07972 (52.686.175) 52774772 51.672.287
25 1] 5} $5.748.000 - $5.748.000 07897 $4.539.199 $8.522772 $6.211.486
26 0 6 $5.748.000 - $5.748.000 07823 54.496.532 514.270.772 $10.708.018
27 1 6 $5.748.000 $8.159.538 ($2.411.538) 07749 ($1.868.760) §11.850.234 $8.830.258
28 0 7 $6.706.000 - $6.706.000 07676 $5.147.798 $18.565.234 $13.987.056
29 0 7 $6.706.000 - $6.706.000 0,7604 $5.009.411 $25.271.234 $190.086.467
30 1 7 $6.706.000 $8.159.538 ($1.453.538) 07533 ($1.094.8917) $23.817.696 $17.991.549
El 0 8 $7.664.000 - $7.664.000 0,7462 $5.718.853 $31.481.696 $23.710.402
32 0 8 $7.664.000 - $7.664.000 0,7392 $5.665.008 $30.145.696 $20.375.501
33 1 8 $7.664.000 $8.159.538 (3495.538) 07322 (5362.850) $38.650.158 $20.012.650
34 0 9 $8.622.000 - $8.622.000 0,7254 $6.253.987 547272158 $35.266.637
35 1 ] $8.622.000 $8.159.538 5462 482 0,7185 $332.295 547734 620 $35.508.932
36 0 10 $9.580.000 - $9.580.000 07118 $6.618.855 $57.314.620 $42.417.787
VAN a 12% efectiva anual $42.417.787
TIR men: 10,01%
TIR efec! 214,07%
Tasa me 0,95%

Anexo D: Fotos de la unidad piloto











