Instrumentos de financiamiento a través de
la captura del valor del suelo
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1. Introduccién?

La recuperacién o captura de plusvalias es un mecanismo de financiacién para el desarrollo
urbano de las ciudades y municipios. Este mecanismo se basa en la idea de usar la
valorizacion del precio del suelo producida por la urbanizacién, para financiar
principalmente infraestructura.

Los objetivos a los que responde este mecanismo son variados y van desde intereses de
politica urbana, como revitalizacién o regeneracién de dareas existentes procurando la
densificacion y compactacion de sectores, el desarrollo de espacios vacantes y la
conservacion del patrimonio, o la habilitacion del suelo en areas nuevas para lograr una
expansion mas sostenible de la ciudad.

Dado lo anterior, el objetivo de este documento es analizar estudios de caso donde el
mecanismo de financiacién de la recuperacién o captura de plusvalias ha servido para el
desarrollo de infraestructura. Para hacerlo, presenta la experiencia de ciudades que han
implementado diversos mecanismos, lo que demuestra la alta heterogeneidad en su
implementacion.

El documento se estructura de la siguiente manera, en primer lugar, presenta un marco
conceptual del mecanismo de recuperacién o captura de plusvalias seguido de un breve
resumen de la normatividad que aplica en el pais. Las siguientes secciones realizan una
breve caracterizacidon de tres instrumentos: contribucién por valorizacion, derechos de
construccion y TIF. Al final, se dan algunas conclusiones y recomendaciones. El desarrollo
metodoldgico, analisis y resultados sobre casos donde el desarrollo de infraestructura
tuviera como fuente de financiamiento la captura de rentas del suelo se presenta como
anexo.

! Esta investigacion se desarrollé en la Direccién de Economia Urbana de la SDP con apoyo de Alejandro
Giovanni Valbuena Lépez bajo el marco del Contrato 216 de 2019.
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2. Marco conceptual

La recuperacion o captura de plusvalias es un mecanismo de financiacidn de las ciudades y
municipios. Este mecanismo se basa en la idea de usar la valorizacion del precio del suelo
producida por la urbanizacién, para financiar infraestructura y servicios. La recuperacién de
plusvalias se refiere al recobro por parte del Estado, de los incrementos en el valor del suelo
(plusvalias), generadas por acciones diferentes a la inversiéon directa del propietario
(Smolka, 2013) (Gréfica 1).

Se parte de dos grandes componentes, por un lado, el esfuerzo por parte del propietario en
mejorar el valor de la propiedad (Panel A nivel central — Grafico 1) y las acciones externas
al propietario (paneles B, Cy D nivel central — Grafico 1). Conceptualmente, las politicas de
recuperacién de plusvalias se enfocan principalmente en los incrementos generados por las
inversiones publicas y por acciones administrativas tales como el otorgamiento de permisos
especificos para el cambio de usos del suelo y desarrollos con mayores densidades, por lo
gue se considera que los incrementos de esa clase son, esencialmente, ganancias
inmerecidas. El objetivo es capturar los incrementos del valor del suelo generados por el
actuar publico, para permitirle a las administraciones locales mejorar el desempefio de la
gestion territorial y obtener los fondos para brindar servicios e infraestructura urbana.

GRAFICO 1. COMPONENTES DEL VALOR DEL SUELO URBANO
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Fuente: Smolka 2013

Se busca que el beneficio generado, bien sea por las inversiones de las ciudades o
municipios, o por cambios normativos al uso del suelo, se vean retribuidos en forma de
recursos adicionales para nuevas inversiones, de tal manera que estos recursos puedan
ayudar a reducir los rezagos en la provision de servicios de infraestructura.
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Estos instrumentos también sirven como herramientas de regulacion de uso del suelo,
permitiendo optimizar el gasto publico de las ciudades y generar ingresos fiscales. Por lo
tanto, los mecanismos de captura de plusvalias presentan una oportunidad para aumentar
los ingresos publicos, financiar infraestructura e influir en un desarrollo urbano mas
ordenado.

Ademas de los beneficios en términos de las finanzas publicas, diversos autores sefialan que
los mecanismos de recuperacién o captura de plusvalias también pueden ayudar a mejorar
la eficiencia econdmica de las inversiones municipales, contribuir a la equidad social, servir
como herramienta de gestion del crecimiento urbano y de control de los precios del suelo,
y disminuir la incertidumbre de los desarrolladores privados en relacion a la aprobacién de
sus proyectos y a la oportuna instalacion de la infraestructura.

Diferentes actores de las ciudades y municipios han reconocido la utilidad de estos
mecanismos para ayudar a resolver tres de los principales problemas que enfrentan las
ciudades de la regién (Blanco, Fretes, & Mufioz, Expandiendo el uso de la valorizacion del
suelo, 2016): crecimiento urbano desordenado, debilidad fiscal a nivel subnacional y déficits
habitacionales significativos.

Por este motivo, es de vital importancia colaborar con los gobiernos locales en el
fortalecimiento de las fuentes de recursos tradicionales (ej. recursos propios,
transferencias, etc.), asi como en la identificacién e implementacién de mecanismos de
financiacion poco explorados, que les permita contar con fuentes alternativas para atender
de manera efectiva las demandas basicas de sus ciudadanos. Al respecto, los instrumentos
de recuperacién de plusvalia ayudan al mejorar la provisién de la infraestructura necesaria,
a partir de la financiacion de esta.

2.1 Instrumentos para la recuperacion o captura de plusvalia.

La captura de plusvalia se genera por inversiones y acciones del sector publico que afectan
el valor del suelo. Desde la perspectiva del financiamiento, siguiendo a Blanco, Fretes, &
Munoz 2016 existen cuatro herramientas comunmente usadas para financiar proyectos
urbanos: (i) la contribucién por mejoras, (ii) las exacciones y cargos por derechos de
construccion, (iii) la Financiacién por Incremento de Impuestos (TIF por sus siglas en ingles)
y (iv) los esquemas de reajuste de terrenos. Cada una de ellas tiene ventajas y desventajas,
y su eficiencia y factibilidad puede depender de multiples variables internas y externas al
proyecto mismo.

En muchos casos, estos instrumentos no son concebidos por los gobiernos como parte del
grupo de instrumentos de politica fiscal, sin embargo, los mecanismos de captacién de
plusvalias pueden rendir beneficios pecuniarios con la recuperacion total o parcial del costo
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de inversidon en infraestructura urbana. Los estudios de caso a presentar documentan que
generalmente su utilizaciéon es circunstancial y son utilizados para resolver problemas
especificos de financiamiento de grandes operaciones urbanas en momentos particulares,
al igual que su recaudo es considerablemente menor que otros impuestos locales, como el
predial.

En la actualidad, muchos gobiernos locales de América Latina y el Caribe estan utilizando
mecanismos para capturar este plusvalor, de hecho, en algunos paises, su aplicacién esta
reglamentada por leyes nacionales. A pesar de lo anterior, su uso aun no corresponde a
todo su potencial, bien sea porque los marcos juridicos todavia no existen o porque aun
cuando estdn presentes no se han reglamentado o no se aplican consistentemente.

Dentro de las principales razones que motivan la falta de aprovechamiento de este tipo de
mecanismos se destacan: las dificultades técnicas para evaluar la magnitud de la
valorizacién causada por acciones publicas; definir como debe ser distribuida; la
probabilidad de incurrir en altos costos iniciales y riesgos de implementacion; y, en algunos
casos, la resistencia del publico en general.

Son varias las consideraciones para tener en cuenta al momento de decidir cual instrumento
de captura es el mas adecuado para la financiacién de un proyecto especifico. Aspectos
tales como el tipo de proyecto (rehabilitacion de dreas degradadas o desarrollo de nuevo
suelo) y el origen de este (interés del sector publico o el sector privado), alcance del
mecanismo (recuperacion de costos o captura de la valorizacidn adicional), momento del
recaudo (exante o expost), y el grado de sofisticacion que requiere la herramienta, son
determinantes en el disefio de estrategias de financiamiento de este tipo.

Los estudios de caso dan cuenta de la alta heterogeneidad en la aplicacién de estos
mecanismos, debido a que responde a diversos objetivos. Desde intereses de politica
urbana, tanto la revitalizacion o regeneracién de areas existentes, procurando la
densificacion y compactaciéon de sectores, el desarrollo de espacios vacantes y la
conservacion del patrimonio, como la habilitacidn del suelo en areas nuevas para lograr una
expansion mas sostenible de la ciudad.
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3. Contribucién por mejoras

En un sentido general, la contribucién por mejoras es un cargo a los propietarios de bienes
inmuebles que se benefician de una mejora en la infraestructura. Este instrumento se
fundamenta en que son los beneficiarios los que contribuyen para el pago de la
infraestructura.

Existen diferentes maneras de estructurar este instrumento, por ejemplo, el cobro puede
ser ex-ante, es decir, antes de la construccion de la obra, o ex-post. Por su parte, el monto
a recaudar puede definirse sobre el costo del proyecto a financiar o sobre la valorizacién
que éste producira. Finalmente, el impacto puede definirse como general (cuando una obra
beneficia a toda la ciudad) o local, siendo este segundo caso el mds comun.

La operatividad detrds del instrumento varia de acuerdo con la estructuracién de las
variables mencionadas. En un proyecto genérico el mecanismo requiere definir:

i)  El area de impacto de una inversion publica. En teoria, el drea de impacto debe
corresponder al alcance geografico de los beneficios del proyecto y para esto se
utilizan distintas metodologias, tales como realizar avallos comerciales, técnicas de
analisis espacial, técnicas cualitativas y estudios ex post de impacto de
infraestructuras similares en otras ciudades (Borrero, 2013).

ii)  El monto por recaudar. Se puede definir como el costo del proyecto o un porcentaje
del beneficio esperado en términos de valorizacidon o una combinacién de esos dos
factores.

iii)  Losfactores de ponderacion por los cudles se va a distribuir el cobro. La ponderacion
puede incluir diversos aspectos tales como el nivel relativo de beneficio que se
recibird de acuerdo con la ubicacidn, el area o valor de la propiedad y la capacidad
de pago de las familias.

Bogota ha sido un referente en el uso de este instrumento, donde se le ha denominado
Contribucién por Valorizacion. De acuerdo con Borrero, 2013, los recaudos por este
concepto en la ciudad alcanzaban el 16% del total de los ingresos de la ciudad en los 60°s y
hacia mediados de los 90°s ya habian alcanzado un 24%. Como se muestra en la grafica 3,
el comportamiento de los ingresos por esta contribucidon ha sido bastante disimil en el
periodo comprendido entre el 2000 y el 2017:
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GRAFICO 2. CONTRIBUCIONES POR VALORIZACION EN EL DISTRITO CAPITAL 2000-2017
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En los ultimos 20 anos, Bogota ha recaudado cerca de unos mil millones de délares por
valorizacién, en su mayoria por valorizacidon de alcance local, y tiene planes de seguir
usando este instrumento,. Las zonas de impacto en el caso de las contribuciones locales,
llamadas ‘zonas de influencia’, se definen a partir de criterios de cercania y accesibilidad,
teniendo en cuenta el tipo y ubicacién de las obras, asi como el tipo de beneficio y los usos
de los terrenos. Generalmente, los acuerdos que permiten el cobro contienen varias obras,
por lo que la zona de influencia para una obra especifica también se define relativamente a
otras zonas de influencia. El cobro se realiza sobre el costo de la obra, lo que implica que no
se hacen estimaciones sobre la plusvalia generada por la intervencién.

4.1 Estudio de caso Xalapa - México

El caso por analizar es el de Xalapa en México descrito en Blanco, Moreno, Vetter & Vetter
en el 2016. En primer lugar se describen brevemente los proyectos, basicamente en su area
de influencia; posterior se explica la forma de implementacién del proyecto, enfatizando en
el instrumento de contribucion por mejoras; al final, se presentan los recursos recaudados.

Xalapa es un pueblo con 460 mil habitantes, cuyas principales actividades son el comercio,
los servicios y la industria. Xalapa ha experimentado un crecimiento significativo de su
poblacién y de su huella urbana en las Ultimas décadas, este crecimiento se ha dado de una
manera dispersa y desordenada, lo cual estd comprometiendo su sostenibilidad, en
términos ambiental, espacial y de gestién.

Los patrones de crecimiento de Xalapa han favorecido procesos de segregacidon
socioespacial, generando marcadas diferencias en cuanto a niveles de ingreso, acceso a
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servicios publicos y calidad de la infraestructura de diferentes zonas de la ciudad. Uno de
los elementos que ha acentuado esta situacion ha sido la via férrea que atraviesa la ciudad,
la cual divide la zona urbana, dificulta la movilidad y favorece la marginacidon de varias
comunidades. Por lo anterior, se identificd esta problemdtica como un reto que debe
afrontar la ciudad a partir de acciones que permitan la integracion del tejido urbano y
propendan por la cohesidn social.

Bajo lo anterior, surgid la propuesta de desarrollar el Programa Multisectorial de
Convivencia Tren — Ciudad, el cual busca “impulsar la coexistencia de las vias del tren con la
ciudad, de tal manera que las colonias al Este de las vias queden integradas con el resto de
la ciudad, se mejore la calidad del espacio publico de la zona y se optimice la operacidn de
la ruta ferroviaria (Blanco et al)”. La Tabla 1 presenta las principales caracteristicas de la
intervencion:

TABLA 1. CARACTERISTICAS INTERVENCION

USS$3,7 millones (2014)

Costo total de la intervencién 0,13% del valor catastral a 2014 de
terrenos \ construcciones.

Numero de inmuebles 59.984 unidades

Area de terreno a intervenir 18.395.940 m?

Extension de la intervencion 9,78 km

Fuentes de financiamiento 100% - Captura rentas del suelo
Mecanismo captura renta del suelo Contribucion por mejoras
Valor catastral inicial del suelo USS$3.703.259

Valor catastral inicial promedio de un inmueble  USS$61.783
Fuente: Blanco et al 2016.

Después de contrastar con otros instrumentos de financiacién urbana para este proyecto?,
se definid que el principal mecanismo para la captura de la renta del suelo es la contribucion
por mejoras. Con este mecanismo, se recupero el 100% del valor de la intervencion, con la
valorizacién de los cinco primeros afios.

Para el ejercicio de estimacidn de los parametros necesarios para la contribucién por
mejoras, se procedid estimando el valor de la contribucidn y se efectud un andlisis de
asequibilidad, arrojando que incluso una valorizacidn inferior al 1% seria notablemente
superior al monto de la contribucién estimada.

2 Blanco et al explord la posibilidad de utilizar la Financiacién por Incremento de Impuestos. Esta opcién fue
descartada por considerarse inoperante a causa del insuficiente flujo de recursos procedentes del impuesto
predial (Blanco et al pag. 75).
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El valor de la contribucidn se generd en términos de la relacién entre el costo del programa
financiado por la ciudad a través de la captura de plusvalias y el valor catastral actual del
stock de terrenos y construcciones en el drea de impacto. Esto implica que, en un escenario
sin participacién del sector privado, el monto total de la contribucidon necesaria para
financiar el proyecto corresponde al 0,13% del valor catastral actual del stock de terrenos 'y
construcciones de los predios ubicados en la zona de impacto.

El valor de la contribucidn que pagaria por una Unica vez un propietario de una unidad con
valor catastral promedio, se estimé multiplicando la relacién costo del proyecto-valor del
stock por el valor catastral promedio. Como resultado se obtuvo que una propiedad valuada
alrededor de US$61.738, deberia hacer un Unico pago o contribucién deUSS80 o de USS16
anuales durante cinco afios. Estos datos ayudarian a estimar la necesidad de
endeudamiento de la ciudad durante la ejecucién del proyecto y ademads permitirian que
los flujos de desembolsos y de ingresos sean equivalentes en el tiempo.

Para el caso de Xalapa se agruparon los valores catastrales por cuartiles, donde las
propiedades con los valores catastrales mas bajos estan agrupadas en el primer cuartil (Q1)
y los mas altos en el cuarto cuartil (Q4). El Grafico 3 evidencia como la relacidn costo del
proyecto/valor del stock aumenta moderadamente para los ultimos tres cuartiles, dado que
la asignacién de costos proporcionada es muy similar a la distribucién de los valores
catastrales.

GRAFICO 3. DISTRIBUCION DE LAS TASAS DE CONTRIBUCION PARA LAS PROPIEDADES AGRUPADAS POR CUARTILES,
SEGUN VALOR CATASTRAL.
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Fuente: Blanco et al 2016

El resumen de las principales caracteristicas de la aplicacion del instrumento de
Contribucién por Mejoras en Xalapa se encuentra en la siguiente Tabla:
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TABLA 2. BENEFICIOS DE LA INTERVENCION

Componente Descripcidn

Valorizacion total de los inmuebles derivada de
las intervenciones del programa

Valorizacién promedio de un inmueble durante
los primeros 5 afios

Valorizacion del total de inmuebles durante los
primeros 5 afios

Incremento en el valor catastral de los
inmuebles durante los primeros 5 afios

Pago promedio de la contribucién por mejoras
por inmueble

Poblacion beneficiaria

US$856.669

23,13% incremento sobre el valor
inicial (2014)

US$3.078 (2019)
US$186.240 (2019)

5% (2019)

a) 5 pagos, asi:

(USS16 anual por inmueble) durante 5
afios

b) Unico pago, asi:

USS80 por inmueble

122.200 personas

Fuente: Elaboracion propia a partir de Blanco et al 2016.
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5. Derechos de construccién y CEPACS

Los cargos por derechos de construccién se definen como una amplia gama de
contribuciones urbanisticas en formas de dinero, obras o terreno, que se estipulan o
acuerdan como contraprestacion al derecho de desarrollo inmobiliario. Este mecanismo se
identifica con los pagos por el permiso de construccion en altura y en la potestad de cambio
de uso rural a urbano. El instrumento se justifica en la idea de que un nuevo desarrollo
implica costos publicos, al demandar infraestructura y servicios urbanos, y en el precepto
de que los derechos de construccidon son una potestad publica.

Estos derechos se dividen en dos categorias: el derecho a convertir tierras rurales para
destinarlas a uso urbano, y el derecho a edificar con una densidad mayor que la que
normalmente permitirian la zonificacion o las restricciones con respecto a la altura de las
construcciones.

Por lo general, los derechos de la segunda categoria se enfocan en los polos de crecimiento
urbano, como las estaciones de transporte u otros lugares donde resulta apropiado el
desarrollo urbano de mayor densidad. La equivalencia fundamental entre un derecho de
urbanizacion y la tierra se expresa como ‘suelo creado’, en referencia al derecho a agregar
mas alld de las restricciones normales en materia de densidad.

Este mecanismo tiene como caracteristica que se cobra al momento de aprobar un nuevo
desarrollo y, por tanto, se convierten en responsabilidad del constructor. De acuerdo con
(Smolka, 2013), estos instrumentos son los mas comunes en América Latina y su aplicacién
tipica es la obligacidén requerida a los desarrolladores para que provean un porcentaje del
area a construir para fines publicos, generalmente entre el 15% y el 35%. Pueden definirse
también sobre: i) el costo de una obra necesaria para habilitar el nuevo desarrollo o, ii)
sobre la valorizacién del suelo que resultara del permiso.

Un ejemplo del primer caso es sobre impacto vial, mediante el cual el municipio disefia un
plan de mitigacion de aumento del trafico que producird un proyecto de desarrollo,
estableciendo al constructor la obligatoriedad de construirlo por su cuenta. El segundo caso
generalmente se ejemplifica en contraprestaciones negociadas o predefinidas, para la
aprobacién de solicitudes de aumento en los coeficientes de aprovechamiento.

En este caso, el municipio calcula el valor del nuevo espacio construido que producira el
permiso y define cobros en obra o en dinero. Su método de cdlculo y definicién varia de
acuerdo con las especificidades del instrumento, pero generalmente se basa en avallos
realizados por terceros o en el cdlculo de la correspondencia de la nueva area que se va a
aprobar con los precios de mercado. Una ilustracion sencilla sobre este método es pensar
gue, si una solicitud plantea construir 750 metros cuadrados de espacio adicional en altura,
ese derecho deberia ser mas o menos equivalente a tener que comprar esos 750 metros
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cuadrados de terreno adicional, en una localizacién similar. Aunque este método es
inexacto, en la medida en que es dificil establecer este tipo de equivalencias, es una forma
de asegurar consistencia en la definicion de los cobros por derechos de construccion.

Un promotor interesado en un edificio de 750 m? en una zona donde el coeficiente de
aprovechamiento bésico es 1 y el maximo es 3, podria, o adquirir un lote de 750 m?, o uno
de 250 m?y, comprar los derechos de construccién mediante Otorga Onerosa de Derechos
de Construccion - O0DC, para construir los 500 m? adicionales en el mismo terreno.

GRAFICO 4. EJEMPLO METODO DE CALcuLO CEPACS

Zona con coeficiente de aprovechamiento
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750 mts? 250 mts? " T

5.1 Estudio de caso: Brasil

El estudio de caso por excelencia para mostrar este instrumento, lo constituye la subasta
de derechos de construcciéon aplicada en algunas ciudades de Brasil tales como Sao Paulo,
Rio de Janeiro y Curitiba. Originalmente aplicada en Sao Paulo, el mecanismo tiene la
particularidad de que los derechos de construccion se representan en titulos valor llamados
Certificados de Potencial Adicional de Construccion - CEPACS que se pueden utilizar en
cualquier localizacidn dentro de un area de desarrollo definida previamente. Los CEPACS
permiten pasar de un aprovechamiento minimo por lote que se otorga gratuitamente, a un
aprovechamiento maximo cuyo techo se define por el plan urbano.

La otra particularidad del mecanismo es que los CEPACS se venden periddicamente al mejor
proponente, por lo que su precio esta determinado por el mercado. Por sus caracteristicas,
los CEPACS son un mecanismo para financiar grandes proyectos urbanos de redensificacién
en areas que tengan un gran atractivo por parte del mercado, su aplicaciéon en Sao Paulo
permitié recaudar mas de USS$2.200 millones en menos de diez afios.

Para la aplicacién de los derechos de construccién se debe tener un area predefinida, en el
caso de Brasil, estas areas son conocidas como operaciones interligadas u operaciones
urbanas. Estas areas deben cumplir con los siguientes prerrequisitos:

e Lafinalidad de la operacidn urbana con los elementos a los cuales se debera dar una
atencidén especial sea de reconstruccidn, revitalizacién, reforma o incorporacién de
nuevas areas al desarrollo urbano.
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e La delimitacidon de un perimetro en el interior del cual pasaran a valer las nuevas
reglas de la operacién urbana, especialmente en lo que se refiere a cambios en los
coeficientes de aprovechamiento, usos y tasas de ocupacion.

e Un plan de obras, es decir un listado de intervenciones necesarias para lograr la
finalidad de la operacidon urbana, sean obras de infraestructura y/o construccion de
viviendas sociales.

e La construccidon de habitaciones de interés social para las familias que viven en
tugurios.

e Lagarantia de preservacién de los edificios y construcciones histdricas existentes en
el interior de su perimetro.

e Lacreacion de organismos que garanticen el control y la participacidn de la sociedad
civil en el proyecto.

e La realizacion de estudios de impacto ambiental.

e Los criterios para el calculo de la determinacién de las contrapartidas econémicas
(OODC o CEPACs). En el caso de CEPACs, su precio minimo.

e Existencia de potencial adicional de construccion para fines residenciales y
comerciales.

e La cuenta o fondo donde el producto de las contrapartidas econdmicas sera
depositada, etiquetadas y relacionadas con el plan de obras.

Como ejemplo de este tipo de intervenciones se tiene la operacién urbana Faria Lima, el
objetivo de esta operacidén consistié en reurbanizar un area de ingresos medios que
constaba en su mayor parte de hogares unifamiliares que iba a ser atravesada por la
prolongacién de la Avenida Faria Lima. Para lograrlo, era necesario obtener recursos
privados para financiar las inversiones publicas necesarias para comprar suelo e instalar
infraestructura. Se estimd que estos costos ascendian a aproximadamente en USS$150
millones, dos tercios para adquisicion de suelo y un tercio para la avenida. Al proyecto se
opusieron muchos interesados por motivos que iban desde el origen de los fondos (es decir,
avanzados del presupuesto local a través de una deuda nueva) hasta preocupaciones del
vecindario sobre los cambios en los coeficientes de edificabilidad y la posible exclusion legal
en la zonificacidn, asi como problemas en el disefio técnico.

5.2 Otorga Onerosa del Derecho a Construir - OODC

La Otorga Onerosa del Derecho a Construir se basa en la idea de que el derecho del
propietario estd limitado a un coeficiente de aprovechamiento basico diferente de la
capacidad maxima de soporte de un area segun la infraestructura instalada o prevista,
representada por el indice maximo de aprovechamiento.
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Para el célculo del valor del derecho de construccién, se calcula el valor de una tierra
desarrollada con un coeficiente maximo, comparada a un coeficiente de aprovechamiento
basico, el valor del derecho de construccion debe ser la diferencia entre los valores
residuales de sus respectivos mayores y mejores usos. En la practica, no es tan facil realizar
el calculo debido a que, entre otras razones: i) no hay dos edificios iguales en un darea, ii) los
cambios en algunos lotes afectan el mayor y mejor uso de los lotes vecinos, iii) un mayor
nivel de densidad no siempre es mds rentable para los promotores y, por tanto, en ciertas
areas el limite maximo de aprovechamiento permitido puede no ser de su interés. El valor
basico del metro cuadrado de tierra en la zona se obtiene de los mapas urbanos de avallos
gue se utilizan para propdsitos de impuestos a la propiedad inmobiliaria.

Para obtener esta drea adicional, el promotor estaria pagando el equivalente de dos lotes
mas de tierra con el coeficiente original o preexistente de 1, en la misma area que en que
ahora el coeficiente maximo se elevo a 3.

La legislacion establecid coeficientes de aprovechamiento minimo, basico y maximo. El
coeficiente basico, sin embargo, no fue Unico para toda la ciudad. Puede ser 1 0 2, y el
maximo dependera del sector de la ciudad, variando entre 1, 2; 2,5 y 4. Este instrumento, a
la vez que establecia un coeficiente bdsico de 1 en terrenos donde por la zonificacién
anterior era mayor que 1, aumentaba el coeficiente mdximo para 4 donde antes este
coeficiente era inferior a 4.

GRAFICO 5. COEFICIENTES DE APROVECHAMIENTO

ANTES DE OODC DESPUES DE OODC
Minimo: Unico para la ciudad Minimo: Unico para la ciudad
Basico: Puede ser 1 0 2 Basico: Unico =1
Maximo: Puedeser1,2,2.5y4 Méximo: Unico =4

Con este escenario, se tiene un total de area adicional de potencial constructivo de 9,769
millones de metros cuadrados adicionales de construccidn (sin contar los previstos en las
operaciones urbanas), divididos en 6,919 millones de m? para fines residenciales y 2,850
millones de m? para fines no residenciales.

Al determinar una cantidad maxima de metros cuadrados de construccién, el Plan Director
Estratégico de 2002, introdujo un nuevo elemento a ser considerado en el mercado
inmobiliario: se conoce la oferta maxima de metros cuadrados de construccion disponible
en cada distrito de la ciudad. Eso cred lo que se podria llamar ‘perspectiva de escasez’ en
los distritos que tenian relativamente poco potencial constructivo, y/o donde este maximo
estaba préximo a ser alcanzado. Es posible que esto haya provocado una tendencia al alza
de los precios en los distritos con las caracteristicas mencionadas antes.
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En octubre de 2010 los potenciales adicionales de construccién se habian agotado, o
estaban muy préximos de estarlo, en 15 distritos. En el caso de potenciales de construccidn
para fines no residenciales, 5 distritos ya habian agotado —o estaban casi agotadas— sus
existencias.

En el caso del otorgamiento oneroso, el beneficio recibido por los propietarios de terrenos
debe ser pagado a través de una contrapartida econémica (en dinero u otra forma) al poder
que concede el beneficio. Esta contrapartida econdmica puede ser igual, mayor o menor
que la valorizacién proporcionada por los beneficios recibidos.

Adicionalmente, se establecid la siguiente férmula para el calculo de la contrapartida
econdmica del otorgamiento oneroso:

Cf=FpxFsxB
Cf = Fp x Fs x vt/CAb,
Donde:

Cf = contrapartida econdmica relativa a cada metro cuadrado de drea construida adicional;

Fp = factor de planificacion, que varia entre 0,25y 1,4;

Fs = factor de interés social, que varia entre 0y 1,0;

B = beneficio econémico agregado al inmueble, calculado por la ecuacion: vt/CAb,

vt = valor del metro cuadrado de terreno determinado en la Planta Genérica de Valores (el valor
catastral del inmueble), y

CADb = coeficiente de aprovechamiento bdsico.

Los ingresos obtenidos por las contrapartidas financieras de la OODC son depositados en
un Fondo de Desarrollo Urbano (FUNDURB), creado con la finalidad de implementar planes
y proyectos urbanisticos y ambientales integrantes o resultantes del Plan Director
Estratégico, y direccionadas de acuerdo con las prioridades establecidas por su Consejo
Gestor. Hasta septiembre de 2011 habian sido aprobados 15 proyectos de construccion de
parques lineales, mejoras en andenes y calles, obras de drenaje y saneamiento,
implantacion de equipamientos urbanos comunitarios, regularizacion de ocupaciones
irregulares y recuperacion del patrimonio historico cultural.

5.3 Certificados de Potencial Adicional de Construccion - CEPACS

Los CEPACS, como su denominacién lo dice, son certificados, emitidos por una autoridad
competente, que sirven para tener derechos adicionales de construccién y la posibilidad de
cambiar el uso del lote donde se encuentran asignados. Desde el punto de vista econédmico,
los CEPACS son la compensaciéon econdmica que el promotor o urbanizador le da a la
administracion publica en contraprestacion por los nuevos derechos de construccion.
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Con lo anterior, se puede afirmar que los CEPACs sirven para separar la compensacion
econdmica de la ejecucidn de los proyectos por parte del desarrollador, y proporcionarle a
la administracién publica municipal los fondos para pagar infraestructura y construccion de
vivienda social, independientemente del momento en el cual el proyecto es ejecutado. Se
puede ver como un mecanismo de financiacién ex-ante.

La idea central es que el nuevo desarrollo potencial, representado por diferentes tipos de
uso del suelo y derechos de construccidon adicionales, y creado por rezonificaciones e
inversiones publicas en zonas bien delimitadas, no debe estar disponible gratuitamente,
como en el pasado, sino subastado entre los interesados en aprovechar los futuros
beneficios econdmicos que resultan de las intervenciones publicas.

La idea de los CEPACs es que son vendidos a los interesados en subastas electrdnicas en la
Bolsa de Valores y los compradores los utilizan para obtener mas derechos de construccién
para sus proyectos. Los CEPACs podrian también ser utilizados para pagar a contratistas y/o
indemnizaciones necesarias para la ampliacién de infraestructura, siempre que estos fueran
aceptados por los propietarios de los lotes que debian ser expropiados.

La Administracién puede también usar los CEPACs, a través de subastas publicas o privadas.
Las subastas privadas sirven para pagar a las firmas (si los aceptan) que tengan contratos
para construir infraestructura, incluyendo viviendas de bajo costo. En otras palabras, los
CEPACs pueden ser utilizados directamente como fondos no presupuestarios, para pagar
por bienes y servicios que son necesarios para construir o renovar infraestructura, o para
construir viviendas de bajo costo que permitan eliminar o urbanizar dreas informales.

Los CEPACs vendidos en cada subasta y los ingresos obtenidos estan vinculados a un uso
especifico seleccionado del menu de intervenciones aprobadas para esa operacién urbana
especifica, y pueden ser utilizados solamente dentro del perimetro de la operacidn urbana
gue los emite.

Un desarrollador puede utilizar los CEPACs en tres formas:

i)  Para construir hasta un maximo de cuatro veces el area de su terreno,
ii)  paracambiar de usoy
iii)  para cambiar la tasa de ocupacioén (proporcién entre el area del primer piso
y el drea total del terreno).

Para garantizar el uso de los CEPACs antes de que el total de metros cuadrados de un sector
se agote, el portador debe vincular los CEPACs a un lote especifico. Esta vinculacion es
importante porque si la emision de metros cuadrados termina en un sector, al desarrollador
no se le permitira utilizar los CEPACs alli, aunque él tenga lotes en ese sector. Sin embargo,
él podria utilizar sus CEPACs en otro sector de esta operacién urbana donde aun haya
derechos de construccién disponibles.
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La historia de los CEPACs ha sido de éxitos y fracasos. Siguiendo el ejemplo de la Operacién
Urbana Faria Lima, la Tabla 4 presenta las subastas publicas y privadas en el periodo
comprendido entre 2004 y 2010.

Los cuadros resaltados en rojo presentan las subastas que fracasaron, dado que no se
vendieron la cantidad ofrecida de CEPACs, mientras que los cuadros resaltados en verde,
muestra aquellos que se vendieron todos los CEPACs ofrecidos. Se debe decir que, aunque
en algunas subastas no se vendieron todos los CEPACs que se ofrecen, aun asi, existié un
flujo de recursos para la ciudad. La Tabla 3 presenta los ingresos financieros obtenidos por
las diferentes subastas por operaciones urbanas.

TABLA 3. INGRESOS FINANCIEROS POR OPERACION URBANA

Operacion Ingresos financieros

urbana en millones de reales
Faria Lima 289,6
Agua Espraiada 383,6
Total 673,2

Fuente: Sandroni 2010

TABLA 4. SUBASTAS EN OPERACION FARIA LIMA

2004

Publico  90.000  9.091 1100  10.000.100

Privado 24.991 1.100 27.490.100

2005

Privado 9.778 1.100 10.755.800
2006

Publico 10000 2729 1100  3.001900

Privado 6.241 1.100 6.865.100
2007

Publico 156.730  156.730 1.240 194.345.200

Privado 72.942 1.240 90.448.080
2008

Publico 83.788 83.788 1.538 128.865.944

Privado 2.500 1.725 4.312.500
2009

Publico 120.000 120.000 2.100 252.000.000
2010
Publico 92.151 92.151 4.000 368.604.000

Fuente: Sandroni 2010
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Sandroni en el 2010 presenta algunas razones por las cuales la subasta de CEPACs han sido
exitosas:

* Lapresién de la demanda y el alza de los precios en las subastas.
* Oportunidad de especular.
También se argumentan posibles razones de los fracasos de este instrumento:

e Minimo precio de los CEPACs, representaba mads de lo que se habia pagado bajo la
anterior regla de 50% de la plusvalia.

* Desarrolladores desviaron sus inversiones donde los CEPACs son mas baratos y
tienen mejores areas.

* Larecesion en el ciclo del mercado inmobiliario y que la subasta tuvo lugar durante
la dltima semana del mandato de la administracién local. La nueva administracién
habia criticado las operaciones urbanas durante la campafia electoral, lo cual causé
incertidumbre acerca del futuro de dichas operaciones en general.

* Crisis financiera, dado que los fondos obtenidos por vender CEPACs pueden ser
utilizados exclusivamente en el drea de la operacién urbana y para las siguientes
actividades: a) Regularizacion de la tierra, b) Proyectos de viviendas de interés social
o tierras de reserva natural. c) Ordenamiento del desarrollo urbano. d) Implantacidn
de equipamiento urbano, creacién de dreas publicas y areas verdes. e) Creacién de
areas de interés ambiental, y proteccién de areas de paisajismo y de proteccién
histérica y cultural.

Como cualquier otro bono vendido en el mercado de valores mobiliarios, los CEPACs
presentan riesgos, tales como:

Riesgo en precio: Los precios pueden subir o bajar, dependiendo no solo del mercado
inmobiliario sino también del mercado financiero. Cuando la administracion local vende
CEPACs a través de subastas, esta transfiriendo derechos de construccién que pertenecen
al sector publico hacia el sector privado. La deuda publica del municipio no se incrementa,
y el comprador no puede pedir indemnizacién si los precios de los CEPACs o del suelo caen.
Si por alguna razén el proyecto no se construye, el comprador no podra obtener un
reembolso del dinero por la adquisicion de los CEPACs.

Riesgo de escasez: La cantidad total de CEPACs emitidos en subastas debe corresponder
aproximadamente al drea total adicional que puede ser construida dentro del perimetro.
Esta relacién es aproximada una vez que los CEPACS pueden ser utilizados para cambio de
uso, lo que significa que los CEPACs pueden agotarse antes que los m? disponibles en una
operacion urbana hayan sido utilizados en su totalidad.
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Riesgo de administracion: La administracién no puede emitir mas CEPACs que el limite
establecido en la ley que aprueba cada operacidon urbana. Cada sector dentro de una
Operacién Urbana tiene su propio limite de drea de construccién adicional. Si la cantidad
total de metros cuadrados adicionales en un sector especifico de una Operacién Urbana se
agota, el portador de los CEPACs no puede exigir ningin derecho a construir en el area
saturada, incluso aunque tenga lotes alli. Por lo anterior la administracién recomienda que
los compradores de CEPACs los vinculen inmediatamente a un lote, a través de un
documento, de manera que los derechos estén garantizados.

Riesgos judiciales: relacionados (i) con leyes, decretos y otros instrumentos que crean vy
regulan a los CEPACs, estas demandas pueden interrumpir el normal funcionamiento del
instrumento, y (ii) con todas las leyes, decretos y otros instrumentos concernientes a las
Operaciones Urbanas en las cuales se pueden utilizar los derechos adicionales de
construccion, esto incluye cambios en la operacidon urbana. La administracion puede
cambiar la ley para incrementar el potencial adicional de construccién en el sector. Si eso
se cumple, los precios de la tierra probablemente se elevardn porque hay mads potencial de
construccion, y los precios de los CEPACs pueden disminuir, por causa de un incremento en
el suministro. Si esto sucede, a los portadores de CEPACs no les corresponden dafios
financieros por la pérdida de sus derechos exclusivos para construir en ese sector.
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6. Tax Increment Financing — TIF

El Tax Increment Financing o TIF, que en espafol traduce Financiacidn por Incremento de
Impuestos, consiste en financiar los costos de una intervencidon publica a partir del
incremento futuro de los impuestos a la propiedad que se producird por esta intervencion.
Se define también como la habilidad de capturar y usar la mayoria del incremento en el
impuesto predial de nuevos desarrollos dentro de un darea geografica definida. Este
instrumento tiene una larga tradicidn en los municipios o pueblos de los Estados Unidos
donde fue introducido en 1952.

El TIF se suele aplicar en proyectos de rehabilitacién o redesarrollo, por ejemplo, es
importante en un barrio o conjunto de barrios que se encuentren subutilizados, donde el
valor del predial es bajo. El proyecto urbanistico bajo el cual se fundamenta el TIF parte de
la decisidn de la ciudad de potencializar una zona subutilizada que cuenta con el potencial
de convertirse en un distrito dinamico de usos e ingresos mixtos, con centros comerciales,
oficinas, residencias, parques, entre otras amenidades. Se asume que las casas en esa zona
pueden convertirse en edificios, con uso mixto del suelo, por tanto, la ciudad tiene el
potencial de recolectar predial de edificios con valor alto.

GRAFICO 6. CIRCULO VIRTUOSO FINANCIACION POR TIF
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Fuente: Presentacion Crecimiento paga crecimiento. Foros Semana.

Dentro de los elementos para tener en cuenta, se debe iniciar con el desarrollo de una idea
de planeacion o un proyecto urbanistico. Este plan debe establecer los limites de la zona a
intervenir y definir las caracteristicas planeadas para los distintos usos del suelo, asi como
las necesidades de infraestructura y equipamientos municipales requeridos para desarrollar
la zona de acuerdo con el plan. También se debe preparar un estudio de mercado
inmobiliario que evalue la factibilidad de implementar el plan y que proyecte el impacto en
el recaudo por impuesto predial generado por las nuevas propiedades resultado del
desarrollo inmobiliario.
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Esta proyeccién del impacto en los precios inmobiliarios es importante para el instrumento
TIF, porque establece cuanto subird el recaudo del impuesto predial por la valorizacién
causada por el proyecto inmobiliario. Este incremento en el recaudo se utiliza para
garantizar la deuda que debe adquirir el municipio, que se conoce como bonos TIF. Estos
bonos se emiten en el mercado de capitales para poder financiar la infraestructura
necesaria dentro de la implementacion del plan.

La ciudad emite un titulo contra la diferencia entre el valor del predial que estan pagando
hoy (bajo), y el valor del predial que podrian recolectar en el futuro (alto), estos titulos se
conocen como bonos TIF. Con esos recursos, financia la infraestructura en el area de
influencia.

Para hacer efectiva la garantia sobre los bonos, la municipalidad debe convertir la zona a
intervenir en un ‘Distrito TIF’, esto significa que los aumentos del impuesto predial
provenientes de la zona no iran a la bolsa general del municipio por un periodo
predeterminado (usualmente mds de 20 afios), sino que tendrdn como destinaciéon
especifica el cubrir la deuda contraida a través de los bonos TIF. De esta manera, la ciudad
sigue recibiendo los impuestos correspondientes al valor base de las propiedades (es decir,
los valores antes de la creacidn del Distrito TIF), mientras que el aumento de los impuestos
causados por el crecimiento de los precios de las propiedades, gracias a la implementacion
del plan, se destina a cubrir la deuda que permite pagar por la infraestructura publica. Es
importante notar que la tasa del impuesto en si misma no sube, lo que sube es el recaudo
del predial asociado a las nuevas propiedades que forman parte de la intervencion o
proyecto inmobiliario.

Lo anterior suele ser reflejado de dentro del modelo basico de este instrumento.
GRAFICO 7. MODELO BAsico TIF
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Los TIF tienen buena aceptacidon politica debido a que la tasa en si misma no sube vy, por
tanto, los beneficiarios no pagan por el proyecto sino hasta que se ejecuta el proyecto. El
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uso de deuda municipal permite también solucionar el problema de caja que supone pagar
por la plusvalia, una vez ésta se produce realmente, al monetizar los beneficios futuros de
la inversién (Blanco, Moreno, Vetter, & Vetter, 2016).

Otras oportunidades usualmente relacionadas con este instrumento son:
v' Complementa los instrumentos tradicionales de financiacién.
v Sise estructura adecuadamente, la deuda TIF no afecta el balance fiscal de la ciudad.

v Tiene impacto fiscal positivo ya que la ciudad invierte en infraestructura sin afectar
su presupuesto, ni su base de ingresos.

Maximiza inversion privada ya que utiliza estructuracion financiera.
Fortalece la gerencia municipal ya que requiere alta coordinacion entre entidades.
Promueve la profundidad de los mercados de capitales en la financiacion municipal.

Sin embargo, los TIF también han sido criticados en la medida en que, en algunos casos,
permite recuperar una minima parte del plusvalor, dada las bajas tasas del impuesto
predial. Por otro lado, la proliferacion de Distritos TIF pueden afectar los recursos de la bolsa
general del municipio y, por tanto, impactar negativamente el gasto publico en las
prioridades de la ciudad como un todo.

Dentro de los desafios que tienen los TIF se mencionan:

— No aplica a todas las ciudades, ni en todo momento dado que se debe tener un
mercado de bienes raices robusto.

— Requiere un catastro y sistema de recoleccidén de impuestos fuerte.
— Puede requerir garantias de la ciudad y/o la nacién.

— Absorbe y restringe el uso de ingresos futuros (el cambio generado por el
desarrollo).

— Es vulnerable a crisis econdmicas nacionales y locales, lo cual genera riesgos de no
pago.

— Requiere un alto compromiso de la ciudad mas allad de los periodos de gobierno para
no afectar el periodo de redesarrollo, absorcidn, y pago de los bonos.

Se debe mencionar que probablemente lo mas importante de este instrumento, no es
simplemente acceder a nuevos recursos, sino es la forma de cémo se concibe la ciudad. Es
ver la ciudad como un activo y no como una carga. Un activo que puede ser aprovechado y
apalancado hacia el futuro para potenciar sus beneficios hoy. Es un activo de sus habitantes,
del gobierno local y también del gobierno nacional.
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6.1 Estudio de caso: Medellin

Las ciudades en Colombia estan buscando diversificar las fuentes de financiamiento para
infraestructura urbana (Nufiez & Acero, 2016). Para lograr este objetivo el gobierno
colombiano, junto con el Banco Mundial, acordaron apoyar a gobiernos subnacionales a
estructurar y tomar instrumentos innovadores financieros basados en la plusvalia de la
tierra, apoyando el cubrimiento de las finanzas privadas por infraestructura publica en el
contexto de proyectos de desarrollo urbano. En conjunto con el Gobierno a través del
Departamento Nacional de Planeacién, fue seleccionado un proyecto de redesarrollo
urbano en Medellin como proyecto piloto para probar la prefactibilidad de una operacién
TIF de renovacién urbana

Medellin se ha embarcado en una transformacién urbana y social sobre la tltima década y
estd constantemente promoviendo el redesarrollo urbano. El sitio seleccionado para el
piloto de la operacién del Distrito TIF se ubica en el centro de la ciudad, zona que sirve para
promover un nuevo hub de innovacién y tecnologia llamado el Distrito Innovacién. El
objetivo del proyecto es convertir un vecindario de baja densidad y de poca dinamica
comercial en un desarrollo de vivienda de uso mixto para atraer nuevos negocios, “start
ups” en alta tecnologia, empresariado social e investigadores. Es también interés de la
ciudad el impulsar desarrollo de ingreso mixto incluyendo vivienda de interés social. De
igual forma, el proyecto requiere inversiones de infraestructura publica para hacer factible
el proyecto y atraer el capital del sector privado.

El Distrito de Innovacion provee a Medellin la oportunidad de impulsar redesarrollo urbano
en gran escala y la revitalizaciédn mientras que promueve mercados de vivienda inclusivos.
El plan propuesto de desarrollo urbano incluye el redesarrollo de 184 hectareas
comprendiendo cuatro barrios: Sevilla, Chagualo, Jesus Nazareno y San Pedro. El proyecto
busca desarrollar unos 6 millones de metros cuadrados sobre un periodo de 12 anos
incluyendo aproximadamente 60.000 metros cuadrados de vivienda social. El Grafico 9
presenta una visualizacion del proyecto en Medellin. El desarrollo del Distrito Innovacién
actualmente incluye dos proyectos de renovacién urbana; el primer proyecto acompafia el
barrio llamado Sevilla y es patrocinado por la corporacién de renovacidn urbana; el segundo
proyecto es patrocinado por la corporacién de innovacién de la ciudad Ruta N y acompaiia
alos tres barrios restantes. La Tabla 5 presenta las caracteristicas de cada uno los proyectos.
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GRAFICO 8. PROSPECTIVA DE DESARROLLO DEL DISTRITO INNOVACION

Fuente: Nufiez Acero 2016.

TABLA 5. PRINCIPALES CARACTERISTICAS DEL PLAN DE DESARROLLO PROPUESTO PARA EL DISTRITO INNOVACION Y
LOS SUBPROYECTOS

Distrito Innovacion  Proyecto 1 (Sevilla) Proyecto 2 (Ruta N)

Area 184 ha 16 ha 168 ha

Desarrollo propuesto 1,6 millones m2 300.000 m2 1,3 millones m2

Periodo de desarrollo 12 anos 10 anos 12 anos

Uso del suelo (residencial) 42% de los cuales  55% de los cuales  39% de los cuales
28% es VIS 15% es VIS 32% es VIS

Uso del suelo (Comercial) 6% 15% 4%

Uso del suelo (Senicios) 41% 30% 44%

Uso del suelo (Indisutrial) 7% 9%

Tipo de infraestructura Mixto Tradicional "Premium"

Fuente: Nufiez Acero 2016.

El Banco Mundial, la Ciudad y el Gobierno Nacional condujeron un andlisis paso a paso para
valorar la prefactibilidad de implementar una operacién de TIF en el Distrito Innovacién. El
analisis incluyé los siguientes puntos: 1) conducir un andlisis de mercado inmobiliario para
valorar si el desarrollo propuesto no excederia la demanda potencial en la ciudad; 2)
calcular la base de impuestos corrientes de propiedad sobre el area seleccionada; 3) estimar
el incremento potencial del flujo de ingresos de impuestos dado el desarrollo inmobiliario
propuesto; 4) conducir un analisis de prefactibilidad del plan de desarrollo propuesto por el
barrio incluyendo fases y usos de la tierra y; 5) estimar la capacidad potencial de los bonos
y cuanto de las inversiones proyectadas de estos recursos podrian cubrirse potencialmente.
A continuacion, se presentan los resultados para cada uno de los pasos mencionados en la
ciudad de Medellin.
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En primer lugar, el analisis del mercado inmobiliario mostré que el desarrollo propuesto es
mayor que el area que podria absorber en el mediano plazo. El estudio recomendé que los
proyectos sean escalados aproximadamente a 950.000 metros cuadrados o 60% del tamafio
actual para no superar la demanda potencial. Especificamente, el estudio recomendé un
hub de oficinas de aproximadamente 75.000 a 200.000 metros cuadrados para arriendo en
un espacio de 10 afios, un desarrollo al por menor entre 125.000 y 250.000 metros
cuadrados y un desarrollo residencial entre 375.000 a 525.000 metros cuadrados, en un
espacio de 20 afios. Dado los resultados del estudio de mercado, una aproximacién de
desarrollo para el Distrito Innovaciéon implica una vision de un hub principal tecnoldgico,
junto con un estimado realista de demanda de mercado. En resumen, se recomendd
desarrollar sobre un periodo de 20-25 anos de acuerdo con la siguiente tabla:

TABLA 6. AREA DE SUELO BRUTA APROBADA Y A SER DESARROLLADA POR LA CIUDAD VS AREA DE SUELO BRUTA
RECOMENDADA POR EL ESTUDIO DE MERCADO (M2)

Total area suelo bruta| Area residencial Area de oficinas  |Area al por menor
Desarrollo proyectado 1.392.273 594.242 86.534 571.590
Proyecciones recomendadas 575.000-975.000 375.000-525.000 75.000-200.000 125.000-250.000

Fuente: Nufez Acero 2016.

En segundo lugar, se calcula la base de impuestos presentes y el incremento de ingresos de
impuestos futuros. El proyecto de desarrollo propuesto tiene el potencial de incrementar
significativamente los ingresos de impuestos del area Distrito Innovacién por cerca de 400%
en un afio. Actualmente, los cuatro barrios que comprenden el area del Distrito Innovacion
generan aproximadamente tres millones de ddlares en impuesto predial. Si el proyecto no
es realizado, el crecimiento natural de la base existente anualmente ajustada a la inflacion
de largo plazo de Colombia a una tasa del 3% incrementaria la base de impuestos cerca de
4,4 millones de ddélares a 2035. Si por el contrario el Distrito Innovacion cumple con las
expectativas de 16 millones de metros cuadrados, el ingreso de impuestos potenciales
alcanzaria los 18 millones de dodlares para el 2035, incrementando la recoleccién de
impuestos cerca de 400%.

El valor presente neto del incremento de impuesto predial potencial fue estimado en 133
millones, para que esto llegue a ser un flujo seguro es fundamental alinear a todos los
propietarios en cada uno de los estados del proceso para: 1) generar los metros cuadrados
propuestos en las fases de desarrollo establecidas; 2) asegurar el flujo de dinero futuro y asi
ganar confianza en los inversionistas; 3) asegurar los titulos de deuda para pagar las
inversiones a futuro de la infraestructura requerida y; 4) capturar la renta futura necesaria
para repagar los bonos de los accionistas. Algunos arreglos deberian ser generados contra
los ciclos econdmicos que pueden afectar este flujo de ingresos. El grafico 9 presenta la
renta estimada a reflujo del desarrollo propuesto en el Distrito Innovacion.
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GRAFICO 9. INGRESOS ESTIMADOS DEL IMPUESTO PREDIAL ANUAL EN EL AREA DEL DISTRITO INNOVACION, 2016-

2035. (US$)

Increment — 40% —|[— 220% 320%
a J
o
g
% J MNew Tax
e Base
=
% LIFI8 million

(2035) vs,

a ] :J$1:i33 millions L% million
3 [/ Incremental Taxes LU (2015)
<

ExIsting Base Revenues continue to flow to normal taxing bodies U$3 million (2015) vs. US4.4 million (2035)

L " AT A | A y yuy A VT VAR S VR L anET  anzd §onas |

- Potential Cash Flow Revenue m— Current Tax Collection

Fuente: Nufez Acero 2016.

En tercer lugar, se calcula el tamafio de los bonos y el tiempo de los TIF dado los flujos de
ingresos estimados. Los resultados indican que la capacidad de los bonos habilitaria la
ciudad para financiar aproximadamente 25% de los requisitos de infraestructura
proyectados a futuro. Dado que este ejercicio es el primero realizado en Colombia y
Latinoamerica, se usaron supuestos conservadores para calcular el potencial del mercado
de bonos TIF. Estos supuestos incluyen: sélo 50% de recoleccion de impuestos prediales y
una deuda adicional, un radio de cubrimiento tradicional de 1:2, la razén de cubrimiento de
deuda puede variar dependiendo del uso de otras medidas de mitigacién de riesgo tales
como cuentas de reserva, renegociacidn de créditos u otras garantias.

Este ejercicio permite evaluar si el flujo de ingreso potencial es suficiente para conducir una
operacion de emision de bonos y si el potencial de recursos para ser recolectado es
suficiente. En este caso el tamaiio de bonos muestra que el proyecto podria potencialmente
recoger cerca de 30 millones de délares lo cual aumentdé la financiacidon en
aproximadamente 25% de las inversiones futuras del proyectadas.

La ciudad debe evaluar cuidadosamente si estos recursos seran determinantes para
impulsar la inversidn del sector privado y si el TIF es un instrumento apropiado dadas las
restricciones en el financiamiento de la deuda municipal. Actualmente la ciudad de Medellin
tiene una deuda sobresaliente de 315 millones de délares en adicién a un potencial de 30
millones de ddlares que requeriria previa autorizacién del Gobierno central en un contexto
de contraccién fiscal y econdmica (Nuiiez & Acero, 2016).

El resultado de este ejercicio es el analisis de prefactibilidad del proyecto, de manera
general, los resultados indicaron que el proyecto era financieramente factible. Sin embargo,
los planes urbanos propuestos en los cuatro barrios muestran una desigualdad dentro del
area. Los costos estimados totales del proyecto alcanzan 1,9 billones de délares mientras
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que el total estimado de rentas son de 2,5 millones de ddlares. Sin embargo, los supuestos
de fases y mixtura de productos debieron ser revisados a la luz de maximizar la factibilidad
financiera del proyecto para los cuatro barrios en conjunto.

El Plan de Desarrollo deberia definir varios proyectos catalizadores los cuales conducirian el
proyecto global, para asi incrementar el valor de las fases futuras, balancear el uso de las
tierras es también clave para lograr la factibilidad. Actualmente, en un barrio (San Pedro)
esta propuesto acomodar cerca del 60% de la vivienda social, mientras que Chagualo, que
tiene la mayor tasa interna de retorno, esta propuesto para que cerca del 60% tenga nueva
oficina y zona residencial de alto valor.

Escenarios alternativos deben ser considerados tal como promover un balance mas mixto
de vivienda de interés social. Si a través del proceso de priorizacién de proyectos, los
accionistas principales determinan que maximizar la factibilidad financiera no es la meta
primaria del plan maestro, entonces las fases del plan deberian enfocarse en identificar
estos proyectos que se alinean con los objetivos sociales. La Tabla 7 muestra los resultados
de prefactibilidad proyecto incluyendo la tasa interna de retorno estimada y el valor
presente neto para cada barrio.

TABLA 7. RESULTADOS DE PREFACTIBILIDAD

Distrito Innovacion Sevilla Jesus Nazareno El Chagualo San Pedro
Tasa interna de retorno 46,70% 54,30% 13,40% 70,50% 0%
Valor presente neto US$129 millones | US$48 millones | US$4,4 millones [ US$100 millones [US$12,6 millones
Tasa de descuento 15% 15% 15% 15% 15%

Fuente: Nufez Acero 2016.

En el proceso de implementacion de una operacién de financiamiento a través de TIF en
Colombia, se puede decir que se encuentra en una etapa temprana de desarrollo. Este
proyecto ha dado la oportunidad al Banco Mundial y al Gobierno Nacional de explorar los
TIF como un instrumento para soportar o apoyar las ciudades colombianas, diversificando
las opciones de financiamiento de infraestructura urbana.

El proyecto también provee ideas Utiles sobre los potenciales cuellos de botella legales y
regulatorios que necesitan ser estudiados con detalle. Hay factores operacionales clave que
deberian tomar en cuenta en subsecuentes fases del proyecto para moverse hacia una
operacion exitosa. Un siguiente estado del proyecto necesita ademds evaluar temas
relacionados a estructura legal y regulatoria y temas que son inherentes al proceso de
estructuracion del TIF.
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7. Conclusiones y recomendaciones

El documento presentd una revision de los instrumentos de la captura o recuperacion de
plusvalia. A partir del marco conceptual expuesto, de la normatividad y desde la perspectiva
practica que ofrecen los casos estudiados, este estudio permite demostrar como la captura
del plusvalor generado a partir de las intervenciones publicas locales pueden contribuir de
manera significativa a las estrategias de financiamiento de proyectos urbanos. A través de
los lineamientos metodoldgicos se logré establecer la potencialidad que tiene el uso de la
captura de plusvalias para la financiacién de las intervenciones propuestas.

Al revisar los tres estudios de caso analizados (Contribucidn por mejoras, Derechos de
construccion y TIF), se pueden dar lineamientos sobre aplicabilidad para Bogota. El caso de
la contribucién por mejoras ha sido ampliamente usado bajo el cual las lecciones aprendidas
son variadas. Aunque ha tenido una reduccién en su uso, debido a la baja ejecucién, no se
puede negar el impacto positivo en la provisidon de infraestructura. El caso de Xalapa sirve
para evidenciar que este instrumento no solo se debe evaluar a la luz de la provisién misma
de la infraestructura, sino también por el efecto social. Elementos de integracion, de
reduccion de la segregacién socioespacial, de optimizacién de operacién de la movilidad,
de la mejora en espacio publico deben ser tenidos en cuenta en préximos proyectos de este
estilo en Bogota.

Se ha intentado realizar aproximaciones a la posible aplicabilidad de los derechos de
construccion y de los CEPACs en Bogota. El principal impedimento se encuentra en la
normatividad, que no permite la completa aplicacién de los CEPACS en Bogot3, se suele
confundir con un instrumento de emisién de deuda a partir de titulos valor. En Brasil tomé
10 afios en poder generar el ambiente normativo para la aplicacién de este instrumento. Se
debe enfatizar, no hay impedimento para la emisién por subasta de los CEPAC por la
autoridad local porque no son titulos valores, no son deuda publica y no afectan ningln
derecho adquirido por los propietarios.

La emisiéon de un titulo valor tiene unas reglamentaciones especificas dentro de la
regulacién financiera colombiana que obliga a su inscripcidn, a la existencia de un
depositario, entre otros elementos. Sin embargo, el CEPAC no es un titulo valor en la medida
gue no implica el repago de un principal al vencimiento del titulo. De otra forma, los CEPAC
no ponen a cargo del Estado rembolsar los recursos captados luego de un lapso
determinado de tiempo, lo cual implica que no se configura un mecanismo de crédito en
estricto sentido. Los titulos CEPAC no pertenecen a la categoria general y en consecuencia
tampoco hacen parte de la categoria especifica de los titulos valores. Tampoco se considera
que los CEPAC constituyan deuda publica ni que aumenten el endeudamiento de una
ciudad. La razén para esto es que los ingresos que se generan provienen de los
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constructores, disponibles en el primer momento que son adquiridos los titulos; su
contraparte es la edificabilidad adicional que adquiere el proyecto urbanistico.

Por su parte, el Plan Nacional de Desarrollo en su articulo 278 pide reglamentar el
instrumento TIF, esto supone un buen ambiente en el pais para la posible implementacion
de este instrumento. No obstante, se debe profundizar en el entendimiento de este,
principalmente en sus debilidades y en los posibles riesgos. Por ejemplo, la limitacién que
tienen las ciudades o municipios para asegurar recursos futuros, mas alla del alcance de su
administracion, los techos de deuda y la necesidad de autorizacién del Ministerio de
Hacienda para la emisidn de bonos a nivel municipal.

Asimismo, se debe profundizar en la forma de aplicabilidad del TIF, dadas las condiciones
particulares de Colombia. En particular, se deben definir mecanismos institucionales claros
para operar el instrumento TIF, teniendo en cuenta el POT vy los flujos de recursos que se
generan. Igualmente, se debe conducir una detallada evaluacién de la estructura de costos,
preferiblemente a nivel de barrio, que sirva para ajustar las fases del plan de desarrollo y
lograr factibilidad financiera a nivel de barrio que se incluye dentro del area potencial del
TIF. También se deben definir proyectos catalizadores, que impulsen la confianza del sector
privado para invertir.

La parte financiera del instrumento TIF debe ser lo suficientemente robusta, de tal modo
que el sector privado esté comprometido, se asegure los desarrollos y se minimicen los
riesgos. También sirve para incrementar el apetito de los inversores por los bonos TIF o
instrumentos de mercado similares, de modo que den sefiales positivas al mercado.
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Anexo: Metodologia usada

Para identificar los estudios de caso en donde el desarrollo de infraestructura tuviera como
fuente de financiamiento la captura de rentas del suelo, se establecié una metodologia que
generd, tanto los estudios relevantes para revisar, como la definicidén sobre instrumentos e
infraestructura.

En primer lugar, se considerd pertinente precisar el alcance del término infraestructura.
Para los objetivos del estudio, infraestructura se entenderd como transporte, vias,
equipamientos y parques publicos. Teniendo esto como referencia, se establecieron cuatro
pasos que dan como resultado el marco de andlisis a los estudios de caso revisados.

Primer paso: Revision bibliografica.

La consolidacién de la bibliografia se realiza a partir de una blsqueda por lugar geografico
de origen y palabras o parrafos claves. La busqueda por lugar geografico se aborda en el
siguiente orden, primero el continente asiatico, seguido de Africa, Europa y América. En
estos continentes, se seleccionaran en lo posible 3 o 4 ciudades que cuenten con un
avanzado desarrollo de infraestructura publica.

Posteriormente se adelanta la busqueda por palabras o parrafos claves. Para dicha
indagacidn se seleccionaron: mecanismos de captura de valor del suelo, rentas del suelo
urbano, instrumentos de financiamiento, financiamiento de infraestructura, captura valor
del suelo urbano, fuentes de financiamiento urbano, esquemas de financiamiento y fuentes
alternativas de financiacion para el desarrollo de proyectos de infraestructura.

Una vez realizadas estas busquedas se escogieron las lecturas o documentos que mas se
ajusten al objetivo, identificar infraestructura que tenga como fuente de financiamiento la
captura de rentas del suelo, para ser consolidadas en una base de datos que servird de
insumo para organizar y llevar a cabo el andlisis de la bibliografia.

Esta revision bibliografica generé un consolidado de 11 documentos. También, se tiene un
criterio de inclusidon y exclusidon de los documentos que se ajusten a los criterios del
presente estudio.
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Segundo paso: categorizacion de instrumentos.

Este documento propone una clasificacién de instrumentos de acuerdo con tres criterios
principales: i. Su objetivo o funcién principal; ii. De acuerdo con las clasificaciones revisadas
en la seccion de marco conceptual y iii. A partir de la posible aplicabilidad en Bogota.

A partir de los criterios definidos anteriormente, los instrumentos y mecanismos de
recuperacién de plusvalia se clasifican de la siguiente manera:

Impuestos:

Se definen como forma instrumento de recuperacidn o captura de plusvalia, en la medida
que el valor del suelo es consecuencia de la acumulacién de acciones e inversiones publicas.

Cabe aclarar que los incrementos de valor no obedecen a acciones o inversiones publicas.
Sin embargo, para efectos de esta categoria, se estd pensando en impuestos, a partir de su
naturaleza publica.

Entre los instrumentos en esta categoria se encuentran:
* Impuesto predial
* TIF (Tax Incrementing Financing o Financiacidn por incremento de impuestos)
* Participacion en plusvalia
* Precio compensatorio

Cabe aclara que la participacion en plusvalia se clasifica en la categoria de impuesto, dado
gue en el mundo se interpreta como impuesto. Sin embargo, en Colombia este instrumento
esta clasificado como contribucion especial.

Contribuciones:

Se define como un cargo o tasa impuesta a los duefios de propiedades seleccionadas, para
sufragar el costo de una mejora publica o un servicio del que obtiene un beneficio
especifico.

Entre los instrumentos en esta categoria se encuentran:
* Contribuciones por mejoras
* Contribuciones por valorizacién
* Exacciones (aportaciones urbanisticas)

e Cargos por derechos de construccion (OODC y CEPACS- Brasil)
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Aportaciones y contrapartidas:

Se define como la manera en que los propietarios del suelo pueden ser obligados a realizar
contribuciones en dinero o en especie para obtener permisos o aprobaciones especiales
para desarrollar o construir.

Entre los instrumentos en esta categoria se encuentran:
* Convenios urbanisticos
* Reparto de cargas y beneficios
* Obligaciones urbanisticas

Se considera pertinente esta clasificacién para hacer mas claro el manejo de los
instrumentos y la priorizacidn de estos al momento de realizar su caracterizacién.

Como se puede observar, existen instrumentos que no se encuentran dentro de la
categorizacion previa. La principal razén se debe a la aplicabilidad del instrumento en el
caso de Bogota. Asi, por ejemplo, la implementacién de instrumentos de financiacién de
infraestructura en casos de nuevas ciudades o tierras publicas o, los instrumentos que estan
enfocados en compra y arriendo de tierras por parte del estado a particulares quedan
excluidos. Por tanto, pueden descartarse dentro de los documentos que sirvan para el logro
del objeto del presente documento.

Esta clasificacion deja por fuera del analisis posibles fuentes de financiamiento, tales como:
* Adquisicién publica de tierras
* Bancos de tierras
* Arrendamiento de tierras
* Transferencias de terrenos

Asimismo, existen otras fuentes de financiamiento que no pueden ser categorizados en
alguna categoria anterior. Dentro de estos se encuentran:

« APP’s

* Créditos entidades multilaterales

Tercer paso: base de datos

Una vez realizada la busqueda se han escogido las publicaciones que mas se ajustan al
objetivo de identificar infraestructura que tenga como fuente de financiamiento la captura
de rentas del suelo. La consolidacién de la bibliografia se realiza en un archivo en formato
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Excel, que comprende los principales documentos seleccionados y las principales variables
de estos documentos.

Como resultado existe un consolidado de 11 publicaciones, con 48 posibles estudios de
caso. El objetivo del estudio es revisar la viabilidad de casos en donde el desarrollo de
infraestructura tuviera como fuente de financiamiento la captura de rentas del suelo. De
este modo, dentro de la metodologia planteada, se puede excluir estudios de caso que no
cumplan con los criterios bdsicos como aplicabilidad en Bogotd, entre otros como
pertinencia del documento y del analisis del instrumento. A partir de estos criterios, se pasa
de tener 48 posibles a 23 estudios de caso. Ademas, se puede enfocar en instrumentos que
sean del interés de la ciudad, de acuerdo con la visién de ciudad que tiene la Administracion
Distrital o las restricciones propias de la normatividad vigente. A continuacidn, se presenta
la caracterizacion de los estudios de caso por instrumento y por tipo de infraestructura.

TABLA 8. CLASIFICACION INSTRUMENTOS POR INFRAESTRUCTURA

Equipa- Espacio

Instrumento . AN Transporte Vias Total
miento publico

Captura valor del suelo (mixto) 1 1
Contrlbumon por 1 4 1 1 7
mejoras_valorizacion
Derec_hos_gie 3 1 1 3 1 6
urbanizacién_construccién_uso
Deuda e impuesto a la propiedad 1 1
Exenciones por carga por impuesto 1 1
Impuesto 2 2
Obligaciones urbanisticas 1 1
Reparto de cargas y beneficios 2 1 3
TIF 1 1

Total 2 8 10 3 23

Fuente: Elaboracion propia

Esto también muestra donde se puede y se debe enfocar la busqueda de la bibliografia de
acuerdo con los criterios establecidos. Por tanto, se debe buscar bibliografia del tipo de
instrumentos ligado a temas de equipamiento y vias. Asi mismo, se puede enfocar la
busqueda por instrumento que se quiera enfocar. Asi, casos como el TIF, las exenciones por
carga de impuesto y la captura del valor del suelo (mixto), seran de interés.

A partir de la categorizacion, se presentan algunos estudios de caso de experiencias a nivel
mundial. Ademas, se pueden incluir estudios de caso de acuerdo con la categorizacidon que
surgié de la propuesta de clasificacidn de instrumentos.

Se parte de la forma de aplicacidon del instrumento, para describir los estudios de caso que
soportan cada instrumento. En general los estudios de caso presentados muestran una alta
heterogeneidad dado que los instrumentos se aplican a través de legislaciones,
reglamentaciones y esquemas ad hoc que se basan en negociaciones entre las
administraciones locales, el sector privado y la comunidad.
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El cuarto paso es el andlisis de los instrumentos. En las siguientes secciones, se presenta
estudios de caso de los instrumentos que estan basados en el mecanismo de captura de
plusvalia. También se presenta la experiencia de las ciudades que han implementado
diversos mecanismos de recuperacién o captura de plusvalias para financiar operaciones de
intervenciones urbanas.

Con este marco, se analizaron tres instrumentos: la Contribucidon por mejoras (seccién 4)
que toma como punto de referencia el caso en Xalapa — México (Blanco, Moreno, Vetter, &
Vetter, 2016); los derechos de construccién y los CEPACS (Smolka, 2013) (seccidn 5), donde
se realiza el estudio de caso en Brasil; y los TIF, de ascendencia americana, pero que se toma
de referencia el estudio de prefactibilidad en Medellin — Colombia (Nufiez & Acero, 2016)
(seccion 6).
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