S e o
UNIVERSIDAD DISTRITAL
FRANCISCO JOSE DE CALDAS

DETERMINACION DE TASAS DE CAPITALIZACION DE RENTA DE LOCALES EN

CENTROS COMERCIALES DEL NORTE DE BOGOTA PARA EL ANO 2018

ANA MARIA VARGAS MARTINEZ

20141025033

UNIVERSIDAD DISTRITAL FRANCISCO JOSE DE CALDAS
FACULTAD DE INGENIERIA
INGENIERIA CATASTRAL Y GEODESIA
BOGOTAD.C.

2019



DETERMINACION DE TASAS DE CAPITALIZACION DE RENTA DE LOCALES EN

CENTROS COMERCIALES DEL NORTE DE BOGOTA PARA EL ANO 2018

ANA MARIA VARGAS MARTINEZ

20141025033

TRABAJO DE GRADO MEDIANTE MODALIDAD DE PASANTIA

AVALUOS Y TASACIONES DE COLOMBIA VALORARSS. A

DIRECTOR INTERNO

INGENIERO HERNANDO ACUNA CARVAJAL

DIRECTOR EXTERNO

INGENIERO JOHN ALEXANDER MARIN OSPINA

UNIVERSIDAD DISTRITAL FRANCISCO JOSE DE CALDAS

FACULTAD DE INGENIERIA

INGENIERIA CATASTRAL Y GEODESIA

BOGOTAD.C

2019



TABLA DE CONTENIDO

INTRODUGCCION ....couvoiritaetseeseiseeseseese sttt 7
PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA ...ttt 9
OBUIETIVOS ...ttt h et bt bbbt e s he e e bt e s bb e e be e sneeenbeesnneeneeas 10
GENERALL ...ttt b et b e b et e bt e e R e an e r e e 10
ESPECIFICOS ...ttt 10
JUSTIFICACION ...ttt sttt nee o 11
1. MARCO DE REFERENCIA.... .ottt sttt 11
1.1 MICO TEOTICO ..ttt bbbt bttt bbb et b e 11
111 ValuaCion Y AValU0 .........cooiiiiiiiiiicee s 11
1.1.2  Valor COMEICIAL......ccviiiiiiei e 11
1.1.3  MEt0A0S VAIUBLOTIOS. ..ottt 12
1.1.4  INAUCLOrES & VAIOT .......coiiiiiieiieistee e 15
115 ECONOMELITA ..cvitiieiisieeeet ettt 15
1.1.6  CentroS COMEICIAIES .......c.viiiiiie ittt 22

1.2 IMAICO 1BQAL......eeiece bbb 23
1.3 ZONA U BSTUAIO ...ttt bbbt 24
2. METODOLOGIA . ......cooo et etee et es sttt senensnens 27
2.1  Fase I: Formulacion y plan@acion: ..........cccecceiieiieie it 27

2.2 Fase I1: EJeCUCION Y CAICUIOS: .......ccuviieiieecie ettt 27



2.3 Fase H1: AnAliSiS Y reSUITAUOS ........cveuiriiieiiiieiieeee e s 28
3. FORMULACION Y PLANEACION .....cootiiieiriimirisesessesssesssssssssasessssssssssssssesssesssnes 28
3.1  Determinacion de inductores de Valor...........ccoooiiiiiiiiiieic e 28
3.2 Determinacion de tipol0gias.......c.ccviieiieiieie e 31
3.3 CalCUlO de 12 MUESLIA ... 34
3.4 Determinacion de locales puntoS MUESEIA.........coveeierieiririerieese e 35
4. EJECUCION Y CALCULOS ....oooiimieriieinneeeistseesssseseses st sssssss s ssssssasssssssssasesns 36
4.1  Estructuracion de base de datos de ofertas y puntos muestra. ..........cocooevvrecrernnnnenn 36
4.2  EStUdIO d& MEICAUOD ......cviiiiiieiieee e 39
4.3  Realizacidn de avallos de venta y renta...........ccccceeveiieieeie e 44
4.4 CONSUITA @ EXPEITOS ...veviicieeie ettt et et e e s re et e et e s re e teeneesraenreenee e 46
45  Caélculoy aplicacion de factores de homogenizacion de valores...........ccccoveveceecieennenn, 47
4.6  Calculo de la tasa de capitalizacion de renta directa por tipologia ........ccccccevvvveiieennene. 52
5. ANALISIS Y RESULTADOS ......ooovieeiieeieieeetsesis et esess s tss st sn st enes st ss s nessnens 53
5.1 Tasas de capitalizacion para pUNtOS MUESEA.........c.crvererereieeeeieriesiese e e e e eenaeneas 53
5.2 MO0del0 BCONOMELIICO. ......cuiiiiiiiiiieieeeie et 59
521  Andlisis estadistiCo de 10S at0S..........ccuruiririiiriiieise e 60
522  Andlisis de normalidad de 18 TaSa ........cccooueririririeiiniseeesee e 64
5.2.3  Seleccion del mejor modelo econométrico para los inductores de valor................ 65

5.2.4  Andlisis de supuestos del mejor MOdel0.........ccvvvevvereiieiie e 67



525  Interpretacion del modelo final ... 70
5.3 Matriz de COMrelaCion .........ccooviiiiiiiieii ettt eneas 71
6. CONGCLUSIONES.......ooeteie ettt sttt s et sb et sbestesneeneaneas 73
7. RECOMENDACIONES .....cooititiieieieie ettt st bbb nne s 74
ANEXOS .. b b bRttt bbb 76
BIBLIOGRAFIA ...ttt 104
TABLAS
Tabla 1. Factor de inflacion de VarianZa...........ccceveieieiiiinieee e 21
Tabla 2. Tipos de CeNtroS COMEICIAIES. ........coviieiieieee e 22
Tabla 3. Descripcion de Centros COMEICIAIES..........oiviiiiieieiie e 26
Tabla 4. Inductores de valor SEGUN EXPEITOS. .....c.cieriririreieeie ettt 30
Tabla 5. Distribucion de la muestra por centros COMErciales ..........ccoovevvviieveeieiieve e, 35
Tabla 6. Distribucion de la muestra por tipologia............cccvveveiieiiieiiee e 35
Tabla 7. Ofertas Titan PIAzZa............ccocv i 40
Tabla 8. OFertas ANUINO.........oiiiiiiieieeie ettt e st e st este et e sseesaeaneeereenreenee e 41
Tabla 9. Ofertas Hacienda Santa BArbDara............ccooeveiiiiiiiiieiese e 41
Tabla 10. Ofertas Santafé BOGOTA ..........c.cccveiiiiiiiiccecce e 42
Tabla 11. OFertas UNICENTIO. .......coviiiiiiiiiieiieiee e bbbttt b 43
Tabla 12. ENTreVista @ XPEITOS ......co.iiiiiiiiieieie ettt bbb sb et 47
Tabla 13. CAICUIO & FACTOES......ccvi et ettt enes 52
Tabla 15. Tasas obtenidas para cada puNto MUESEIA ..........ccceeveeieiieii e 54
Tabla 16. Tasas promedio obtenidas para cada centro comercial............ccccovvveveiieenieeresieeseennn, 55
Tabla 17. Tasas promedio obtenidas para cada tipologia .........ccccerereririnininieie e 59
Tabla 18. Test de normalidad para 18 TASA .......cccoovereriiiriiic s 64



ILUSTRACI

llustracién 1.
llustracién 2.
[lustracién 3.
llustracién 4.
llustracién 5.
[lustracién 6.
llustracién 7.
llustracién 8.

llustracion 9.

[ustracion 10.
[ustracion 11.
[ustracion 12.
[lustracion 13.
[lustracion 14.
[lustracion 15.
[lustracion 16.
[lustracion 17.
[lustracion 18.

lustracion 19.

ONES
Z0NA U8 BSTUAID ....evvevve ittt bbbttt bbb 25
Ofertas TitdN PIAzZa.........c.ccciveieieiece ettt 40
(@ =T 1 AN 1o |1 T TSRS OSTRPRRN 41
Ofertas Hacienda Santa BArbara...........c.ccocveeviiiii i 42
Ofertas Santafé BOGOTA .........c.covveiuiiiieiic e 43
OFErtasS UNICENTIO. ... .cuiiiieiece ettt e e e e saeeneesneeneean 44
Modelo de avallo UtIlIZadO............cceeeieiiiiciecc e 45
Tipo de tasas ODIENIAAS ..........covi i 53
Promedio de tasas obtenidas: TitAn Plaza...........cccceevviiiiniiiiiieneie s 56
Promedio de tasas obtenidas: ANGING .........cccoverereninininieeee s 56
Promedio de tasas obtenidas: Hacienda Santa Barbara............cccocevvrviiieinnnn, 57
Promedio de tasas obtenidas: Santafé BOgota .............ccoovvvveverenene i 57
Promedio de tasas obtenidas: Unicentro Bogota ............cccceeevvievveceiiic e 58
Distribucion de los puntos muestra por centro comercial..........ccoocvvvveviecieiiennn, 61
Distribucion de los puntos muestra por tipologia.........c.ccovvviiieienene i 62
Estadisticas: Ubicacion dentro del centro comercial ...........ccoccoviiennincicincnns 62
Estadisticas: TrafiCo 0 PErSONAS ..........covveieiiieiiciie e 63
Estadisticas: Piso 0 nivel en el que Se eNCUENEIa ..........ccccveveeiereeriesie e 63

Mejor MOdelo PAra TASA ..ot 66


file:///D:/UNIVERSIDAD/PROYECTO/PROYECTO_V2.docx%23_Toc6170660

INTRODUCCION
La valoracion inmobiliaria en el pais suscita un elemento de suma importancia para el
desarrollo del mismo teniendo en cuenta que es un eje estructural dentro de la economia de la
sociedad, ya que representa el punto de partida para una posterior toma de decisiones de caracter
econdmico que repercutiran en multiples &ambitos en el territorio; esto se relaciona directamente
con el mercado inmobiliario y su comportamiento, ya que este Ultimo es el primer elemento a
analizar al momento de realizar dicha valoracion, bien sea para fines de inversién o de anélisis de

valores de venta o renta.

Observando el comportamiento constructivo y su desenvolvimiento en el mercado, en un
contexto concreto, se puede tomar como referencia la ciudad de Bogota en donde se ha visto un
desarrollo urbanistico acelerado en los ultimos afios debido a la alta densificacidn presentada en
la capital, como se puede evidenciar en el articulo: ¢Expansion o Densificacién? Reflexiones en
Torno al caso Bogota en donde expresan que la poblacion para la ciudad y los municipios de la
Sabana en el afio de 1997 era de 6°839.018 habitantes (Salazar, 2001), mientras que la
proyeccion para el 2018 segtin el DANE es de 8°181.047 solo para la capital (DANE, 2005); con
lo cual surgen inconvenientes de caracter urbanistico diferentes a los de las demas ciudades del
pais como por ejemplo, la necesidad de equipamientos tanto de uso institucional como recreativo
y demas en las nuevas zonas de asentamientos, que corresponden a las zonas de expansion

cercanas a los municipios de la Sabana.

Ahora bien, para un caso particular, a pesar del acelerado crecimiento constructivo
mencionado y de la desaceleracion econdmica a nivel nacional, el sector que comprende los

centros comerciales contintia con una exponencial evolucion que, ademas, espera mantener en el



tiempo gracias a la generacion de innovadoras estrategias para atraer visitantes y compradores

(DINERO, 2017).

Es necesario tener en cuenta que para analizar la importancia de los centros comerciales y
especificamente del mercado inmobiliario presentado al interior de estos a través de la venta 'y
renta de los locales que los conforman, resulta indispensable analizar las dinamicas econdmicas
presentadas entre los diversos agentes que alli convergen: inversionistas, comerciantes,

compradores, visitantes, etc.

Como figura en el Observatorio de Centros Comerciales de RADAR para el afio 2017,
para dicha fecha la industria de centros comerciales presentd un crecimiento anual del 7% a
pesar del decaimiento de la economia y el gasto de los hogares, que de igual manera se reactivo
en el segundo semestre del mismo afio, sobretodo en sectores como educacion, salud, transporte
y comunicaciones entre otros, gracias a la implementacion de estrategias de promociones y
extensiones de horarios. Sin embargo, para el caso especifico de Bogota mencionado
anteriormente, para el 2017 la ciudad tuvo las mas altas ventas a nivel nacional pero asi mismo el

indicador de crecimiento de ventas local anual fue negativo del 3%. (Sanchez B, 2018)

El producto del presente estudio obtuvo refleja importantes logros en cuanto al anélisis
efectuado a cinco centros comerciales del norte de Bogota y a 39 puntos muestra (locales); en
donde se reflejan conclusiones importantes para inmobiliarios, avaluadores, inversionistas, etc.
Todo esto con el fin poner en practica y en evidencia los conceptos y conocimientos adquiridos
durante el proceso académico desempefiado y adquirido en la trayectoria como estudiante de

Ingenieria Catastral y Geodesia, especificamente en temas de catastro, economia y avaluos.



PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA
Las dinamicas econdmicas desarrolladas en la ciudad de Bogota concentradas
especificamente en los centros comerciales han determinado cambios en lo concerniente al valor
de los inmuebles comerciales que alli se encuentran, teniendo en cuenta que el valor de venta o
renta de los mismos depende en gran manera de los diferentes intercambios econémicos y

afluencia de visitantes que se presentan.

Especificamente en el caso del norte de la capital implica un andlisis especial ya que es
alli donde se concentran mercados muy especificos, especializados y encaminados a poblaciones
objetivo; es de vital importancia lograr la determinacion de los valores de las tasas de
capitalizacién para los locales de los centros comerciales de dicha zona, para asi poder hacer
estudios y observaciones especificas a cerca de la relacién tanto del mercado inmobiliario como
de la valoracién inmueble en comparacion con las diferentes interacciones econdmicas, que en
este caso son de caracter individual y puntual. Teniendo en cuenta que como lo menciona
Samuel Jaramillo en el libro Hacia una teoria de la renta del suelo: “...la ciudad en su conjunto
opera como una fuerza productiva en si misma, en la medida en que amplifica la eficiencia de
ciertas actividades productivas y no productivas y hace posible otras, cumpliendo un papel
decisivo en la reproduccion y desarrollo de la estructura social como un todo...” (Jaramillo,
2008), es importante la determinacién de las tasas de capitalizacion de rentas de locales en
centros comerciales mencionadas inicialmente para contribuir, a través del calculo del valor de
los inmuebles mencionados, al desarrollo y posibles investigaciones posteriores que involucren

el sector inmobiliario como un elemento dentro de las mismas.

Exponiendo como principal problema la escasez de informacion, estudios técnicos o

antecedentes que permitan analizar y realizar conclusiones optimas a cerca de las tasas de
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capitalizacién de renta que servirdn como recurso para posteriores investigaciones y consultas de

inversionistas.

OBJETIVOS
GENERAL
Determinar las tasas de capitalizacion de renta de locales de centros comerciales ubicados
en el norte de la ciudad de Bogota para el afio 2018, utilizando el método directo de

capitalizacién de rentas o ingresos, observando el mercado inmobiliario.

ESPECIFICOS

e Determinar las diferentes tipologias; a partir de los inductores de valor en locales de los
centros comerciales objeto de estudio.

e Definiry espacializar de los puntos muestra para el estudio, estableciendo un nivel de
confianza y de error.

e Estructurar, ajustar y complementar la base de datos de los puntos muestra y de ofertas
encontradas.

e Realizar un estudio de mercado inmobiliario con informacion directa e indirecta, que
estard compuesto por la recoleccién de datos de ofertas de venta y renta actuales, avallios
realizados por la empresa Valorar S.A 'y la informacion obtenida a partir de la consulta a
expertos.

e Completar las bases de datos de las ofertas con determinacion de valores por medio de
avallos, consultas a expertos, etc.

e Calcular y analizar la tasa de capitalizacion, validando la influencia de los inductores de

valor con un modelo econométrico.
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JUSTIFICACION
En Colombia estan reglamentados cuatro métodos de avalto por medio de los cuéles es
posible determinar el valor de un bien inmueble, entre los cuales se encuentra el Método de
capitalizacién de rentas o ingresos; para el presente documento, es importante el calculo de las
tasas de capitalizacion especificamente en los locales ubicados en centros comerciales, debido a
la falta de estudios especificos o similares en la zona de estudio planteada, para poder establecer
un modelo del comportamiento de la rentabilidad que funcione como suministro para toma de

decisiones de inversionistas y accionistas inmobiliarios del sector.

1. MARCO DE REFERENCIA
1.1 Marco teorico

1.1.1 Valuaciony avaluo
Segun lo estipulado en la ley, la valuacion es la actividad, por medio de la cual se
determina el valor de un bien, de conformidad con los métodos, técnicas, actuaciones, criterios y
herramientas que se consideren necesarios y pertinentes para el dictamen. El dictamen de la

valuacion se denomina avalto. (Congreso de Colombia, 2013)

1.1.2 Valor comercial
En Colombia, segun la norma que reglamenta el tema de avallos, “se entiende por valor
comercial de un inmueble el precio més favorable por el cual éste se transaria en un mercado
donde el comprador y el vendedor actuarian libremente, con el conocimiento de las condiciones

i3]

fisicas y juridicas que afectan el bien”, por lo tanto, dicha definicion se adoptara para el presente
estudio, teniendo en cuenta que se utilizara para el calculo de las tasas de capitalizacion de

rentas. (Presidente de la republica, 1998)
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1.1.3 Métodos valuatorios
Especificamente se encuentran definidos en la resolucion 620 de 2008, en donde se

establecen 4 métodos:

e Método de comparacion o de mercado: Consiste en determinar el valor comercial
de un bien con base en ofertas o transacciones recientes de bienes semejantes
comparables.

e Maétodo de costo reposicion: Busca establecer el valor comercial de un bien a
partir de la estimacion del coto total de la construccion a precios de hoy de un
bien semejante y comparable al bien objeto de estudio, desestimando la
depreciacion acumulada.

e Meétodo (técnica) residual: procedimiento que tiene como fin determinar
generalmente el valor comercial del terreno, a partir de la proyeccion del monto

total de las ventas de un proyecto constructivo ficticio en dicho espacio.

Método de capitalizacion de rentas o ingresos:

Segun la Resolucion 620 de 2008 se define como: “...técnica valuatoria que busca
establecer el valor comercial de un bien, a partir de las rentas o ingresos que se puedan obtener
del mismo bien, o inmuebles semejantes y comparables por sus caracteristicas fisicas, de uso y
ubicacion, trayendo a valor presente la suma de los probables ingresos o rentas generadas en la

vida remanente del bien objeto de avallo, con una tasa de capitalizacion o interés.”

Es decir, por medio de este método se busca hallar el valor de un bien mediante la

relacion directa entre la renta y la tasa de interés que este presentara o generara en un futuro, asi:
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Ecuacién 1. Estimacion del precio utilizando la renta o arrendamiento de inmuebles. Tomada de la Resolucién 620 de 2008

Donde:

A: Avaluo

r: renta

i tasa de interés aplicable

Inicialmente, a partir de bienes semejantes comparables se debe calcular o estimar el
ingreso bruto potencial del bien en cuestién, deduciendo los gastos operativos, luego, al ingreso
neto operativo (NOI) resultante se le aplica una tasa de capitalizacidn soportada apropiadamente.
Definiendo asi este método como: la relacion entre el ingreso neto operativo producido por un
activo y su valor de mercado, con lo que se obtiene la tasa a la cual el NOI es capitalizado para

obtener el precio del inmueble. (Castafio Gomez & Tamayo Castafio, 2014)

Para desarrollar este método la normatividad correspondiente define aspectos importantes
y relevantes a la hora de tomar los bienes comparables (Instituto Geografico Agustin Codazzi,

2008):

v" Los contratos que dichos bienes semejantes deben ser inferiores a un afio de
suscritos

v El canon de arrendamiento no debe superar los topes legales

v No se deben incluir los montos relacionados con el pago de servicios publicos y

cuotas de administracion
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v" Los arrendamientos de los bienes comparables deben ser de inmuebles cuyas
rentas estén de acuerdo con la normatividad del uso del terreno y/o construcciones

v" Las rentas con las que se calculan el valor comercial deben estar asociadas
exclusivamente al inmueble y no a la rentabilidad de la actividad econémica que
alli se realiza

v' Latasa de capitalizacion se calculara en funcién del uso o usos existentes en el

predio asi:

'_T
=12

Ecuacion 2. Célculo de la tasa de capitalizacion.
En donde:
i: Tasa de capitalizacion
r: Canon de renta

A: Valor comercial de las propiedades similares al inmueble objeto de avalto

Esta metodologia aplica primordialmente para inmuebles como locales, depositos,
oficinas, consultorios e instalaciones adaptadas especialmente para desarrollar actividades
determinadas como laboratorios y clinicas, ya que presentan una dinamica economica diferente y
adicional a los inmuebles destinados a vivienda (Castro Pefiuela, 2014). Se puede hablar de renta
de un inmueble ya que la teoria econdmica ha establecido que dicho bien genera una ganancia
cuando desarrolla una actividad econémica como las mencionadas anteriormente; segun Topalov
(1984), las rentas del suelo “son una fijacion y una transformacion de las plusganancias
concretas engendradas por la valorizacion de un capital en una actividad y en un punto del

espacio dados...” que para el caso de la aplicacion del método valuatorio se traduciria como el
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valor que se estima podria obtenerse de un bien teniendo en cuenta la transformacién del capital

invertido en el inmueble y la localizacion del mismo.

1.1.4 Inductores de valor
Se pueden definir como los diferentes aspectos que permiten determinar el valor del
inmueble, aquellas caracteristicas que definen al bien. Estos pueden ser internos o externos en
cuanto a las caracteristicas de la vivienda; colectivos o macroecondmicos en cuanto a los

servicios que presenta y las variables econdémicas que lo afectan (Alzate Yepes, 2013).

1.1.5 Econometria
En términos generales, la econometria es la rama de la Economia que utiliza la estadistica
para medir o cuantificar las relaciones existentes entre variables econémicas (M. Victoria

Esteban, 2009), o lo que es equivalente, es la medicion de la economia (Gujarati & Porter, 2009).

El objetivo principal de la econometria busca a través de la inferencia estadistica
encontrar un enlace entre lo que expone la teoria econdmica y las mediciones o datos tomados en
escenarios reales. Para lo cual se ayuda de modelos o regresiones, los cuales consisten en
estudiar una variable que depende de una 0 mas variables explicativas para asi lograr predecir o
estimar el promedio de la variable dependiente con valores conocidos de las independientes
(datos recolectados previamente); un modelo de regresion representa el ajuste que se le hace a
los datos de la variable explicada y la variable explicativa asumiendo que estos siguen un patrén

lineal (Gujarati & Porter, 2009).

Para establecer un modelo que sea simple, pero con alto poder explicativo, se deben
seleccionar aspectos que no tengan una relacion exacta con la variable dependiente; también se

debe tener en cuenta la relacion entre Y (variable explicada) y X respecto al aspecto que se
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quiere analizar (la forma funcional de los mismos), ademas analizar a priori si dicha relacion
cumple con el fin propuesto (Wooldridge, 2009).Al modelo mas bésico (una variable explicada a
partir de otra o de un solo regresor), se le conoce como modelo de regresion lineal simple (lineal

en cuanto a sus parametros) y esta dado por:

Vi = Po + Bix; + uyy i=12..,n
Ecuacion 3. Modelo de regresion lineal
En donde como ya se ha mencionado, la y representa la variable explicada o variable
respuesta, la x es la variable independiente, la ordenada o y la pendiente B1 del modelo son los
coeficientes de la regresion (desconocidos, siendo el objetivo principal encontrar su valor); u es
el error o perturbacion. El subindice i indica la observacidn que se esta haciendo dentro de la

muestra de n cantidad de datos (M. Victoria Esteban, 2009).

Hay varias maneras de evaluar si el modelo ajusta o no lo datos, y que tanto los ajusta.
Para ver que tanto se ajustan los datos existe un coeficiente determinacion R? el cual consiste en
medir la proporcion de la variabilidad observada de la variable explicada, que se ha podido
explicar a partir de incluir la variable explicativa en un modelo lineal; va de 0 a 1 por lo que

generalmente se expresa en porcentajes (M. Victoria Esteban, 2009).

En donde para poder establecer si el modelo ajusta o no se formula una hipétesis nula y
una alterna; una hipotesis nula (ho) es una hipotesis estadistica, una afirmacion sobre el ajuste de
los datos, una hipotesis alterna es la hipotesis frente a la cual se evalla la hipétesis nula, que para

este caso son:

Hy: El modelo ajusta los datos

H,: El modelo no ajusta los datos
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La cual se acepta o se rechaza de acuerdo al valor del R? que tenga el modelo obtenido;

en el cual generalmente se acepta si es mayor al 70% aproximadamente.

1.1.5.1 Analisis de supuestos

Heteroscedasticidad

La heteroscedasticidad se presenta cuando la varianza de la muestra no es uniforme,
es decir, la varianza varia en los diferentes segmentos de la poblacion (Wooldridge, 2009),
existen diferentes causas para la presencia de heteroscedasticidad como por ejemplo, el
cambio del comportamiento de las variables a lo largo del tiempo, la presencia de datos
atipicos, la consideracion de formas funcionales inadecuadas, el método de recoleccién de
datos, la asimetria de una o mas variables explicativas consideradas en el modelo, entre otras

(Gujarati & Porter, 2009).

En cuanto a la forma de deteccidn de la heteroscedasticidad existen métodos formales
o test, entre ellos estan la prueba de Park, prueba de Goldfeld-Quandt, prueba de White y la
prueba de Breusch-Pagan (Gujarati & Porter, 2009). A continuacion, se explica la prueba

empleada en el presente documento.

Prueba de Breusch-Pagan

- Serealiza llevando a cabo los siguientes pasos:

- Se estima la regresion por MCO y se obtienen los residuos,

o2
- ~ U; - ;. . -
- Se obtiene 6% = —nl , el cual es el estimador de méaxima verosimilitud de 2.
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~2
. - . Uus; .
- Se obtienen las variables p; definidas por p; = o—‘z lo que es cada residuo

elevado al cuadrado dividido entre 2.
- Serealiza la regresion con los p; cono variable explicada

- Se obtiene a suma de cuadrados explicada de la regresion del punto anterior
X= %(SCE), si x~yx2,_, entonces se demuestra que hay homocedasticidad, se

supone que los residuos siguen una distribucién normal.

Normalidad

El supuesto de normalidad dice que todas las variables siguen una misma distribucion
acercandose las observaciones a la media, al no cumplirse este supuesto las mediciones seran
de diferentes distribuciones 0 no seguiran una distribucién normal, unas de las razones de la
no normalidad es la naturaleza de los datos recolectados para el estudio, la presencia de datos
atipicos, fallo en la asimetria o que se aleje demasiado de 0, si la curtosis es
significativamente diferente de 0 también puede ser que la muestra no siga una distribucién

normal (Gujarati & Porter, 2009).

Algunas de las formas de deteccion de la normalidad son los histogramas, la
grafica de probabilidad normal, diagrama de tallo y hoja, diagrama de caja y bigotes.
Adicionalmente, se conocen varias pruebas como Shapiro-Wilk para muestras menores a 50
datos, Jarque-Bera, Kolmogorov-Smirnov entre otras. A continuacion, se define esta Gltima,

ya que es la utilizada en este estudio.



19

Kolmogorov-Smirnov

En esta prueba se asume que la distribucién muestral se asimila a alguna prueba

tedrica.
Ordenando los valores observados
KS = Dmax|F,(x)) — Fo(x)|

Donde x; es el i-ésimo valor observado de la muestra, £, (x;) es un estimador de la
probabilidad de observar valores menores o iguales que x; y Fy(x)es la probabilidad de
observar valores menores o iguales que x; cuando se dice que los datos siguen una
distribucién normal. D es la mayor diferencia absoluta observada entre la frecuencia

acumulada observada y la frecuencia acumulada tedrica,

Co
Do = k(n)

Si el valor de D es menor que D, se dice que hay normalidad. Fuente especificada
no valida.. Una forma en la que se soluciona la no normalidad es por medio de la

transformacion BOX-COX.

Multicolinealidad

La multicolinealidad define que tanto estan relacionadas las variables explicativas
de un modelo entre si. La micronumerosidad es una de las causas de la multicolinealidad, lo
cual significa un tamafio muy pequefio de la muestra; también se puede producir debido al

método de la recoleccion de la informacidon empleado, restricciones en el modelo o en la
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poblacion objeto de muestreo, por un modelo sobre determinado, por variables que cambian
su naturaleza a través del tiempo o que aumenten o disminuyan a lo largo del tiempo.
Ademas, algunos de los problemas al hacer inferencia estadistica en presencia de
multicolinealidad se refleja en los coeficientes de regresion donde estos van a tener errores
muy grandes y ademas no pueden ser estimados con precision o exactitud y si la
multicolinealidad es perfecta o su valor es maximo ni siquiera se pueden conocer dichos
coeficientes de regresion de la variables explicativas, también puede que se presenten
intervalos de confianza mas grandes ya que la varianza no es minima; otra forma de detectar
la presencia de multicolinealidad es el caso en el que se da un R2alto pero variables no
significativas (Gujarati & Porter, 2009). Uno de los test para detectarla se describe a

continuacion.

El VIF (Factor inflacionario de la varianza), la tolerancia.

El VIF muestra la forma como la varianza de un estimador aumenta por la presencia de
multicolinealidad y esté definido por:

VIF, = ————
] (1 _ r2

ij

Donde riz]_ es el coeficiente de correlacion entre dos variables explicativas, si el coeficiente

de correlacion es cercano a 1, el VIF se acerca a infinito, es decir, a medida que aumente la

correlacion la varianza aumenta, si el VIF es cercano a 1 la multicolinealidad es baja.
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Tabla 1. Factor de inflacién de varianza

VIF; Multicolinealidad
1<VIF;<5 Baja (ideal)
5 <VIF; <10 Moderada

VIF; > 10 Alta

1.1.5.2 Seleccion de mejor modelo

Para la seleccion del mejor modelo se debe tener en cuenta que las predicciones basadas
en el modelo deben ser I6gicamente posibles, debe haber un sentido econémico adecuado, las
variables explicativas no deben estar correlacionadas con el termino de error, los valores de los
parametros deben ser estables, los residuos estimados a partir del modelo deben ser puramente

aleatorios y se deben evaluar todos los modelos posibles (Gujarati & Porter, 2009).

Existen diferentes criterios para comparar modelos de prondstico como lo son el criterio
R?2, R? ajustado, Criterio de Informacion Akalke (CIA), Criterio de Informacion Schwarz (CIS),
Criterio Cpde Mallows; estos Gltimos con el fin de saber cuantas variables debe tener el mejor
modelo; a continuacion se define el método de Stepwise el cual permite saber cuéles variables

lleva dicho modelo (Gujarati y Porter, 2009).

Stepwise (seleccion por etapas)

En esta prueba se requiere efectuar mas pasos que en eliminacién hacia atras para
garantizar la eficacia de la prueba, luego en el proceso actual se consideran variables que no se
consideraron en el paso anterior, con el fin de poder ir obteniendo un mejor modelo que con las
dos formas antes mencionadas, esto se debe a que variables que se eliminaron en etapas
tempranas pueden tener significancia en modelos de etapas posteriores, el proceso continua hasta

que ya no se pueda insertar ni eliminar variables adicionales Fuente especificada no valida..
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Segun la AECC: “Centro comercial es un conjunto de establecimientos comerciales

independientes, planificados y desarrollados por una o varias entidades, con criterio de unidad,;

cuyo tamafio, mezcla comercial, servicios comunes y actividades complementarias estan

relacionados con su entorno, y que dispone permanentemente de una imagen y gestion unitaria”

(AECC, 2003). En otras palabras, un centro comercial es una agrupacion espacial de diferentes

inmuebles ubicados de manera determinada y detallada en torno a una economia especifica o

diversa.

Dicha agrupacion de comercio maneja una clasificacion segun el Consejo Internacional

de Centros Comerciales (ICSC: International Council of Shopping Centers), dada en las

siguientes tipologias:

LOCALES ANCLA PORCENTAJE
TIPO CONCEPTO AREA (m2) NUMERO TIPO DE LOCAL
ANCLA
Cef‘t“’ d_e Conveniencia 12140- 60702 1 0més Supermercado 30-50%
vecindario
CenFro ' Mercancia e.n ge.neral y 40468- 161874 2 0 més Tienda depa’rtamentz?l, _supermercado, 40-60%
comunitario conveniencia drogueria, especialidad textil.
Mercancia en general, 161874- , Tienda departamental, grandes almacenes,
Centro regional g 3 omas P g 50-70%
moda, mall 404686 mercadeo masivo, ropa.
Centro De gama alta, orientado
especializado de g ' 20234- 101171 3 0omas Moda 75-90%
- a la moda
moda o textiles
Localles ancl_a de Establecimiento de gran tamafio de caracter
Centro de categoria dominante, 101171- - .
~ N/A especializado, tiendas de hogar, grandes N/A
poder algunos pequefios 323749
almacenes.
locales
Outlet Tiendas outlet de 40468- 202343 N/A N/A

fabricantes

Tabla 2. Tipos de centros comerciales.
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1.2 Marco legal

Con el fin de establecer una base legal sobre la cual se desarrollara la presente
investigacion, se hace pertinente mencionar que se sustentara juridicamente sobre la ley 14 de
1983 “Por la cual se fortalecen los fiscos de las entidades territoriales y se dictan otras
disposiciones” (Congreso de Colombia, 1983), siendo pertinente ya que alli se definen normas
sobre catastro, impuesto predial e impuesto de renta y complementarios. Ademas, es importante
la consulta y anotacion de la ley 388 de 1997 que tiene como objetivo, entre otros: “El
establecimiento de los mecanismos que permitan al municipio, en ejercicio de su autonomia,
promover el ordenamiento de su territorio, el uso equitativo y racional del suelo, la preservacion
y defensa del patrimonio ecoldgico y cultural localizado en su &mbito territorial y la prevencion
de desastres en asentamientos de alto riesgo, asi como la ejecucion de acciones urbanisticas
eficientes” (Congreso de Colombia, 1997) siendo estos temas de importancia ya que sobre los
items mencionados en la ley se analiza la normatividad de los centros comerciales a investigar.
En cuanto al actuar del avaluador y la definicion de algunos conceptos necesarios para el
presente trabajo, también esta establecida la ley 1673 de 2013 “por la cual se reglamenta la

actividad del avaluador y se dictan otras disposiciones"” (Congreso de Colombia, 2013).

Ahora bien, hay una serie de documentos que reglamentan las leyes mencionadas
anteriormente como lo es la Resolucion 070 de 2011 que establece y define los procesos
catastrales en el pais, importante mencionarla ya que alli se definen los elementos que son
avaluables, la clasificacion catastral de los predios y algunos procedimientos en los avallos
(Instituto Geografico Agustin Codazzi, 2011); como principal documento reglamentario y

regulador para el presente documento se establece la Resolucién 620 de 2008, ya que es alli
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donde se establecen los procedimientos para los avaltos ordenados dentro del marco de la
mencionada Ley 388 de 1997, incluyendo claramente el método de capitalizacion de rentas o
ingresos utilizada en este estudio (Instituto Geografico Agustin Codazzi, 2008); también se
encuentra el Decreto 1420 de 1998 que tiene por objeto “...sefialar las normas, procedimientos,
parametros y criterios para la elaboracion de los avaltos por los cuales se determinara el valor
comercial de los bienes inmuebles...” para algunos eventos especificos (Presidente de la
republica, 1998). Por otro lado, también se tendréa en cuenta la ley 675 de 2001, la cual
reglamenta el régimen de propiedad horizontal, ya que a este estan sometidos los centros
comerciales objeto de estudio (Congreso de Colombia, 2001). Finalmente, en cuanto al tema de
avaluos, se tendra en cuenta el Decreto 422 de 2000 que establece algunos criterios a los que
deben sujetarse los avallos, ademas, los elementos basicos que debe tener un informe de avalto

(Ministerio de desarrollo economico, 2000).

1.3 Zona de estudio

La determinacion de tasas de capitalizacion de renta se desarrollara en algunos centros
comerciales del norte de Bogota, especificamente: Centro Comercial Santafé, Centro Comercial
Hacienda Santa Barbara, Centro Comercial Titan Plaza, Centro Comercial Unicentro Bogota y

Centro Comercial Andino. Distribuidos asi espacialmente:
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A continuacion, se relacionan los centros comerciales en cuestion:

Centro Cantidad de
Imagen de referencia Localidad Direccion Teléfono
comercial locales

/ Av. Boyaca (571)
Titan Plaza 22 Engativa 220
/(ﬁ' ; #80-94 7454911
(571)
Carrera 11 N°
Andino Chapinero 6213111 226
82-71
Hacienda Santa Carrera 7 N° (571)
Usaquén 359
Barbara 115-6 6123726
Calle 185 No. (571)
Santafé Suba 572
45-03 6050707
(571)
Unicentro Usaquén  Ak. 15 #124-30 312
2138800

Tabla 3. Descripcion de centros comerciales

Fuente: elaboracion propia
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2. METODOLOGIA

Para la determinacion de las tasas de capitalizacion de renta dentro del trabajo de
pasantia, la presente investigacion se desarrollé en tres fases consecutivas, teniendo en cuenta
que el proyecto se realizd en un tiempo de cuatro meses en conjunto con la empresa Valorar
S.A., teniendo como recursos software especializados (QGIS, SAS University Edition, paquete

office, etc.) y la informacién y documentacion perteneciente a la entidad.

2.1 Fase I: Formulacion y planeacion:

En esta etapa, ademas de plantear los items preliminares ya mencionados al inicio del
documento y de establecer la zona de estudio, se plantearon las definiciones de algunos
componentes que iban a utilizarse a lo largo del estudio: definicion de inductores de valor,

determinacion de tipologias, definicion y distribucion de los puntos muestra.

2.2 Fase Il Ejecucién y calculos:

Teniendo en cuenta la definicidn de los parametros anteriores, se procede a consolidar

una base de datos con informacion de valores de venta y renta para los locales:

Inicialmente, se investigaron valores o avallos anteriores de inmuebles similares,
revisando las bases de datos de Valorar S.A. para calcular tasas o tener valores de referencia.
Luego, se buscaron valores de venta y renta haciendo investigaciones de mercado encontrado de
manera directa e indirecta, dichos valores se fueron registrando en la base de datos ya
mencionada. Para los valores que no se pudieron establecer con las formas mencionadas
anteriormente, se calcularon y aplicaron factores de homogeneizacién. Con todos los valores

encontrados fue posible consolidar la base de datos de ofertas establecida inicialmente.



28

Con base en los datos recolectados y calculados, por medio de avalos, consultas a
expertos y aplicacion de factores se calcul6 la tasa de capitalizacion de renta directa para cada
local establecido como punto muestra, registrando dichos valores en la base de datos de puntos

muestra.

Para poder tener un mejor panorama de la zona de estudio y la dindAmica inmobiliaria
presentada, se realizaron varias visitas a los centros comerciales para poder analizar dicha

dindmica y, en algunos casos, establecer contacto con los administradores de cada centro.

2.3 Fase I11: Analisis y resultados

Finalmente, se procedié a analizar las tasas obtenidas; ademas, se analizaron la veracidad
y consistencia de los valores definidos en la primera fase por medio de un modelo econométrico
al que se le hizo todo el tratamiento estadistico pertinente, que establecio las variables que
influian en el célculo de la tasa de capitalizacion para el conjunto de datos seleccionados,
afirmando o refutando los inductores establecidos en un inicio. Por altimo, se plantearon las

conclusiones producto de toda la investigacion.

3. FORMULACION Y PLANEACION

3.1 Determinacioén de inductores de valor

Segun estudios anteriores, se han usado algunas tipologias basadas en las caracteristicas
de los locales comerciales (Ramirez, 2017); sin embargo, a continuacién, se desglosaran dichas
caracteristicas para una posterior determinacion de los inductores de valor para la determinacion
de las tasas. Inicialmente, en algunas investigaciones realizadas en Valorar S.A. se tomaron

como variables influyentes en las tasas:
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e Area(m?

e Edad

e Estado de conservacion

e Piso o nivel en el que se encuentra

e Numero de pisos del local

Corredores en los que se encuentra ubicado

Teniendo en cuenta la informacion encontrada en ofertas al realizar la basqueda de las

mismas, se encuentra gque lo principales inductores de valor son, ademas:

Estrato

e Estado
e Antiguedad
e Piso en el que se encuentra

e Tipo de corredor en el que se ubica

Finalmente, con informacion suministrada de inductores en general, se tienen también las
variables:

e Ubicacion dentro del centro comercial

e Tréfico de personas

e Accesibilidad

e Proporcionalidad

e Acabados

e (Gastos de administracion
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Sin embargo, la presente investigacion busca definir dichos inductores, cruzando o
validando la informacion mencionada de estudios anteriores y la obtenida de las ofertas, para

hacer una posterior determinacion de tipologias.

En ese orden de ideas, teniendo en cuenta las variables nombradas anteriormente se
definid una encuesta (ver ANEXO 1) realizada a cinco (5) diferentes expertos en el tema,

arrojando los siguientes resultados:

Tabla 4. Inductores de valor segun expertos

Ubicacion

Trafico Piso en el # De
dentro < Valor de Estado .
Nombre Del Encuestado Area . . - de que se pisos
del centro administraciéon  conservacién del local
comercial personas encuentra del loca
Edwin Robert Pérez, Ing.
Catastral, Prof. avallos 5 3 1 3 4 4 3
Jaime Silva Herrera,
pensionado dg I_GA(_:’, 5 4 3 4 3 5 4
profesor especializacion
en avallos
Carlos Julian Velazquez
Montoya, admlnlst_rador 5 3 5 2 5 5 2
de empresas, Dir.
inmobiliario
José Alejandro Cardenas,
Ing. Catastral, Gerente de 4 4 2 2 5 4 2
Avallos Hipotecarios
Gerardo Urrea-
avaluador- Ing. Catastral 5 3 3 5 4 5 2
Luis Alberto Alfonso-
Director Ejecutivo RNA 4 5 2 4 5 4 3
John Reyes M. Avaluador 5 3 4 4 4 3 3
Suma 33 25 20 24 30 30 19
Promedio 4,71 3,57 2,86 3,43 4,29 4,29 2,71
Peso 18,23% 13,8% 11,05% 13,26% 16,57% 16,57% 10,50%

Teniendo en cuenta el peso que obtuvo cada variable interrogada, se establecen como

inductores de valor los que presentan mayor representatividad:

e Ubicacidn dentro del centro comercial: De acuerdo a los accesos, escaleras, rampas y
cercania a grandes cadenas.

¢ Piso o nivel en el que se encuentra.
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e Tréafico de personas: La cantidad de personas que pasan por el local en determinada

unidad de tiempo.

En este punto es importante resaltar que, a pesar de que estas tres variables puedan estar
relacionadas directamente, se toman de manera independiente teniendo en cuenta que cada una
de estas son diferentes en cada centro comercial de estudio; por lo tanto, no se puede inferir a
priori su relacion directa. En el caso de Titan plaza, por ejemplo, la ubicacién en primer piso o el

alto trafico no inducen a una buena ubicacion del local debido a la distribucion del mismo.

3.2 Determinacion de tipologias

Con base en la informacion anterior respecto a los inductores de valor se procede a
definir las tipologias de los locales comerciales de estudio; teniendo en cuenta que dentro de
Valorar S.A. se encuentran cuatro tipologias establecidas para hacer la clasificacion de los
locales que se avaltan (Anclas, semianlcas, secundarios y especiales), a continuacion, se
establecen cinco, ya que la categoria de especiales se dividio en locales en plazoleta de comidas

y locales tipo isla o burbuja.
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- Ubicacién: Esquinas amplias, accesos al centro comercial, pasillos principales.

- Piso en el que se encuentra: Variable de acuerdo al CC
- Tréafico de personas: Alto

» Tipologia A2:

- Ubicacidn: Cercano a locales ancla (max. 30m.)
- Piso en el que se encuentra: Variable de acuerdo al CC

- Trafico de personas: Moderado



33

» Tipologia B1:

- Ubicacidn: Pasillos secundarios o conectores (a mas de 31m. de locales ancla)
- Piso en el que se encuentra: Variable de acuerdo al CC
- Trafico de personas: Bajo

» Tipologia Especial 1 (Plazoleta de comidas):

- Ubicacion: plazoleta o zona de comidas
- Piso en el que se encuentra: Variable de acuerdo al CC

- Tréfico de personas: Variable
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» Tipologia Especial 2 (Burbuja):

- Ubicacion: Pasillos
- Piso en el que se encuentra: Variable de acuerdo al CC

- Trafico de personas: Variable

3.3 Célculo de la muestra

Teniendo en cuenta el manual de Zonas Homogeéneas del IGAC, se aplicd la misma
metodologia para determinar la cantidad de puntos muestra que se requieren en el estudio; es

decir, se aplico la férmula:

n=0,01+«N+15

Donde n es la muestra que se quiere calcular y N es el tamafio del universo. Para este
caso, N es la suma de todos los locales de los centros comerciales zona de estudio, es decir,

1696. Quedando el calculo asi:

n = 0,01 1696 + 15
n = 31,96

Con el fin de obtener una mayor confiabilidad en el estudio y al momento de hacer el
estudio econométrico, se aumentan la cantidad de los putos muestra proporcionalmente

obteniendo asi en total 39 puntos muestra, distribuidos asi por centro comercial:
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Tabla 5. Distribucion de la muestra por centros comerciales

Peso de la Distribucion Aproximacion de
Centro Cantidad cantidad de Dlstrlbymon DIStI’IbUCI(?n considerada la distribucién
- locales por segun exacta segun .
comercial de locales o o para considerada para
centro estadistica estadistica confiablidad confiablidad
comercial
Titan Plaza 235 13,86% 4,43 4 54 5
Andino 236 13,92% 4,45 5 55 6
Hacienda Santa 370 21,82% 6,98 7 8.4 8
Barbara
Santafé 565 33,31% 10,66 11 12,8 13
Unicentro 290 17,09% 5,47 5 6,68 7
TOTAL 1696 100% 32 32 38,78 39
TAMANO DE
MUESTRA 31,96
CALCULADO

Y asi la distribucion por tipologias:

Tabla 6. Distribucion de la muestra por tipologia

CANTIDAD DE
TIPOLOGIA  LOCALES POR
TIPOLOGIA
Al 5
A2 7
B1 19
El 5
E2 3
TOTAL 39

3.4 Determinacion de locales puntos muestra

La ubicacion de los puntos muestra se hizo de acuerdo con la cantidad definida para cada
centro comercial y distribuy6 por pesos para cada tipologia. Ademas, los locales escogidos como
puntos muestra cumplen con las condiciones del manual de Zonas del IGAC en donde: los
inmuebles no deben estar enfrentados, no deben ser contiguos, en lo posible no deben ser
esquineros y, ademas, no deben presentar caracteristicas Unicas o diferenciales (para ver todos
los locales que se eligieron ir al Anexo 2). Dichos locales no se representan en un plano teniendo
en cuenta la dificultad para generar la cartografia de cada piso de cada centro comercial por lo

que solo se mencionan su ubicacion en el anexo mencionado.
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4. EJECUCIONY CALCULOS

4.1 Estructuracion de base de datos de ofertas y puntos muestra.

A continuacion, se realiza un estudio de mercado por medio de la recoleccion de ofertas
de venta y renta de inmuebles comparables para la posterior realizacion de los avaltos de los
puntos muestra, también con el objetivo de encontrar tasas observadas (inmuebles que estén en

venta y renta para poder establecer la tasa por el método directo).

Dichas ofertas se recolectaron y plasmaron en una base de datos estructurada con las

siguientes variables:

e Caddigo de la oferta: NUmero entero asignado que permite identificar la oferta
encontrada.

e Tipo de oferta: Clasifica la oferta si es de venta o de renta, 0 ambas.

e Centro Comercial: Lugar donde se localiza la oferta.

e Direccion complementaria: En los casos que es posible se menciona el nUmero de
local del que habla la oferta, en otros casos, la zona dentro del centro comercial
donde se encuentra.

e Tipologia: Clasifica la oferta segun las tipologias definidas (A1, A2, B1, E1y
E2).

e Area Privada en m2: Valor que expresa la extension superficiaria del local.

e Valor Total Venta: Cantidad monetaria por la cual se esta ofreciendo el local en
venta.

e Valor m2 Venta: Cantidad unitaria de venta por metro cuadrado. Resulta de la

division del valor total de venta entre el &rea privada del local.
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e Valor Total arriendo: Cantidad monetaria por la cual se esta ofreciendo el local en
renta.

¢ Valor arriendo m2: Cantidad unitaria de renta por metro cuadrado. Resulta de la
division del valor total de arriendo entre el area privada del local.

e Tasa observada: Cociente entre el valor metro cuadrado de arriendo y el valor
metro cuadrado de venta. Sélo se calcula en los casos donde sea un local que esté
tanto en renta como en venta.

e Ubicacion dentro del CC: Clasificacion que, segun los inductores de valor,
cualifica la posicion del local en el centro comercial (Buena, regular o mala).

e Trafico de personas: Clasificacion que, segun los inductores de valor, cualifica la
afluencia de personas en la zona donde se encuentra ubicado (Alto, moderado,
bajo).

e Piso: Nivel en el que se encuentra el local.

e Edad: Valor que refleja la vetustez del local/ centro comercial.

e Valor de Administracion: Monto que establece el costo de los gastos de
administracion del local.

e Observaciones: Caracteristica especiales o importantes del local que se esta
ofertando.

e Fuente: Link de la pagina web o nimero telefénico del sitio que esta ofertando el

inmueble.

Asi mismo, se establece la base datos de los puntos muestra la cual se completa a medida
que se van realizando los respectivos avallos o se van encontrando valores directos para el caso

de las tasas observadas, con las siguientes variables:
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Cddigo de punto muestra: NUmero entero asignado que permite identificar el punto

muestra (de 1 a 39).

e Centro Comercial: Lugar donde se localiza el punto muestra.

e Tipologia: Clasifica el punto muestra segun las tipologias definidas (A1, A2, B1,
ElyE2).

e Nombre del local: Titulo de la marca o razén social que ocupa actualmente el
inmueble.

e Direccion complementaria: Nimero o nomenclatura puntual del inmueble.

e Area Privada en m2: Valor que expresa la extension superficiaria del local.

e Ubicacion dentro del CC: Clasificacion que, segun los inductores de valor,
cualifica la posicion del local en el centro comercial (Buena, regular o mala).

o Trafico de personas: Clasificacion que, segun los inductores de valor, cualifica la
afluencia de personas en la zona donde se encuentra ubicado (Alto, moderado,
bajo).

e Piso: Nivel en el que se encuentra el local.

e Edad: Valor que refleja la vetustez del local/ centro comercial.

e Valor m2 Venta: Valor unitario de venta adoptado o calculado a partir de avaluos,
ofertas de tasas observadas o valores calculados por medio de factores.

e Valor Total Venta: Valor comercial del inmueble. Resulta de multiplicar el valor
metro cuadrado de venta del inmueble por el area privada total de este.

e Valor arriendo m2: Valor unitario de renta adoptado o calculado a partir de

avaluos, ofertas de tasas observadas o valores calculados por medio de factores.
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e Valor Total arriendo: Valor de renta mensual del inmueble. Resulta de multiplicar
el valor metro cuadrado de arriendo del inmueble por el area privada total de este.

e Tipo de tasa: Clasifica segun si es una tasa observada en el mercado o fue
calculada.

e Tasa: Cociente entre el valor metro cuadrado de arriendo y el valor metro
cuadrado de venta calculados u observados.

e Observaciones: Caracteristica especiales o importantes del punto muestra;

también menciona la fuente de algunos valores que se adoptaron para el local.

4.2 Estudio de mercado

Inicialmente no se encontraron avallos anteriores realizados por Valorar S.A. por lo que
no se contaron con valores de referencia de manera preliminar; por lo tanto, se buscaron ofertas
de venta y renta dentro de los cinco centros comerciales objeto de estudio, en fuentes indirectas
como sitios web (Metro Cuadrado, Finca Raiz, Mitula, etc.) y en fuentes directas como la toma
de fotografias de los locales ofertados; encontrando 148 ofertas las cuales se plasmaron en la
base de datos con todas las variables que cada inmueble presenta. Las ofertas encontradas se

distribuyeron de la siguiente manera:

Titan Plaza Centro Comercial:

Se encontraron un total de 12 ofertas Unicamente en arriendo en tres de las cinco

tipologias planteadas:



Tabla 7. Ofertas Titan Plaza

CANTIDAD
TIPOLOGIA OFERTAS TIPO DE OFERTA
Al 2 ARRIENDO
A2 7 ARRIENDO
Bl 3 ARRIENDO
El 0
E2 0
TOTAL 12
OFERTAS TITAN PLAZA
8
7
7
6
5
4
3
3
2
2
1
0 0 0 0 0 0 0
0
Al A2 Bl El E2

ARRIENDO m®mVENTA

llustracion 2. Ofertas Titan Plaza

Centro Comercial Andino:
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Se encontraron un total de 19 ofertas: 3 en venta y 16 en arriendo, en cuatro de las cinco

tipologias planteadas:



Tabla 8. Ofertas Andino

TIPOLOGIA  CANT.OFERTAS  TIPO OFERTA

Al 3 VENTA
A2 4 ARRIENDO
Bl 9 ARRIENDO
El 3 ARRIENDO
E2 0

TOTAL 19

[
o

O, N WP OUULO N 0 ©

OFERTAS ANDINO

9

0 0 0 0 0 0
Al A2 B1 El E2

ARRIENDO m®mVENTA

lHustracién 3. Ofertas Andino

Hacienda Santa Barbara:
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Se encontraron un total de 20 ofertas: 7 en venta y 13 en arriendo, en cuatro de las cinco

tipologias planteadas:

Tabla 9. Ofertas Hacienda Santa Barbara

TIPOLOGIA

CANT. OFERTAS ARRIENDO  CANT. OFERTAS VENTA

Al

1

A2

B1

El

[N

E2

Ok, o DN
S

o

TOTAL




OFERTAS HACIENDA

2

o P N W A 00 oo N

1 1
Al A2

ARRIENDO ®mVENTA

1 1
moo
Bl El E2

llustracion 4. Ofertas Hacienda Santa Barbara

Centro Comercial Santafé Bogota:

Se encontraron un total de 52 ofertas: 23 en venta y 29 en arriendo, en tres de las cinco

tipologias planteadas:

Tabla 10. Ofertas Santafé Bogota

TIPOLOGIA CANT. OFERTAS CANT. OFERTAS
ARRIENDO VENTA
Al 3 3
A2 10 8
Bl 19 9
El 1 4
E2 0 0

TOTAL 57




OFERTAS SANTAFE
19

PR R RN
N M O 0O

10

=
o
[ee}
e}

3 3

[ o

Al A2 Bl E1l E2

oON B O

ARRIENDO mVENTA

llustracion 5. Ofertas Santafé Bogota

Centro Comercial Unicentro Bogota:

Se encontraron un total de 17 ofertas: 3 en venta y 14 en arriendo, en tres de las cinco

tipologias planteadas:

Tabla 11. Ofertas Unicentro

TIPOLOGIA  CANT.OFERTAS ARRIENDO  CANT. OFERTAS VENTA
Al 1
A2

2
5
Bl 6
1
0

El

E2
TOTAL 17

oo | o N
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OFERTAS UNICENTRO

N Wb OO0 N

[EEY

2 2
1 1
. I 0 0 0 O
Al A2 Bl El E2

ARRIENDO m®mVENTA

llustracién 6. Ofertas Unicentro

A medida que se realizo el estudio de mercado y se realizaron los avaltos, se analizaron
algunos locales que presentaban tasas observadas (inmuebles que se encontraban tanto en venta
como en renta) convirtiéndose en puntos muestra ya que estas representan la tasa real del

mercado en ese centro comercial especificamente.

4.3 Realizacion de avaluos de venta y renta

Con las ofertas encontradas, se realizaron los avallos de venta y renta posibles para
calcular los valores metro cuadrado de los locales muestra; para esto, se tomé como referencia el

formato empleado en Valorar S.A. para la realizacién de avaltos por el método de mercado.

Alli se establecieron minimo dos ofertas homogéneas comparables (en cuanto a si se
encontraba en el mismo centro comercial, tipologia y ubicacion similar) y se registraron los
valores y las areas de estas. Se procedié a llamar al nimero de contacto de las ofertas con el fin
de corroborar los valores pedidos por los propietarios o inmobiliarias que ofertan el inmueble,
dicho valor de negociacion también se registro en el formato de avalio como valor depurado,

para asi hallar el valor metro cuadrado real del inmueble. Esto se realiza para todas las ofertas
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utilizadas en el avalto. Finalmente, se promedian todos los valores metro cuadrado de las ofertas
resultantes, se calcula la desviacion estandar y el coeficiente de variacion, si este Gltimo es
inferior a 7,5% (segun el articulo 11 de la Resolucion 620 de 2008) y, ademas, las ofertas son
comparables con el inmueble objeto de avallo, se toma como valor adoptado el promedio de las

ofertas.

Siendo este valor promedio el valor metro cuadrado adoptado para el inmueble, dicho
valor se registra en la base de datos de puntos muestra. A continuacion, se muestra un ejemplo de

los avallos realizados con el procedimiento explicado:

ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-6

COMPARACION DE MERCADO-VENTA STUDIO F ANDINO

Direccion CENTRO COMERCIAL

ANDINO LOCAL 120

Area 146

Piso 1

Edad 28
OFERTA N° DIRECCION TIPO PRAI'\RIAESA VALOR OFERTA | VALOR DEPURADO FUENTE VALOR M2 OFERTA OBSERVACIONES

103

CENTRO COMERCIAL ANDINO LOCAL [ 172,00 | $§ 10.359.600.000 | §  9.500.000.000 [htips://www.properati.com.co/wu57_venta_casa_el-refro_k: $55.232.558

17

CENTRO COMERCIAL ANDINO LOCAL 34,00 [§ 1.700.000.000 | §  1.700.000.000 |htps:/clasificados.eliempo.com/anuncio/aviso-vivienda/andi $50.000.000

PROMEDIO $52.616.279

DES ESTAN $3.699.977

COEF VARIA 7,03%

LIM SUP $56.316.256

LIMINF $48.916.302

VALOR UNITARIO ADOPTADO $52.616.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Se toma como valor adoptado el promedio de las ofertas. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada

oferta. Se estipulan 2 ofertas.

llustracion 7. Modelo de avaluo utilizado
En total, de los 56 avallos a realizar (ya que son 39 puntos muestra: menos 9 tasas
observadas, faltan 30 tasas que requieren valor tanto de venta como de renta, es decir 60 datos
faltantes), se realizaron 31 avaluos entre renta y venta. De los 29 valores faltantes se encontraron

12 ofertas (de venta o renta) de inmuebles muy comparables a algunos puntos muestra por lo que
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estos se tomaron directamente como los valores metro cuadrado de dichos puntos. Todos los

avallos aparecen en el anexo 3 del presente documento.

4.4 Consulta a expertos

Asi mismo se evidencid que las ofertas encontradas eran insuficientes para calcular la
totalidad de las tasas de los puntos muestra, ya que no se encontraban para todas las tipologias en

todos los centros comerciales de estudio.

Por lo cual, se decidio, segun el articulo 9° de la Resolucién 620 de 2008, realizar
consulta a expertos avaluadores o realizacion de encuestas. Para dicho procedimiento se
buscaron personas conocedoras del tema valuatorio en locales en la ciudad de Bogota, con el fin
de conocer sus perspectivas de valor a cerca de cada uno de los puntos muestra, ademas de la
formulacion de algunas preguntas relacionadas con el mercado inmobiliario en los centros

comerciales de la zona de estudio (ver Anexo 4).

A continuacion, se muestra un resumen tanto de la informacion de los encuestados como

de sus respuestas:
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Tabla 12. Entrevista a expertos

VALORES DE REFERENCIA

EXPERTO IDONEIDAD/ EXPERIENCIA ARRIENDO m2 VENTA m2
CC. Santafé segundo  CC. Santafé primer piso A2
piso B1 $104.895 $42.500.000
- CC. Santafé segundo piso
Gerente en Ventas y Avallos SAS. A2 $3,4 '000'00.0
Omar Isaza Administrador de empresas. Mas de treinta - cc. Santzageztggcgzéglso Bl
afios de experiencia en venta de inmuebles y — $ b
asesoria a inversionistas. CC. Titén plaza CC. Titan plaza
Al: Zara $50.000 Al: zara $7.000.000
CC. Titan plaza itan ol
B1: 1-43 6ptica . CC. Titan plaza
$240.000 B1: 1-43 dptica $33.000.000
Andrés . N . .
Mauricio Presidente ejecutlyo de la Lof‘la de Propiedad No tenia valores para locales en propiedad horizontal.
. raiz de Bogota.
Martinez
. A . CC. Santafé do pi
Marco Fidel Agente inmobiliario RE/MAX Alliance. anate segundo pIso
. L o A2 $37.000.000 m2
Vargas Profesional en mercadeo y administracion de - -
Camargo empresas CC. Titan plaza
' Al: Zara $15.000.000 m2
Ingeniero Catastral Geodesta.
Javier BID para el prgggsgogesilégjra?leacién catastral CC. Titan Plaza local ~ CC. Titan Plaza local isla E2
Figueredo que realizé el IGAC para las zonas de Boyacé isla E2 $270.000 m2 $45.000.000 m2
y Santander.
Ingeniero Catastral Y Geodesta.
. Espec]a_llsta en S|'stemas,de mforrrlacmn CC. Titan Plaza local ~ CC. Titan Plaza local isla E2
Avriel Llano geografica y avaltios. Mas de 15 afios de

experiencia en el sector inmobiliario y de
avaluos.

isla E2 $350.000m2 $50.000.000 m2

Como se puede observar, los expertos no proporcionaron muchos datos de valores, ellos

manifestaron que se debia al amplio rango de la zona de estudio que se estaba tomando; es decir,

la zona de estudio es muy extensa y los expertos no conocen el mercado inmobiliario de

absolutamente todos los centros comerciales. Como expresa el ultimo item del articulo 9° de la

Resolucidn 620 de 2008 estos valores de expertos no se pueden promediar con los valores

observados en el estudio de mercado. Se lograron obtener los valores de venta y renta para dos

puntos muestra, el ancla y la isla, segun los datos recolectados con los expertos.

4.5 Calculo y aplicacion de factores de homogenizacion de valores

Para calcular los tres valores de arriendo y los 10 valores de venta faltantes que no se

pudieron calcular por ninguno de los dos métodos mencionados anteriormente, se realizaron
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diversas encuestas a avaluadores, consultas a personas con experiencia y reuniones técnicas, en
donde se concluy6 que debido a la falta del mercado que permite calcular dichos valores era
necesario emplear una metodologia ya usada en algunos contextos valuatorios: la
homogenizacion por factores. Por lo tanto, tomando como soporte el estudio realizado por Oscar
Borrero Ochoa en el capitulo 2 “Factores y métodos para el avalio comercial” de su libro
Avaluos de inmuebles y garantias, se decidi6 realizar la determinacion de factores para el célculo
de los valores faltantes. En dicho libro, establecen tres caracteristicas que determinan el valor de
un inmueble: el lote, la construccién y la comercializacion; dentro de las cuales hay otras
variables intrinsecas a su vez, como la ubicacion respecto a los centros urbanos o mercados
demandantes, la calidad o fertilidad de las tierras o la infraestructura productiva, construcciones
y adecuaciones en el caso de lotes rurales (Borrero Ochoa, 2000). Méas adelante en el desarrollo
de la explicacion de los métodos valuatorios, inicia exponiendo el método comparativo o de
mercado (el empleado en el presente estudio) para finalizar exponiendo algunos valores o
razones de cambio que permiten trasladar valores de inmuebles no comparables, haciendolos
comparables o0 asemejandolos a inmuebles similares. Sin embargo, para el calculo de los factores
no se utilizaron las metodologias ya conocidas como la mencionada de Borrero o la de IBAPE,
ya que debido a la heterogeneidad de las areas, los frentes, los fondos y las posiciones de los
locales en todos los cinco centros comerciales, esto no tendria una manera, precisamente, de
homogenizar por estas variables; asi, teniendo en cuenta que con las etapas preliminares ya se
habia analizado la dindmica inmobiliaria de la zona de estudio de forma detallada, se llegé a la
inferencia de que una manera de analizar dicho cambio puede ser con base en los valores de
mercado existentes hasta ese momento . Por lo tanto, se decidio realizar el calculo de factores

para aplicarlos a los valores faltantes con base en los valores que ya se tenian.
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A continuacion, se enumera el paso a paso llevado a cabo para el calculo de los factores:

Identificacion de los valores existentes en las tipologias que si tienen el valor
tanto en los centros comerciales que serviran como base para el calculo del
factor, como para los que se quiere hallar el factor. Por ejemplo, en el centro
comercial Andino no se tenia el valor metro cuadrado de arriendo para el local de
tipologia A2, pero si se tienen los valores de Al, B1 y E1. Asi que para calcular
el valor de A2 de Andino se analiza la relacion (division) existente entre el valor
metro cuadrado de arriendo de cada una de las otras tipologias (Al, B1y E1) de
los otros centros comerciales respecto a Andino. (Teniendo en cuenta que dichos
valores existen para esos centros comerciales, de lo contrario, solo se toman los

centros donde estos si existan).

Por lo anterior, se definid la tipologia a la que se le iba a calcular el factor centro
comercial, por ejemplo: al local A2 se va a calcular el factor centro comercial
para el centro comercial Andino. Por lo tanto, se toman como base los centros
comerciales que si tienen ese valor arriendo en A2, para el ejemplo: Titan,

Santafé, Unicentro y Hacienda.

Se compararon los valores metro cuadrado de arriendo de las tipologias Al, B1y
Entre esos 4 centros comerciales y Andino; esto con el fin de determinar si la
variabilidad del valor de arriendo depende unicamente de la variable centro
comercial (ya que si la variabilidad entre los valores de Al, B1 y E1 son muy
similares se puede concluir que la diferencia de valor si se expresa Unicamente

por la caracteristica centro comercial), asi:
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Valor m?(venta o renta)Tipologia; Centro Comercialy

Factoree. 14 (qs = - — -
CCuTtpolediajy = yalor m2 (venta o renta)Tipologia;, Centro Comercial;

Siendo:

CCi: Centro comercial base

i: Andino, Titan, Santafé, Unicentro, Hacienda.

CCx: Centro Comercial al que se le esta calculando el factor.

k: Andino, Titan, Santafé, Unicentro, Hacienda.

Tipologia j: Tipologia sobre la que se esta calculando el factor (solo para aquellas

tipologias donde se conozcan los dos valores)
j: Al, A2, B1, EL, E2.

Este célculo se realizd para todas las tipologias de las que se tenian los valores en
los dos centros comerciales a comparar, y de igual manera para cada centro
comercial. Luego se calcul6 el coeficiente de variacion entre los tres o cuatro
factores calculados en el mismo centro comercial, si este era inferior a 15%, se
concluyé que la variabilidad del valor si estaba directamente relacionada con el
centro comercial en el que se encuentra (es decir, se puede adoptar el promedio
de los factores de las tipologias del centro comercial como Factor Centro
Comercial), mientras que si presentaba un coeficiente de variacion alto queria

decir que existen otras variables intrinsecas en el cambio de dicho valor.
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v.  Sin embargo, luego de calcular un factor para cada centro comercial en donde se
requeria hallar un valor, se concluy6 que ese factor no era suficiente para
determinar el valor faltante ya que el factor provenia de tipologias diferentes a la
del local que se queria encontrar, haciendo que se estuviera calculando el valor
con inmuebles que no son comparables. Por lo anterior, se decidié encontrar un
factor adicional el cual busca homogeneizar, ademas, la tipologia. De la misma
manera como se calcul6 el factor de centro comercial (hallando la relacion entre
los valores de un CC a otro), se calcul6 el factor tipologia; de esta forma, se
encontro la relacion existente entre los valores de una tipologia a otra dentro del
mismo centro comercial. Luego se promediaron los factores de cada tipologia,

dicho promedio se toma como el FACTOR TIPOLOGIAS.

vi. A continuacién, se obtiene un FACTOR FINAL multiplicando el FACTOR
CENTRO COMERCIAL por el FACTOR TIPOLOGIAS; y con este se
calcula el valor faltante en el local. (Multiplicando el factor final por el valor del

local centro comercial que se homogeneizd).

vii.  Finalmente, con el factor adoptado se calcul6 el valor faltante (el arriendo para

A2 en el ejemplo expuesto) asi:

Valor m?(arriendo o venta)tiplogia; CC),

= Factor flnalCC con coeficiente de variacién menor

* Valor m? (arriendo o venta)tiplogia; CC;

Este procedimiento se utiliz6 para calcular 10 valores de venta y tres valores de

renta (Anexo 5). Y los factores resultantes fueron:
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Tabla 13. Calculo de factores

FACTOR

RELACION  TIPOLOGIA L'APEODRE ) OCI\I;E;E?AL T::F%CLEOGF\}A FQIC’\ITACID_R
Sﬁmgﬁ\fg' B1 VENTA 1,701 1,010 1,720
LTI\'?I(C::IIEZEI\I\IIPRA(-) B1 VENTA 3377 0,908 3,067
SAT'\EQEE' E1 ARRIENDO 1,066 1,261 1,346
SAT'\:&EE' El VENTA 1,215 0,8236 1,001
H'zﬁ:DEINN%A' E1 VENTA 2,714 1,231 3,343
ONicenTRO VENTA 3377 o 460
SL'\'TTAANF'E E2 VENTA 0,843 0,816 0,688
UNTI-CI:E?\INI:RO E2 VENTA 1475 0,816 1,205

Para entender el funcionamiento de los factores, por ejemplo: si hace falta el valor metro
cuadrado de arriendo de un local B1 en el centro Comercial Andino, y se tiene dicho valor en B1
en el Centro Comercial Santafé, entonces se multiplica el valor metro cuadrado de arriendo de
Santafé por 1,7201 y ese resultado seria el valor metro cuadrado de arriendo para el local B1 de

Andino.

4.6 Calculo de la tasa de capitalizacion de renta directa por tipologia

Como se menciond inicialmente, para el calculo de la tasa de capitalizacion de renta de

cada punto muestra se utilizé el método directo, que para este caso es:

Valor m? renta

Tasa =
Valor m? venta

Las 39 tasas de los puntos muestra se obtuvieron de diferentes maneras, distribuidas asi:
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lustracion 8. Tipo de tasas obtenidas

5. ANALISIS Y RESULTADOS

5.1 Tasas de capitalizacion para puntos muestra

A continuacion, se muestran las tasas resultantes para cada punto muestra y un resumen

de estas: por cada tipologia en cada centro comercial y por cada tipologia en general.
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Tabla 14. Tasas obtenidas para cada punto muestra

54

Punto Centro Comercial ~ Tipologia Nombre Local Aream?  Tipo de tasa Tasa (%)
Muestra
1 TITAN PLAZA Al ZARA 1653 CALCULADA 0,71%
2 TITAN PLAZA A2 KENZO 171,89 OBSERVADA 0,58%
3 TITAN PLAZA B1 AQUILES 33 OBSERVADA 0,50%
4 TITAN PLAZA El XIAN COMIDA CHINA 43 CALCULADA 1,34%
5 TITAN PLAZA E2 JUAN VALDEZ 23 CALCULADA 0,65%
6 ANDINO Al STUDIO F 146 CALCULADA 0,91%
7 ANDINO A2 DEORO JOYERIA 95 OBSERVADA 0,86%
8 ANDINO Bl 14 OCHOMILES 48 CALCULADA 0,74%
9 ANDINO B1 FOTO JAPON 17 CALCULADA 0,67%
10 ANDINO B1 CROMANTIC 63 CALCULADA 0,74%
11 ANDINO El PATACONES 20 CALCULADA 0,65%
HACIENDA 0
12 SANTA BARBARA Al KEVINS 182 CALCULADA 0,48%
HACIENDA 0
13 SANTA BARBARA A2 Local D310 30 OBSERVADA 0,57%
HACIENDA 0
14 SANTA BARBARA B1 Local D231 40,5 OBSERVADA 0,52%
HACIENDA 0
15 SANTA BARBARA B1 Local D112 29 OBSERVADA 0,52%
HACIENDA 0
16 SANTA BARBARA B1 MAGIC HOUSE 31 CALCULADA 0,50%
HACIENDA 0
17 SANTA BARBARA B1 Local C229 43 OBSERVADA 0,56%
HACIENDA 0
18 SANTA BARBARA B1 TRUFFELINOS 11 CALCULADA 0,51%
HACIENDA 0
19 SANTA BARBARA El SRWOK 40 CALCULADA 0,77%
20 SANTAFE Al KOAJ 136 CALCULADA 0,76%
21 SANTAFE A2 EPK 113 CALCULADA 0,48%
- COLOMBIAN 0
22 SANTAFE B1 PRESERVED FLOWERS 20 CALCULADA 0,46%
23 SANTAFE B1 AZULU 52 CALCULADA 0,46%
24 SANTAFE Bl GMO 48 CALCULADA 0,52%
25 SANTAFE A2 Local 3-119 45 OBSERVADA 0,53%
26 SANTAFE B1 TOOGEEK 84 CALCULADA 0,49%
27 SANTAFE A2 BMARK 39 CALCULADA 0,50%
28 SANTAFE B1 DROGUERIAS ROSAS 43 CALCULADA 0,46%
29 SANTAFE B1 MAS TURISMO 48 CALCULADA 0,50%
30 SANTAFE B1 GAMER 4 EVER 40,46 CALCULADA 0,53%
. CARBON Y
31 SANTAFE El SILVESTRE 39 CALCULADA 0,80%
2 SERVIENTREGA 0
32 SANTAFE E2 EFECTY 7 CALCULADA 0,61%
33 UNICENTRO Al ADIDAS 238 CALCULADA 0,64%
34 UNICENTRO A2 Local 2-154 116 OBSERVADA 0,62%
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35 UNICENTRO B1 MATTEO DALLA 22 CALCULADA 0,72%
36 UNICENTRO B1 COLOMBIAN GAMERS 44 CALCULADA 0,75%
37 UNICENTRO Bl NEWYORK MONEY 19 CALCULADA 0,78%
38 UNICENTRO El DON JEDIONDO 28 CALCULADA 0,62%
39 UNICENTRO E2 CAFE ILY 120 CALCULADA 0,77%

Se pude observar, como primera medida, que todas las tasas presentan valores superiores a

la tasa promedio para CDT (Certificado de Deposito a Término) en los bancos y entidades

financieras mas reconocidas del pais, la cual tiene un valor de 0,43 % mensual (Andrea Broseta,

2019). Lo que es un buen indicador ya que lo ideal al obtener la rentabilidad de un local

comercial es que esta sea mayor que los rendimientos posibles a obtener invirtiendo el mismo

dinero en un CDT en una entidad financiera.

Tabla 15. Tasas promedio obtenidas para cada centro comercial

CENTRO COMERCIAL TIPOLOGIA PROMEDIO TASA (%)
Al 0,71%
A2 0,58%
TITAN PLAZA B1 0,50%
El 1,34%
E2 0,65%
Al 0,91%
A2 0,86%
ANDINO
B1 0,72%
El 0,65%
Al 0,48%
HACIENDA A2 0,57%
SANTA BARBARA B1 0,52%
El 0,77%
Al 0,76%
A2 0,50%
SANTAFE B1 0,49%
El 0,80%
E2 0,61%
Al 0,64%
A2 0,62%
UNICENTRO B1 0,75%
El 0,62%
E2 0,77%




1,60%
1,40%
1,20%
1,00%
0,80%
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PROMEDIO DE TASAS POR TIPOLOGIA:
CENTRO COMERCIAL TITAN PLAZA

1,34%

9
0.71% 0,65%

0,58%
I I 1 I
Al A2 Bl El E2

llustracién 9. Promedio de tasas obtenidas: Titan Plaza

1,00%
0,90%
0,80%
0,70%
0,60%
0,50%
0,40%
0,30%
0,20%
0,10%
0,00%

PROMEDIO DE TASAS POR TIPOLOGIA:
CENTRO COMERCIAL ANDINO

0,91%
0,86%

0,72%
I 0,65%
Al A2 Bl El

llustracion 10. Promedio de tasas obtenidas: Andino
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PROMEDIO DE TASAS POR TIPOLOGIA:
CENTRO COMERCIAL HACIENDA SANTA
BARBARA

0,90%
0,80%

0,70%

0,60% 0.48% 0.57% 0,52%
0,50% :

0,40%

0,30%

0,20%

0,10%

0,00%

Al A2 Bl El

llustracién 11. Promedio de tasas obtenidas: Hacienda Santa Barbara

0,77%

PROMEDIO DE TASAS POR TIPOLOGIA:
CENTRO COMERCIAL SANTAFE

0,90%
080%  0.76%

0,70% 0,61%
0,
g,gg ; 050%  049%
y 0
0,40%
0,30%
0,20%
0,10%
0,00%
Al A2 Bl = =

llustracion 12. Promedio de tasas obtenidas: Santafé Bogota

0,80%
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PROMEDIO DE TASAS POR TIPOLOGIA:
CENTRO COMERCIAL UNICENTRO

0,90%
0,80% 0,75% 0.77%

0,70%  064%  0,62% 0,62%
0,60%
0,50%
0,40%
0,30%
0,20%
0,10%
0,00%
Al A2 B1 El E2

lHustracion 13. Promedio de tasas obtenidas: Unicentro Bogota

Con estas tasas se evidencio que el centro comercial que presenta una mayor rentabilidad
en las tipologias A1 y A2 es el Centro Comercial Andino, ya que alli se presentaron tasas mas
altas respecto a los otros sitios de estudio; mientras que la mayor rentabilidad para las tipologias
B1y E2 es la del Centro Comercial Unicentro Bogota y para los locales en plazoleta de comidas
(E1) la tasa mas alta se encontrd en Titan Plaza (siendo la tasa més alta de todo el estudio). Lo
que representa para este tipo de inmuebles especificamente, que en esos centros comerciales
existen mejores condiciones para el arrendamiento de los inmuebles de las tipologias
mencionadas, lo que es ideal ya que es lo que busca un inversionista al momento de comprar o

rentar un local.

Por otra parte, los resultados arrojaron que las tasas méas bajas encontradas estuvieron en
el Centro Comercial Hacienda Santa Barbara para la tipologia Al, en el Centro Comercial

Santafé Bogota para las tipologias A2, B1 y E2 y en Andino para la tipologia E1.

Aqui es importante considerar que las tasas ademas de ser variables de centro comercial a

centro comercial también son variables dentro de cada centro, como el caso de Andino en donde



59

a pesar de presentar la mayor tasa para unas tipologias, no la tenia en la tipologia E1; lo que
permite analizar que para ese centro comercial lo ideal seria invertir en un local Ancla o
semiancla, de lo contrario es mas rentable obtener un local en alguno de los otros 4 centros

comerciales estudiados.

Tabla 16. Tasas promedio obtenidas para cada tipologia

TIPOLOGIA PROMEDIO TASA (%)

Al 0,70%
A2 0,59%
Bl 0,57%
El 0,84%
E2 0,68%

En andlisis de las tasas promediadas por tipologia se realiza con el fin de observar el tipo
de inmueble que mayor presenta rentabilidad en centros comerciales del norte de Bogot4; sin
embargo, debido a la heterogeneidad de los locales y centros comerciales, estas solo representan
un valor de referencia mas no la tasa exacta que tendra un local en alguno de los centros
comerciales. De esta manera, se puede observar que los locales que tienen una mayor
rentabilidad son los que se encuentran en una zona de comidas (E1), lo que era de esperarse a

causa del tipo de negocio que en estos se presenta, indicando una alta ocupacion.

5.2 Modelo econométrico

Tal y cdmo se establecid inicialmente, uno de los objetivos a alcanzar con el presente
estudio es calcular y analizar la tasa de capitalizacién, validando la influencia de los inductores

de valor con un modelo econométrico.



5.2.1 Anélisis estadistico de los datos

5.2.1.1 Definicion de variables

e Centro Comercial: Variable de tipo Dummy que se categoriza en: TITAN,
ANDINO, HACIENDA, SANTAFE o0 UNICENTRO.

e Tipologia: Variable de tipo Dummy que se categoriza en: A1, A2, B1, E1 o E2.

e Nombre del local: Variable de tipo texto.

e Direccion complementaria: Variable de tipo texto.

e Area Privada en m2: Variable de tipo numérico real.

e Ubicacion dentro del CC: Variable de tipo Dummy que se categoriza en: Buena,
regular o mala.

e Trafico de personas: Variable de tipo Dummy que se categoriza en: Alto,
moderado, bajo.

e Piso: Variable de tipo Dummy que se categorizaen: 1, 2,3 04.

e Edad: Variable de tipo numérico entero.

e Valor m? Venta: Variable de tipo numérico real.

e Valor Total Venta: Variable de tipo numérico real.

e Valor arriendo m2: Variable de tipo numérico real.

e Valor Total arriendo: Variable de tipo numérico real.

e Tipo de tasa: Variable de tipo Dummy que se categoriza en: Observada o
Calculada.

e Tasa: Variable de tipo numérico real.
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Con el fin de dar claridad en la interpretacion de las variables empleadas para determinar
la tasa de capitalizacion de renta de los locales, se realiza el andlisis de las variables expuestas

anteriormente, presentando y caracterizando el conjunto de datos empleado para este proceso.

Como se ha mencionado, la muestra empleada es de 39 inmuebles pertenecientes a cinco
centros comerciales del norte de Bogota, para los que inicialmente, se analiza su ubicacion en
cada centro comercial de estudio y cuya distribucion proporcional se establecio al momento del
calculo de la muestra y se obtiene el siguiente grafico, del cual es posible afirmar que la mayoria
de los inmuebles pertenecientes a la muestra empleada se encuentran ubicados en el Centro
Comercial Santafé con 13 locales, seguido de Hacienda Santa Barbara con 8 locales, Unicentro

con 7 locales, Andino con 6 y Titan Plaza con 5.

Distribucién de los puntos muestra por centro
comercial

Unicentro Titan Plaza
18% 13%

Andino
15%

I Hacienda

Santa
Bérbara

Titan Plaza 21%
Andino

= Hacienda Santa Barbara

= Santafé

= Unicentro

Santafé
33%

lustracion 14. Distribucion de los puntos muestra por centro comercial

Asi mismo se distribuyeron en las 5 tipologias establecidas, de la siguiente manera:
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Distribucion de los puntos muestra por tipologia

E2 AL
% 13%

A2
18%

Al =A2

49% =Bl =El

=E2

lustracion 15. Distribucion de los puntos muestra por tipologia

Analizando las variables que se identificaron para los puntos muestra, se observa el
comportamiento estadistico de cada una de ellas. En cuanto a la ubicacion dentro del centro
comercial, se encontrd que 15 locales estan en una buena ubicacion, 11 en una ubicacion regular

y 13 en una mala ubicacion.

Ubicacion dentro del Centro Comercial

MALA
33% BUENA

39%

BUENA

* REGULAR

REGULAR
28%

= MALA

llustracion 16. Estadisticas: Ubicacion dentro del centro comercial
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Para la variable trafico de personas, se obtuvo que 16 locales tienen un alto trafico de

personas, 8 tienen trafico moderado y 15 locales tienen bajo trafico.

Tréafico de personas

BAJO
28% ALTO
41%
ALTO
MODERADO = MODERADO
21%
= BAJO

llustracion 17. Estadisticas: Trafico de personas

En cuanto al piso o nivel en el que se encuentran ubicados los locales, 17 estan en primer

piso, 12 en el segundo, 9 en el primero y 1 en un cuarto piso.

Piso o nivel donde se encuentra

4
206
3
23% 1
44%
1
2 "2
31%
3
i

llustracion 18. Estadisticas: Piso o nivel en el que se encuentra
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5.2.2 Andlisis de normalidad de la Tasa

Inicialmente se analiza la normalidad de la variable Tasa con el fin de corroborar la
distribucion de la misma. Por lo tanto, empleando el software SAS University Edition se analiza

la normalidad tomando como hipétesis las siguientes, para el test de Kolmogorov-Smirnov:

Hy, = Lavariable respuesta Tasa sigue una distribucién normal
H, = Lavariable respuesta Tasa no sigue una distribucién normal

Con el fin de contrastar las hipotesis al 5% se obtiene el siguiente resultado:

Tabla 17. Test de normalidad para la Tasa
Variable: TASA (TASA)

Test para normalidad

Test Estadistico P valor
Shapiro-Wilk w 0.819301 Pr<W <0.0001
Kolmogorov-Smirnov D 0.147533 Pr>D 0.0313
Cramer-von Mises W-Sq 0.199823 Pr>W-Sq <0.0050
Anderson-Darling A-Sq 1.44281 Pr>A-Sq @ <0.0050
Contrastando asi:
a = 0.1475
a = 0.05
a>a

Analizando los valores D de la prueba, se obtiene que al ser los valores mayores al 5%
no se rechaza H, y es posible concluir que la variable Tasa sigue una distribucién normal y no

se deben transformar los datos para realizar el modelo inicial.
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5.2.3 Seleccion del mejor modelo econométrico para los inductores de valor

A continuacion, en SAS se ejecutan las variables para realizar el modelo econométrico
por la metodologia paso a paso (Stepwise explicada al inicio del presente documento) mediante
el criterio de AIC para la seleccion del modelo y el criterio de R? ajustado para el ingreso o
salida de variables; ingresando como variable dependiente la Tasa y las variables: Area, Centro
Comercial, Tréfico de personas, Ubicacion dentro del Centro Comercial y Piso como variables
explicativas o independientes ya que se quiere determinar si la eleccion de inductores de valor
hecha inicialmente fue correcta o si las tasas aqui calculadas dependen de mas variables; para las
variables de tipo cualitativo, el software las toma como Dummy y las clasifica. Obteniendo los
siguientes resultados:

Modelo selecclionado

El modelo selecclonado, basado en AIC, es el modelo del Paso 2.
Efectos: | Intercept Centro_Comercial UBICACION
Mote: The p-values for parameters and effects are not adjusted for the fact that the terms in the model have been selected and so are generally liberal

Analisis de varlanza
Suma de Cuadrado

Origen DF | cuadrados | de la media | ValorF | Pr>F
Modelo 6 | 0.00004754 | 0.00000782 4.01 | 00042
Error 32 | 0.00008320 | 0.00000198

Total corregide | 38 | 0.00011084

Raiz MSE 0.00144
Media dependiente 0.00635
R-cuadrado 0.4289
R-5q Ajust 0.3218
AlC -464. 91642
AlCC 45011642

SBC -404 27149



Estimaciones de parametro

Error
Parametro DF Estimacién | estandar | twvalor | Pr> |t|
Intercept 1 0006361 | 0000751 B4T | <0004
Centro_Gomercial ANDINDG 1 0000698 | 0000804 | 087 | 0.3019
Centro_Comercial HACIENDA 1 0001117 | 0000TSE | -1.47 | 0.1506
Centro_Comercial SANTAFE 1 0001166 | 0000895 | -1.68 | 0.1032
Centro_Comercial TITAN 1 0000537 | 0000833 | 064 | 05239
Centro_Comerclal UNICENTRO | O ] B
UBICACION BUENA 1 0001147 | 0000586 1.82 | 0.0638
UBICACION MALA 1 | 0000027775 | 0000595 | -0.05 | 00630
UBICACION REGULAR 0 (] B
Diagndsticos de ajuste para TASA
- — —
6 - 6 -
0.004
3 Y B
0.002 -
S B 22 2 2
@ a al A n
* o000 # 8o of ¥ # oo 8% o .
! 8 - . o- a L . 0§ & .o
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-0.002 - ® e il ® o - 24— 2° o
T T T T T T B T T T T
0.005 0.006 0.007 0008 0005 0006 0007 0.008 0.15 020 025 030 035
Valor predicho Valor predicho Mivelacion
°| o014 N y 08 -
&
0.004 0012 4 y 06
a— o Jé
S oooz . < 0.010 4
"] Py @ v U opg
9 g 0.008 - B & 2
€ 0.000 o a
0.006 - i # n.- 0.2 -
0002 2% A8 of
) 0.004 . . 0.0 -
T T T T T T
2 1 0 1 2 o.002 WT‘“‘“ . “ﬁm 0 10 20 30 40
Cuantil or predicho Observacion
40 Ajuste-med Residual
[ o
30
g‘ 0.004 Observaciones kL
[ Paramefros 7
20 |
E 0002 e y DF Error 32
@ -, MSE 198E-8
0 0.000- wo R-cusdrado 04289
- Adj R-cuadrado 0.3218
o -0.002
T T T T T T T T
-0.004 -.0006 0.003 00066 0004 08 0004 08
Residual Menor propoarcidn

lustracion 19. Mejor modelo para TASA

Siendo el modelo resultante:



TASA = 0,006361 + 0,000698 * CCAndino — 0,001117 * CCHacienda — 0,001166
* CCSantafe + 0,000537 * CCTitan + 0,001147 * UbicacionBuena

—0,00002277775 * UbicacionMala

El modelo presenta un valor de R? ajustado de 0.32, lo que indica que con el modelo
resultante no se pueden realizar predicciones aceptables ya que es un ajuste bajo, sin embargo,
las variables escogidas explican la Tasa en un 32%, lo que quiere decir que para que se pueda

hacer una prediccion se requiere de otro modelo, mas puntos muestra, otras variables, etc.

5.2.3.1 Significancia del modelo y de las variables

Ademas, se observa un valor p del modelo de 0.0042 que al ser inferior al 1% (nivel de
confianza para el modelo) se dice que el modelo ajusta los datos. Sin embargo, las variables
CCAndino, CCTitan y UbicacionMala no son significativas por presentar valores superiores al

15% (nivel de confianza adoptado para los parametros).

Analisis de varlanza

Suma de Cuadrado

Origen DF | cuadrados | de lamedia | ValerF | Pr>=F
Models 6 | 0.0DOD4TS4 | 000000762 4.01 | 00042
Error 32 | 0.0DODE330 | 0.00000188

Total corregide | 38 | 0.00011084

5.2.4 Andlisis de supuestos del mejor modelo

Con el modelo generado y mencionado anteriormente, se analizan los supuestos de este.

Normalidad

Inicialmente se analiza la distribucién de los residuos del modelo por medio del test de

Kolmogorov Smirnov utilizado en el modelo. Con las siguientes hipétesis:
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Hy = Los residuos del mejor modelo siguen una distribucién normal
H, = Los residuos del mejor modelo no siguen una distribucién normal

Obteniendo como resultado:

Test para nermalidad

Test Estadistico P walor
Shapiro-Wilk W 0.850732 | Pr<W 0.0002
Kolmogorov-Smirnov | D 0132208 Pr>=D 0.0843
Cramer-von Mises W-Sq 0105044 | Pr> W-Sq 0.0948
Anderson-Darling A-5q  0.853125 | Pr> A-Sg 0.0255
Contrastando asi:
a= 01323
a = 0.05
a>a

Analizando los valores D de la prueba, se obtiene que al ser los valores mayores al 5%

no se rechaza H, y es posible concluir que los residuos siguen una distribucién normal.

Heteroscedasticidad

Evaluando la variabilidad de los datos, se contrasta este supuesto al 10% a partir de la

siguiente prueba de hipdtesis.

Hy, = Hay homocedasticidad

H, = Hay heterocedasticidad
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El test empleado de acuerdo a las caracteristicas de la regresion generada es Breusch-

Pagan, del que se obtiene el siguiente valor p:

Modelo: modelol
Variable dependiente: TASA TASA

Test de la primera y segunda especificacion del momento

DF Chi-cuadrado Pr = ChiSq
13 21.10 0.0711
a= 0.0711
a = 0.05
a>a

Dado que se obtiene un valor p mayor al 5%, no se rechaza la hipotesis nula y por lo tanto

hay homocedasticidad.

Multicolinealidad

Teniendo en cuenta que el VIF; muestra la forma como la varianza de un estimador

aumenta por la presencia de multicolinealidad, se realiza dicha prueba para cada una de las

variables y se obtiene:

Indice de

Autovalor | la condicion

3.00000
136778
120327
1.00000
1.00000
0.70873
DEa2n2

{E-12

{E-12

1.00000
148843
157800
173205
173205
194048
218132
1732051
173201

Diagnosticos da colinealidad

Propaorcion de variacion

Intercept | Cantro_Comercial ANDING | Centro_Comercial HACIENDA = Centro_Comercial SANTAFE = Centro_Comercial TITAN Ceniro_Comarcial UNICENTRO = UBICACION_BUENA UBICACION_MALA = UBICACION_REGULAR

1 BBETE-13
il
il
il
il
0
il
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il

1.BEBETE-13
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025000

0.75000
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5 030B4E-14
4 75834E-12
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T2EMTEAD
025000
0.75000
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BAA0IE1
154002612
7.26662E-14
{.2508E-13
0.23207E-13
025000
0.75000

1.66667E-13
SATTAEA3
B.4468E-13
1.22507E-14
841105612
1.36088E-12
1.26376E-12

0.25000

0.75000

1 BEEETE-13
141051 E-12
107468E-12
55TTI6E-15
417982E-13
1.61836E-12
3001812

0.25000

0.75000

1 BBETE-13
B.O2011E-13
216303613
il

il

J263E-13
1.46406E-12
0.25000
0.75000

1BBETE-13
1.32B4E-14
12362612
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il

1 8E008E-12
LROTTTE
025000
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DH7EME1E
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Y teniendo en cuenta que 1 < VIF; < 5 significa una multicolinealidad baja (ideal), se
puede concluir que todas las variables estan dentro de este rango; por lo tanto, no se presentan

problemas graves de multicolinealidad.

5.2.5 Interpretacion del modelo final

De acuerdo a los valores obtenidos para la prediccion:

TASA = 0,006361 + 0,000698 * CCAndino — 0,001117 * CCHacienda — 0,001166
* CCSantafe + 0,000537 * CCTitan + 0,001147 * UbicacionBuena

—0,00002277775 * UbicacionMala

Considerando cada parametro significativo al 15% del modelo y basandose en la
suposicion de Ceteris Paribus, en la que se considera que todo lo demas en constante es posible

analizar los parametros significativos de la siguiente manera:

Centro comercial Hacienda:

Centro_Comercial HACIENDA 1 0001117 | 0000758 -1.47 | 01506

El valor obtenido indica que para un local que se encuentre en el Centro Comercial
Hacienda Santa Bérabara la Tasa de capitalizacion de renta disminuira en 0.11 puntos

porcentuales.

Centro comercial Santafe:

Centro_Comerclal SANTAFE 1 -0.001166 | 0.DOOEGS5 -1.68 | 0.1032
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El valor obtenido indica que para un local que se encuentre en el Centro Comercial

Santafé Bogota la Tasa de capitalizacion de renta disminuird en 0.12 puntos porcentuales.

Ubicacion buena:

UBICACION BUENA 1 0001147 | Q.OD0S2E 1.92 | 00638

El valor obtenido indica que para un local que presente una buena ubicacion la Tasa de

capitalizacion de renta aumentara en 0.11 puntos porcentuales.

Con lo que se puede concluir que para el conjunto de datos seleccionados, las variables
que afectan la tasa de capitalizacion de renta son el Centro Comercial en el que se encuentre, y la

ubicacion dellocal dentro del mismo.

5.3 Matriz de correlacion

Finalmente, como se pudo observar, el modelo no es contundente para el conjunto de
datos, ya que a pesar de ser significativo no todas las variables del mismo lo eran, ademas de
presentar una bondad de ajuste baja y no representativa estadisticamente; se realiza una matriz de
correlacion la cual busca de manera general establecer cuales variables presentan una mayor

influencia en la tasa de manera individual.

Dicha matriz corresponde a la correlacion de Spearman ya que es la usada tanto para
variables cualitativas como para variables cuantitativas, arrojando los siguientes resultados en

SAS:
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Coeficientes de correlacion Spearman, N = 39
Praob = |r] suponiendo HI: Rho=0

AREA TITAN | ANDINO = HACIENDA | SANTAFE | UNICENTRO | UBIC_BUENA | UBIC_MALA | UBIC_REGULAR TRAF_ALTO TRAF_MODERADO | TRAF_REGULAR @ PISD_1 PISO_2 | PISO_3

TASA | 0.0BOD1 | 092265 041044 -0.24281 -0.45430 0.320&8 046820 -0.26581 -0.22783 0.45854 -0.42318 2011230 | D.01378 | -0.16200 | 0.15653
TASA 0.6244 0.45ED 0.0005 04367 0.0037 0.0488 0.0028 01019 01820 0.0033 0.0073 0.4957 0.0338 0.3218 0.3413

Segun los resultados, y teniendo en cuenta que en la tabla anterior el valor de la ultima
fila representa la significancia de la variable respecto a la tasa, se analizan las variables donde
dicho valor sea inferior al 5%, es decir, las variables CCAndino, CCUnicentro, UbicacionBuena,
TraficoAlto y TraficoModerado que representan una correlacion directamente proporcional con
la variable Tasa; y las variables CCSantafe y TraficoModerado que representan una correlacion

inversamente proporcional con la Tasa.

En cuanto a los resultados tanto del modelo econométrico como de la matriz de
correlacion de Spearman, se puede concluir de manera contundente, que ademas de las variables
definidas por los inductores de valor iniciales, lo mas importante a la hora de determinar las tasas

de capitalizacion es el centro comercial en el que se ubica.
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6. CONCLUSIONES

De acuerdo con los valores obtenidos para las tasas de cada punto muestra, se pudieron
establecer algunas tendencias o dinamicas en cada centro comercial; en el caso del Centro
Comercial Andino por ejemplo, se calcularon las tasas mas altas del universo de estudio; segin
lo observado, esto se podria deber a las caracteristicas de exclusividad y de servicios premium

que tiene el centro comercial.

Por otra parte, el Centro Comercial Hacienda Santa Barbara presenta tasas bajas que
pueden estar muy relacionadas con factores mas alla de los planteados, ya que presenta
problemas administrativos que afectan la comercializacion libre de los locales. De forma similar,
el Centro Comercial Santafé ha reflejado tasas bajas que pueden estar relacionadas con la
construccion de nuevos centros comerciales en la zona como Parque La Colina el cual abarca un
30 % de los visitantes de Santafé (Benavides, 2017) y Fontanar, lo que hace que su afluencia de

personas en general disminuya.

Se puede también afirmar que las tasas halladas estan directamente relacionadas con la
vacancia presentada en cada centro comercial para cada tipologia especifica, ya que en casos
como en la plazoleta de comidas de Titan Plaza la vacancia es practicamente nula y, por ende, se

presenta la tasa més alta en dicho punto muestra.

En general, los centros comerciales en Bogota han disminuido su rentabilidad respecto a
afios anteriores y en algunos casos ha aumentado significativamente la vacancia, como en el caso
de Andino en donde hace unos afios no se veia ningun local vacio para renta o para venta,
mientras que ahora hay mas de cuatro locales vacantes; todo esto producto de la crisis economica

que atraviesa el pais sobre todo en materia de inversion ya que como se menciona en articulos
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econdmicos, la retraccion monetaria global de 2016-2018 ha venido afectando sectores sensibles
a dicho encarecimiento del financiamiento en paises desarrollados (Clavijo, 2019), por lo que se
puede afirmar que las tasas de capitalizacion de renta calculadas en el estudio se encuentran entre
el 0.45% y el 0,8%, valores alentadores con respecto a las tasas encontradas en otro tipo de
inmuebles en la ciudad. Sin embargo, a pesar del algido momento que atraviesa la economia
colombiana, las tasas encontradas superan las tasas que generar los Certificados de Depdsito a

Término (CDT) las cuales oscilan en un 0.43% para el periodo de desarrollo del presente estudio.

7. RECOMENDACIONES

En el transcurso de la investigacion, se pudo evidenciar que los centros comerciales
elegidos para calcular las tasas tienen unas dinamicas diferentes entre si, y que ademas en
general, ningln centro comercial se puede analizar de la misma manera que otro; por lo tanto, la
primera recomendacion que surge, es que para poder determinar las tasas de capitalizacion de
renta en locales de centros comerciales lo ideal es estudiar cada centro de manera individual y

especifica ya que no es posible compararlo completamente con algun otro.

Asi mismo, lo mas recomendable es realizar el estudio de manera detallada para cada
tipologia, para que asi sea posible concentrar esfuerzos en determinar la tasa para inmuebles de
caracteristicas especificas y no de manera general, ya que los locales son agrupables seguin esas
caracteristicas y no todos son iguales. Bajo estas dos primeras observaciones, es importante
mencionar que como se mostro en el presente documento, las metodologias usadas
tradicionalmente y la busqueda de datos que se hace de la misma manera, no son suficientes para
poder lograr el alcance aqui planteado; ya que debido a la falta de informacion en algunas

tipologias o en algunos centros comerciales no permitio el desarrollo con metodologias
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convencionales como el estudio de mercado, por lo que se utilizaron tanto las consultas a
expertos, como también se desarrolld y plante6 de una manera reformadora el calculo de los

factores de homogeneizacion.

Finalmente, la presente investigacion arrojo resultados consistentes en cuanto a las tasas
de capitalizacion encontradas por los diferentes métodos, sin embargo, dichos valores solo deben
tomarse como valores de referencia para los inversionistas o para quienes las consulten, ya que
evidentemente cada local presenta una dindmica con caracteristicas adicionales a las aca

catalogadas y mencionadas.
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ANEXOS

Anexo 1: Entrevista a expertos para inductores de valor

Inductores de valor para locales de centros
comerciales del norte de Bogota

A continuaciin encontrard un cuesbonario cuys objelive es establecer |las variables que alectan la
tasa capitalizacidn en locales de algunos cenfros comerciales de la cudad de Bopoetd (Centro
comencial Santald, TRan Plaza, Haclenda Santa Barbara, Centro Andng y Linicentng )

"Cligatorio

VALORAR'

E Gt

1. Nombre del encuestado

2. pQue tanta influencia considera que |a ubicacidn del local dentro del centro comercial
[respects a corredores principales, entradas, etc) tiens frente a la tasa de capitalizacion de
renla del mismo¥ *

Marca solo wn dvalo.

Poca influencia Mucha infuencia

3. pQue tanta influencia considera que &l drea del local tiens frente a la asa de capitalizacidn
de renta del mismo?

Marca ok wh dvalo.

Poca influencia Kucha infuencia

4. ¢ Oue tanta influencia considera que los gastos de administracidn del local tienen frente &
la tasa de capitalizacion de renta del misma? *

Marca ok wh dvaln.

Poca influsncia Mouha infuencia



5. fQue tania influencia considera que &l estado de conservacion del local tiens frente a la
tesa de capitalizacién de renta del mizma? *
Marca sok wn dialo.

Poca influencia Mucha influencia

. fQue tania influencia considera que el irafico de personas del pasille en el que s&
encugnira el local tiene frente a la tasa de capitalizacién de renta del misma?

Marca sok wn dvalo.

Poca influencia Mucha influancia

7. pQue tanta influencia considera que & piso én el gue s& encuentra el local dentro del
centro comercial, tiene frenie a la tlasa de capitalizacidn de renta del mismo? *

Marca sok wn dvalo.

Poca influencia Mucha influancia

E. Qe tanta influencia considera que & nimero de pisos del local tiene frente a la tasa de
capitalizacidn de renta del misma? ©

Marca sok wn dvalo.

Poca influencia Mucha influencia

Can la teonoiogla de

H Guoogle Forms
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CENTRO ] TRAFICO | PISOENEL
ID | COMERGIAL LOCAL UBICACION DE QUE SE IMAGEN
PERSONAS | ENCUENTRA
TITAN
1
DLAZA 2-245 ZARA BUENA ALTO 2
TITAN
2 1-163
PLAZA KENZO REGULAR ALTO 1
TITAN
3 LOCAL
PLAZA 1-05 MALA BAJO 1
TITAN
4 3-38 XIAN
PLAZA COMIDACHINA | BUENA ALTO 3
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TITAN
5 1-15 JUAN
PLAZA VALDEZ BUENA ALTO
6 | ANDINO 120 STUDIO F BUENA ALTO
123 DEORO
7 ANDINO JOYERIA (TASA BUENA ALTO
OBSERVADA)
8 ANDINO 340 14
OCHOMILES REGULAR BAIO
9 ANDINO 248 FOTO
JAPON MALA BAIO
10 | ANDINO 313 BUENA | MODERADO

CROMANTIC
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11

ANDINO

412

PATACONES BUENA ALTO
HACIENDA
12 SANTA D108 KEVINS BUENA ALTO
BARBARA
HACIENDA
13 SANTA LOCALD310 | REGULAR | MODERADO
BARBARA
HACIENDA
14 SANTA LOCALD231 | REGULAR BAJO
BARBARA
HACIENDA
15| SANTA LOCAL D112 MALA BAJO

BARBARA
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HACIENDA
16 |  SANTA ZONA A MAGIC
' o REGULAR BAJO
BARBARA
HACIENDA
7 SANTA LOCAL C229 MALA BAJO
BARBARA
HACIENDA
18| SANTA A138
, TRUFFELINOS MALA BAJO
BARBARA
HACIENDA
191 SANTA E110 SR WOK BUENA ALTO
BARBARA
20 | SANTAFE | FRANCIA1072 | e ALTO

KOAJ
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21

SANTAFE

PERU 1-052 EPK BUENA ALTO
BRASIL 2-166
22 SANTAFE COLOMBIAN
PRESERVED MALA BAJO
FLOWERS
23 SANTAFE ITALIA 1-159
AZULU REGULAR MODERADO
24 SANTAFE BRASIL 1-188 REGULAR BAJO
GMO
% SANTAFE PERU 3-119 REGULAR MODERADO
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26

SANTAFE

FRANCIA 3-036

TOOGEEK MALA MODERADO
1 i
27 | SANTAFE | VENEZUELA 2- :
066 BMARK REGULAR | MODERADO
. ECUADOR 2-008
28 | SANTAFE DROGUERIAS MALA MODERADO
ROSAS
29 | SANTAFE BRASIL 3-167
MAS TURISMO MALA BAJO
30 | SANTAFE ITALIA 2-045
GAMER 4 EVER MALA MODERADO
. CARBON Y
31| SANTAFE SILVESTRE 3- BUENA ALTO

097
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32 | SANTAFE SEBII;\?ISEINL'I}éfiléA REGULAR | MODERADO
EFECTY

3 | UNICENTRO | 125012661270 | gy ALTO

34 | UNICENTRO | | (on) o164 BUENA ALTO

% | UNICENTRO | 1-108 MATTEQ MALA BAJO

3 | UNICENTRO | Z008 MALA BAJO

GAMERS
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37

UNICENTRO

2-247
NEWYORK
MONEY

MALA

BAJO

38

UNICENTRO

S8 PLAZOLETA
DE COMIDAS
DON JEDIONDO

BUENA

ALTO

39

UNICENTRO

1-012 CAFE ILY

BUENA

ALTO
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ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-6

COMPARACION DE MERCADO-VENTA STUDIO F ANDINO

— [CENTRO COMERCIAL ANDINO LOCAL
Direccion
120
Area 146
Piso 1
Edad 28
OFERTAN® DIRECCION TIPO P;I?/igA VALOR OFERTA | VALOR DEPURADO FUENTE VALOR M2 OFERTA | OBSERVACIONES
103 CENTRO COMERCIAL ANDINO LOCAL | 17200 | '$ 10.359.600.000 | §  9.500.000.000 |1PS/www.properat.com.cofwu57_venta_casa_ek $55.232.558
refiro_kapto-inmobiliaria
htips://clasificados.eliempo.com/anuncio/aviso-
17 CENTRO COMERCIAL ANDINO LOCAL | 3400 |$  1.700.000.000 [ $  1.700.000.000 |vivienda/andino-localcomercial-venta-bogota- $50.000.000
norte/4914926/
PROMEDIO $52.616.279
DES ESTAN $3.699.977
COEF VARIA 7.03%
LIMSUP $56.316.256
LIMINF $48.916.302
VALOR UNITARIO ADOPTADO $52.616.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Se toma como valor adoptado el promedio de las ofertas. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta.

Se estipulan 2 ofertas.

2.
ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-8
COMPARACION DE MERCADO-ARRIENDO 140CHOMILES ANDINO
Direccién CENTRO COMERCIAL
ANDINO
Area 48
Piso 3
Edad 28
OFERTAN® DIRECCION TIPO il VALOR OFERTA VALOR FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA | OBSERVACIONES
PRIVADA DEPURADO
40 CENTRO COMERCIAL ANDINO  |LOCAL| 93,00 | $ 39.000.000 | $ 39.000.000 | htips://www fincaraiz.com.co/local-en-arriendo/bogota/centro | $419.355
44 CENTRO COMERCIAL ANDINO _ [LOCAL[ 76,00 | $ 35.000.000 | $ 35.000.000 [OFERTA DE CAMPO: ANDINO 2 $460.526
59 CENTRO COMERCIAL ANDINO _ |LOCAL| 44110 | § 21.000.000 | $ 21.000.000 [OFERTA DE CAMPO: ANDINO 3 $476.190
60 CENTRO COMERCIAL ANDINO _ [LOCAL| 68,00 | $ 28.000.000 | $ 28.000.000 [OFERTA DADA POR PROPIETARIO $411.765
PROMEDIO $441.959
DES ESTAN $31.301
COEF VARIA 7,08%
LIM SUP $473.260
LIM INF $410.658
VALOR ADOPTADO $473.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Se toma el limite inferior teniendo en cuenta que la mayoria de ofertas son de locales con areas mayores y ademas, los acabados son
diferentes ya que el inmueble objeto de estudio se encuentra ocupado, Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se estipulan 4 ofertas.
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ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _0OF2018-9
COMPARACION DE MERCADO-ARRIENDO FOTOJAPON ANDINO
Direcdion CENTRO COMERCIAL
ANDINO LOCAL 248
Area 17
Piso 2
Edad 28
. AREA VALOR
0
OFERTAN DIRECCION TIPO PRIVADA VALOR OFERTA DEPURADO FUENTE VALOR M2 OFERTA| OBSERVACIONES
CENTRO COMERCIAL ANDINO Segundo htips://www fincaraiz.com.co/local-en-
10 piso LOCAL| 9300 |§  39.000000| § 39.000.000 arriendo/bogota/centro_andino-det-3872248.aspx $419.355
112 CENTRO COMERCIAL ANDINO L223 |LOCAL| 94,00 |$  39.000.000( $ 39.000.000 [htips://www.icasas.com.co/inmueble/801057 $414.894
41 CENTRO COMERCIAL ANDINO LOCAL| 6500 |$  25.000.000( $ 25.000.000 [htips://www.icasas.com.co/inmueble/991779 $384.615
PROMEDIO $406.288
DES ESTAN $18.901
COEF VARIA 4,65%
LIM SUP $425.189
LIMINF $387.387
VALOR ADOPTADO $425.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Se toma el limite superior teniendo en cuenta que la mayoria de ofertas son de locales con &reas mayores. Las ofertas
registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se estipulan 3 ofertas.

ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-1
COMPARACION DE MERCADO-ARRIENDO PATACONES ANDINO
Direcdién CENTRO COMERCIAL
ANDINO LOCAL 412
Area 20
Piso 4
Edad 28
OFERTAN® DIRECCION TIPO A VALOR OFERTA VALOR FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA| OBSERVACIONES
PRIVADA DEPURADO
CENTRO COMERCIAL ANDINO 416
43 PLAZOLETA DE COMIDAS LOCAL| 40,00 |$  24.000.000| $ 24.000.000 OFERTA OBTENIDA EN CAMPO $600.000
CENTRO COMERCIAL ANDINO htips://www.fincaraiz.com.co/local-en-arriendo/bogota/retiro-det
13 PLAZOLETA DE COMIDAS LOCAL| 21,00 |$  13.000.000  $ 13.000.000 4134161, aspx#Or=AL-799- $619.048
PROMEDIO §609.524
DES ESTAN $13.469
COEF VARIA 2.21%
LIM SUP $622.993
LIM INF §596.055
VALOR ADOPTADO $610.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Se toma el redondeo del promedio de m2. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se
esfipulan 2 ofertas.
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ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-18

COMPARACION DE MERCADO-RENTA KEVINS

KEVINS LOCAL D-108
Direccion HACIENDA SANTA
BARBARA
Area 182
Piso 1
Edad 28
- AREA VALOR A
N° DIRECCION TIPO PRIVADA VALOR OFERTA DEPURADO FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA | OBSERVACIONES
; https://www.fincaraiz.com.co/local-en
CENTRO COMERCIAL HACIENDA SANTA BARBARA arriendo/bogota/centro_comercial_ha
110 SEGUNDO PISO LOCAL| 120,00 | §  11.100.000 [ $ 11.100.000 cienda_santa_barbara-det- $92.500
4238088.aspx
141 CENTRO COMERCIAL HACIENDA SANTA BARBARA LocAL| 12000 | §  11.900000| § 11.900.000 3143263291 3115841222 Cddigo Fincaraiz $99.167
LC 228 3884496
PROMEDIO $95.833
DES ESTAN $4.714
COEF VARIA 4,92%
LIM SUP $100.547
LIMINF $91.119
VALOR ADOPTADO $95.833

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se estipulan 2 ofertas.

6.
ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _0OF2018-16
COMPARACION DE MERCADO-RENTA MAGIC HOUSE
Direccién MAGIC HOUSE HACIENDA
SANTA BARBARA
Area 31
Piso 3
Edad 28
o - AREA VALOR :
N DIRECCION TIPO PRIVADA VALOR OFERTA DEPURADO FUENTE/ TELEFONO VALOR M2 OFERTA| OBSERVACIONES
http://www.metrocuadrado.com/inmueble/arri
29 CENTRO COMER.ClAL HACIENDA LOCAL| 35,00 $ 2.500.000 | $ 2.500.000 |endo-local-comercial-bogota-usaquen/701- $71.429
SANTA BARBARA
M1994240
CENTRO COMERCIAL HACIENDA
54 SANTA BARBARA LOCAL| 30,00 $ 2.500.000 | $ 2475000 OFERTA DADA POR PROPIETARIO $82.500
CENTRO COMERCIAL HACIENDA
55 SANTA BARBARA LOCAL| 35,00 $ 2.820.000 [ $ 2.791.800 [ Oferta encontrada en campo 3174011883 $79.766
PROMEDIO $77.898
DES ESTAN $5.767
COEF VARIA 7,40%
LIM SUP $83.665
LIM INF $72.131
VALOR ADOPTADO $84.000
OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se estipulan 3 ofertas.
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ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-16

COMPARACION DE MERCADO-VENTA MAGIC HOUSE

Direccién MAGIC HOUSE HACIENDA
SANTA BARBARA
Area 31
Piso 2
Edad 28
% AREA VALOR o
N° DIRECCION TIPO PRIVADA VALOR OFERTA DEPURADO FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA| OBSERVACIONES
20 CENTR%XS_IMAEBRXQ'I;LA:;?CENDA LOCAL| 30,00 |$ 520.000.000 | $520.000.000 |htips://www.fincaraiz.com.co/local-en-venta/bogota/santa_bar $17.333.333
CENTRO COMERCIAL HACIENDA
49 SANTA BARBARA G110 LOCAL| 2500 ($ 550.000.000 | $495.000.000 |OFERTA DADA POR INMOBILIARIA $19.800.000
PROMEDIO §18.566.667
DES ESTAN $1.744.197
COEF VARIA 9,39%
LIM SUP $20.310.863
LIM INF §16.822.470
VALOR ADOPTADO §16.822.000

OBSERVACIONES

teniendo en cuenta las areas no son totalmente comparables. Se estipulan 2 ofertas.

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se tomd el redondeo del limite inferior

8.
ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-18
COMPARACION DE MERCADO-RENTA TRUFFELINOS
TRUFELINOS LOCAL A138
Direccion HACIENDA SANTA
BARBARA
Area 11
Piso 1
Edad 28
. AREA VALOR a
N DIRECCION TIPO PRIVADA VALOR OFERTA DEPURADO FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA OBSERVACIONES
51 CENTRO COMERCIAL HACIENDA SANTA BARBARA D102 [LOCAL| 21,00 |$ 2.600.000 | $2.522.000 3134329715 $120.095
48 CENTRO COMERCIAL HACIENDA SANTA BARBARA LOCAL| 60,00 |$ 6.500.000 | $ 6.500.000 3122518710 $108.333
PROMEDIO $114.214
DES ESTAN $8.317
COEF VARIA 7,28%
LIM SUP $122.531
LIM INF $105.897
VALOR ADOPTADO $123.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se esfipulan 2 ofertas.
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ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-20

COMPARACION DE MERCADO-VENTA KOAJ

Direccion FRANCIA 1-072
Area 136
Piso 1
Edad 7
Ne DIRECCION TIPO Gl VALOR OFERTA YaLoR FUENTE Y/0 TELEFONO VALOR M2 OFERTA| OBSERVACIONES
PRIVADA DEPURADO
121 CENTRO COMERCIAL SANTAFE LOCAL 10300 |$ 3200000000 §  3200.000.000 |"PS/Wwwmerocuadrado.cominmueble/vent-locak $31.067.961
CENTRO COMERCIAL SANTAFE PLAZA T T P e T e
124 o LOCAL 11920 |5 4175000000| 5 3.841.000000 | TSN TETOmadTEd0 IVITLENEHeTE o $32.223.154
PROMEDIO $31.645.558
DES ESTAN $816.845
COEF VARIA 2.56%
LIMSUP $32.462.403
LIMINF $30.626.713
VALOR ADOPTADO $31.646.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se tomé el promedio del valor de m2. Se estipulan 2 ofertas.

10.

ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-21

COMPARACION DE MERCADO-RENTA EPK

Direccion | PLAZA PERU 1-052
Area 113
Piso 2
Edad 12
AREA VALOR c
o
N DIRECCION TIPO | o ivapa| VALOR OFERTA| o b0 FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA | OBSERVACIONES
CENTRO COMERCIAL SANTAFE htips://www.fincaraiz.com.co/local-en-arriendo/bogota/mirandela-
85 TERCER PISO LOCAL| 10500 | $  20.000.000 | $20.000.000 GeL414T263 250 $190.476
86 CENTRO COMERCIAL SANTAFE 2130 [LOCAL| 110,00 | $  20.000.000 | $20.000.000 z"e‘:jq/‘;’;’”g‘g'1ﬁr:;r:"‘°°m'°°/'°°a"e”'a”'e”d‘)/mgma/ mirandela- $181.818
87 CENTRO COMERCIAL SANTAFE PRIMER LocAL| 5200 | 11.015.000| $10.904.850 htips://www.fincaraiz.com.co/local-en-arriendo/bogota/mirandela- $200.709
PISO det-4148143.aspx
PROMEDIO $194.001
DES ESTAN $14.275
COEF VARIA 7,36%
LIM SUP $208.276
LIMINF $179.726
VALOR ADOPTADO $208.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se esfipulan 3 ofertas.
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ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-21

COMPARACION DE MERCADO-VENTA EPK

Direccion PLAZA PERU 1-052
Area 113
Piso 2
Edad 12
’ AREA VALOR .
o
N DIRECCION TIPO PRIVADA VALOR OFERTA DEPURADO FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA | OBSERVACIONES
- https://www_fincaraiz.com.co/local-en-
2 ENTR! MERCIAL SANTAFE LOCAL 2.500.000. 2.500.000. 43.103.441
. ¢ O COMERCIAL S oc 58,00 $ 500000000 § 500.000.000 venta/bogota/centro_comercial_santafe-det-3524036.aspx $43.103448
67 CENTRO COMERCIAL SANTAFE LOCAL 72,00 $ 3.816.000.000 | $  3.587.040.000 |INFORMACION DADA POR DIRECTORA DE MARCAS $49.820.000
68 CENTRO COMERCIAL SANTAFE LOCAL 50,00 $ 2.500.000.000 | $  2.375.000.000 |INFORMACION DADA POR DIRECTORA DE MARCAS $47.500.000
PROMEDIO $46.807.816
DES ESTAN $3.411.357
COEF VARIA 7,29%
LIM SUP $50.219.173
LIMINF $43.396.459
VALOR ADOPTADO $43.396.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se tomé el redondeo del limite inferior teniendo en cuenta que las
areas no son totalmente comparables. Se esfipulan 3 ofertas.

12.

ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-22

COMPARACION DE MERCADO-RENTA COLOMBIAN PRESERVED FLOWERS

Direccion [ PLAZA BRASIL 2-166
Area 20
Piso 2
Edad 12
N° DIRECCION TIPO AREA VALOR OFERTA VALOR FUENTE Y/O TELEFONO | VALOR M2 OFERTA| OBSERVACIONES
PRIVADA DEPURADO
CENTRO COMERCIAL SANTAFE ) o
97 PLAZA BRASIL LOCAL| 32,00 |$ 5.000.000 | $5.000.000 |Oferta dada por inmobiliario $156.250
99 CENTRO COMERCIAL SANTAFE [LOCAL| 38,00 |$ 5.500.000 | $5.500.000 |Oferta dada por inmobiliario $144.737
PROMEDIO $150.493
DES ESTAN $8.141
COEF VARIA 541%
LIM SUP $158.634
LIM INF $142.352
VALOR ADOPTADO $159.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada
oferta. Se esfipulan 3 ofertas.
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ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-22

COMPARACION DE MERCADO-VENTA COLOMBIAN PRESERVED FLOWERS

Direccion | PLAZA BRASIL 2-166
Area 20
Piso 2
Edad 12
Ne DIRECCION iro | AREA | vn or oFerTa| | VALOR FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA | OBSERVACIONES
PRIVADA DEPURADO
21| CENTRO COMERCIRL SANTAFE PLAZA | | o Lo o T 000,000 | PPS W incaratz comoollocalen- $35 000000
CENTRO COVERGAL SANTAFE PLAZA E%SIISV%V\?/%O:;?Z oot
76 oy LOCAL| 5760 |$ 2016000000 § 1.995.840.000 |0 M oAz OmoOTBORer $34.650.000
PROMEDIO $34.825.000
DES ESTAN $247.487
COEF VARIA 0.71%
LIMSUP $35.072.487
LIMINF $34577513
VALOR ADOPTADO $34.578.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta.

de m2. Se estipulan 2 ofertas.

Se tomd el redondeo del promedio

14.
ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _0OF2018-23
COMPARACION DE MERCADO-RENTA AZULU
Direccion | ITALIA 1-159
Area 52
Piso 1
Edad 12
. AREA VALOR VALOR .
0
N DIRECCION WED|| oo | e | eEEms FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA| OBSERVACIONES
CENTRO COMERCIAL https://www fincaraiz.com.co/local-en-
s SANTAFE PLAZA BRASIL LOCAL) 2500 $ 6.050.000] $ 5808000 arriendo/bogota/centro _comercial santafe-det-3692262.aspx $232.320
69 CENTRO COMERCIAL LOCAL 57,10 $12.000.000 [ $  12.000.000 |INFORMACION DADA POR DIRECTORA DE MARCAS $210.158
SANTAFE PLAZA PERU ; - R .
PROMEDIO $221.239
DES ESTAN $15.671
COEF VARIA 7,08%
LIM SUP $236.910
LIM INF $205.568
VALOR ADOPTADO $221.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se esfipulan 2 ofertas.
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ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-23
COMPARACION DE MERCADO-VENTA AZULU
Direccién|  ITALIA 1-159
Area 52
Piso 1
Edad 12
. AREA VALOR . VALOR M2
o
N DIRECCION TIPO PRIVADA VALOR OFERTA DEPURADO FUENTE Y/O TELEFONO OFERTA OBSERVACIONES
CENTRO COMERCIAL https://www.metrocuadrado.com/inmueble/venta-local-
126 SANTAFE 377 LOCAL| 4300 | $ 2.365.000.000 | $2.128.500.000 comercial-bogota-santa-catalina/3165-11867705 $49.500.000
CENTRO COMERCIAL https://www.metrocuadrado.com/inmueble/venta-local-
127 SANTAFE LOCAL| 57,00 $ 2.700.000.000 | $2.700.000.000 comercial-bogota-nueva-zelandia/2489-11860561 $47.368.421
PROMEDIO $48.434.211
DES ESTAN $1.507.254
COEF VARIA 3,11%
LIM SUP $49.941.464]
LIM INF $46.926.957
VALOR ADOPTADO $48.434.000

OBSERVACIONES

el promedio del valor de m2. Se estipulan 2 ofertas.

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se tomé

16.

ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-24

COMPARACION DE MERCADO-RENTA GMO

Direccion | PLAZA BRASIL 1-188
Area 48
Piso 1
Edad 12
. AREA VALOR .
0
N DIRECCION TIPO PRIVADA VALOR OFERTA DEPURADO FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA| OBSERVACIONES
CENTRO COMERCIAL SANTAFE PLAZA htips://www fincaraiz.com.co/local-en-
69 PERU LOCAL| 57,00 | 12000000 § 11.400.000 arriendo/bogota/centro_comercial_santafe-det-3281695.aspx $200.000
7 CENTRO COMEF;ETQIEANTAFE PLAZA LOCAL| 57,0 |$  11.150.000 [ $ 10.592.500 |INFORMACION DADA POR DIRECTORA DE MARCAS $185.508
PROMEDIO $192.754
DES ESTAN $10.247
COEF VARIA 5,32%
LIM SUP $203.001
LIM INF $182.506
VALOR ADOPTADO $183.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se estipulan 2 ofertas.
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ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-24
COMPARACION DE MERCADO-VENTA GMO
Direccié PLAZA BRASIL 1-188
Area 48
Piso 1
Edad 12
N° DIRECCION TIPO AREA VALOR OFERTA VALOR FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA | OBSERVACIONES
PRIVADA DEPURADO
CENTRO COMERCIAL SANTAFE htips://www_fincaraiz.com.co/local-en-venta/bogota/mirandela-
81 PLAZA ECUADOR 2-009 LOCAL 34,00 $ 1.200.000.000  $  1.188.000.000 det- 3630086 aspx $34.941.176
CENTRO COMERCIAL SANTAFE htips://www fincaraiz.com.co/local-en-venta/bogota/mirandela-
83 PLAZA ITALIA N3-135 LOCAL 56,00 $ 2.102.000.000 [ $  1.996.900.000 det-3436074 aspx $35.658.929
CENTRO COMERCIAL SANTAFE htps://www.fincaraiz.com.co/local-en-venta/bogota/mirandela-
76 PLAZA BRASIL LOCAL 57,60 $ 2.016.000.000 | $  2.016.000.000 det4021055 aspx $35.000.000
PROMEDIO $35.200.035
DES ESTAN $398.500
COEF VARIA 1,13%
LIM SUP $35.598.535
LIMINF $34.801.535
VALOR ADOPTADO §$35.200.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se tomé el redondeo del promedio del m2. Se estipulan

3 ofertas.
ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-26
COMPARACION DE MERCADO-RENTA TOOGEEK
Direccion| _ FRANCIA 3-036
Area 84
Piso 3
Edad 2
. AREA VALOR .
0
N DIRECCION TIPO | ova | VALOR OFERTA| P FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA| OBSERVACIONES
- https://www.fincaraiz.com.co/local-en-
| CENTROCOMERCIAL SANTAFE 3.033 |LOCAL| 9100 |§ 17000000 $ 17000000 |'2 P00 iR m i o sosos acox $186.813
70 | CENTRO COME'TTC;'\’EILASANTAFE PLAZA 1 ocAL| 8400 |§  15624.000| $ 15.624.000 |INFORMACION DADA POR DIRECTORA DE MARCAS $186.000
PROMEDIO $186.407
DES ESTAN $575
COEF VARIA 0.31%
LIM SUP $186.982
LIMINF $185.832
VALOR ADOPTADO $186.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se estipulan 2 ofertas.
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ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-26

COMPARACION DE MERCADO-VENTA TOOGEEK

Direccién FRANCIA 3-036
Area 84
Piso 3
Edad 12
AREA VALOR ,
N° DIRECCION TIPO PRIVADA VALOR OFERTA DEPURADO FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA OBSERVACIONES
18 CENTRO COMERCIAL SANTAFE LocAL| 3440 | s 1.350.000.000 | $ 1.282.500.000 hm)s://glasiﬁcados.elﬁempvoor.Nanuncio/aviso—vivienda/cenn'o- $37.281.977
comercial-santafe-localcomercial-venta-bogota-norte/4911669/
m CENTRO COMERCIAL SANTAFE LOCAL| 56,00 | $ 1.960.000.000 | §1.940.400.000 hﬁps://www.ﬁncarmz.oom.oo/llocal-en- $34.650.000
TERCER PISO PLAZA BRASIL venta/bogota/centro_comercial santafe-det-3007762.aspx
PROMEDIO $35.965.988
DES ESTAN $1.861.089
COEF VARIA 517%
LIM SUP $37.827.077
LIMINF $34.104.900
VALOR ADOPTADO $37.827.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se tomé el redondeo del limite superior teniendo
en cuenta que las areas son menores y una de las ofertas esta una ubicacion desfavorable. Se esfipulan 2 ofertas.

20.

ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-27

COMPARACION DE MERCADO-RENTA BMARK

Direccion [ VENEZUELA 2-066
Area 39
Piso 2
Edad 12
N° DIRECCION TIPO AREA VALOR OFERTA oot FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA| OBSERVACIONES
PRIVADA DEPURADO
: https://www.fincaraiz.com.co/local-en-
ENTR MERCIAL SANTAFE [LOCAL| 42 11.480.4 11.480.4 273.34
8 ¢ O COMERCIAL S ¢ 0018 804001 $ 80400 arriendo/bogota/mirandela-det-4080350.aspx $273.343
CENTRO COMERCIAL SANTAFE 1- https://www.fincaraiz.com.co/local-en-
4 142 LOCAL| 4200 1§ 11.500000| § 11500000 arriendo/bogota/mirandela-det-3965684.aspx $273810
80 | CENTROCOMERCIAL SANTAFE |LOCAL| 5300 |$ 14350500| 14350500 [1PS//www.fncaraizcom.coflocal-en- $270.764
arriendo/bogota/mirandela-det-4087104.aspx
PROMEDIO $272.639
DES ESTAN $1.640
COEF VARIA 0,60%
LIM SUP $274.279
LIM INF $270.999
VALOR ADOPTADO $273.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se estipulan 3 ofertas.
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21.
ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-27
COMPARACION DE MERCADO-VENTA BMARK
Direccion | VENEZUELA 2-066
Area 39
Piso 2
Edad 12
2 AREA VALOR -
0
N DIRECCION TIPO PRIVADA VALOR OFERTA DEPURADO FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA| OBSERVACIONES
CENTRO COMERCIAL https://www fincaraiz.com.co/local-en-
2 SANTAFE LOCAL 97.00 § 5:600.000.000 | $5.576.000.000 venta/bogota/centro_comercial_santafe-det-3580346.aspx $55.422.680
CENTRO COMERCIAL https://www.metrocuadrado.com/inmueble/venta-local-
120 SANTAFE 1-142 LOCAL 76,00 §4.200.000.000 | $4.158.000.000 comercial-bogota-santa-catalina/446-M2171178 $54.710.526
CENTRO COMERCIAL https://www.metrocuadrado.com/inmueble/venta-local-
128 SANTAFE LOCAL 73,00 $ 3.940.000.000 | $ 3.940.000.000 comercial-bogota-sana-catalina/920-42145080 $53.972.603
PROMEDIO $54.701.936
DES ESTAN §725.077
COEF VARIA 1,33%
LIM SUP $55.427.013
LIM INF $53.976.859
VALOR ADOPTADO $54.702.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se estipulan 3 ofertas.

ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-28
COMPARACION DE MERCADO-RENTA DROGUERIAS ROSAS
Direccion | ECUADOR 2-008
Area 43
Piso 2
Edad 12
. AREA VALOR
o
N DIRECCION TIPO PRIVADA VALOR OFERTA DEPURADO FUENTE VALOR M2 OFERTA OBSERVACIONES
CENTRO COMERCIAL SANTAFE http://juliocorredorycia.co/inmueble/locales-en-bogota-en-
101 Plaza Brasil LOCAL 56,00 $ 9.000.000 | § 9.000.000 tejares-deknorte-55979/ $160.714
. htips://www fincaraiz.com.co/local-en-
91 CENTRO COMERCIAL SANTAFE | LOCAL 38,00 $ 5.521.600 | $ 5.521.600 arriendolbogotalirandela-det4087117.aspx $145.305
97 CENTRO ngﬂziRB(;;i:l- SANTAFE LOCAL 32,00 $ 5.000.000 | $ 5.000.000 |INFORMACION DADA POR INMOBILIARIA $156.250
PROMEDIO $154.090
DES ESTAN $7.928
COEF VARIA 5,15%
LIM SUP $162.018
LIM INF $146.161
VALOR ADOPTADO $154.000

OBSERVACIONES

ofertas.

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se tomo el redondeo del promedio de m2. Se esfipulan 3
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ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-28
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COMPARACION DE MERCADO-VENTA DROGUERIAS ROSAS

Direcciéon [ECUADOR 2-008
Area 43
Piso 2
Edad 12
. AREA VALOR .
0
N DIRECCION TIPO PRIVADA VALOR OFERTA DEPURADO FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA| OBSERVACIONES
CENTRO COMERCIAL https://www.fincaraiz.com.co/local-en-
& SANTAFE PRIMER PISO LOCAL| 2500 |'$ 780000000 $ 780.000.000 venta/bogota/mirandela-det-4110062.aspx §31.200.000
CENTRO COMERCIAL htips://www.fincaraiz.com.co/local-en-
8 SANTAFE PLAZA Plaza Ecuador LOCAL| 3400 | $ 1.200.000.000 | $1.164.000.000 venta/bogota/mirandela-det-3630086.aspx §34.235.204
CENTRO COMERCIAL htips://www.fincaraiz.com.co/local-en-
8 SANTAFE Plaza lialia N3-135 LOCAL| 5600 | $ 2102.000.000  § 1.996.900.000 venta/bogota/mirandela-det-3436074.aspx §35.658.929
PROMEDIO $33.698.074
DES ESTAN $2.277.491
COEF VARIA 6,76%
LIM SUP $35.975.565
LIM INF $31.420.583
VALOR ADOPTADO $33.698.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se estipulan 2 ofertas.

24,

ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-29

COMPARACION DE MERCADO-RENTA MAS TURISMO

Direccion BRASIL 3-167
Area 48
Piso 3
Edad 6
AREA .
Ne DIRECCION TIPO PRIVADA VALOR OFERTA | VALOR DEPURADO FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA OBSERVACIONES
CENTRO COMERCIAL SANTAFE PLAZA
71 BFRASIL LOCAL 57,00 $ 11.150.000 | $ 10.592.500 (http:/Aw w w .arinmobiliaria.com.co/inmuebles/local-en-arrien $185.833
84 CENTRO COMERCIAL SANTAFE 2-023 LOCAL 67,00 $ 12.000.000 | $ 12.000.000 [https://ww w fincaraiz.com.co/local-en-arriendo/bogota/mir $179.104
95 CENTRO COMERCIAL SANTAFE 2-139 LOCAL 18,41 $ 2.975.000 [ $ 2.975.000 | https://w w w .fincaraiz.com.co/local-en-arriendo/bogota/miri $161.597
PROMEDIO $175.512
DES ESTAN $12.511
COEF VARIA 7,13%
LIM SUP $188.023
LIM INF $163.000
VALOR ADOPTADO $176.000
OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se estipulan 3 ofertas.
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ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-29

COMPARACION DE MERCADO-VENTA MAS TURISMO

Direccion BRASIL 3-167
Area 48
Piso 3
Edad 6
. AREA VALOR o VALOR M2
0
N DIRECCION TIPO PRIVADA VALOR OFERTA| DEPURADO FUENTE Y/O TELEFONO OFERTA OBSERE\S/ACION
CENTRO COMERCIAL https://www fincaraiz.com.co/local-en-
81 SANTAFE Plaza Ecuador 2-009 LOCAL 3400 $ 1.200.000.000 | $ 1.200.000.000 venta/bogota/mirandela-det-3630086.aspx $35.204.118
CENTRO COMERCIAL https://www.fincaraiz.com.co/local-en-
76 SANTAFE Plaza Brasil LOCAL 5760 $ 2.016.000.000 | $ 2.016.000.000 venta/bogota/mirandela-det-4021055.aspx $35.000.000
PROMEDIO $35.147.059
DES ESTAN $207.973
COEF VARIA 0,59%
LIM SUP $35.355.031
LIM INF $34.939.086
VALOR ADOPTADO $35.147.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta.
Se estipulan 2 ofertas.

26.

ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-30

COMPARACION DE MERCADO-RENTA GAMER 4 EVER

Direccion ITALIA2-045
Area 40,46
Piso 2
Edad 12
N° DIRECCION TIPO PF:\‘/QEADA VALOR OFERTA VALOR DEPURADO FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA OBSERVACIONES
CENTRO COMERCIAL SANTAFE PLAZA )
70 TALIA LOCAL 84,00 $ 15.624.000 [ $ 15.624.000 |INFORMACION DADA POR DIRECTORA DE MARCAS $186.000
7 CENTRO OOMER;Q"SEANTAFE PLAZA | oeaL 57,00 $ 11.150.000 | $ 11.150.000 | http://www arinmobiliaria.com.cofinmuebles/local-en-arrien $195.614
84 CENTRO COMERCIAL SANTAFE L-2023 LOCAL 67,00 $ 6.000.000 | $ 12.000.000 |https://ww w fincaraiz.com.co/local-en-arriendo/bogota/mir $179.104
PROMEDIO $186.906
DES ESTAN $8.292
COEF VARIA 4,44%
LIM SUP $195.198
LIM INF $178.614
VALOR ADOPTADO $179.000
OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se estipulan 3 ofertas.
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ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-31

COMPARACION DE MERCADO-VENTA GAMER 4 EVER

, ) PLAZOLETADE
Direccion
COMIDAS 3-097
Area 39
Piso 3
Edad 12
AREA A
Ne DIRECCION TIPO PRIVADA VALOR OFERTA VALOR DEPURADO FUENTE Y/O TEL EFONO VALOR M2 OFERTA OBSERVACIONES
) https://ww w fincaraiz.com.co/local-en-
CENTRO COMERCIAL SANTAFE i -
147 OLETA DE COMDAS LOCAL 43,00 $  1.300.000.000| $  1.300.000.000 |Venta/bogota/mirandela-det-3831802.aspxiixtor=AL-799- $30.232.558
PLAZOLETA DE COMDA [Mitula_Premium]?utm_source=Mitula&utm_
medium=CPC&utm_campaign=Mitula
a2 CENTRO COMERCIAL SANTAFE LOCAL 39.00 3 1.300.000.000 | $ 1.300.000.000 https://www .fincaraiz.com.co/local-en- $33.333.333
PLAZOLETA DE COMDAS ! R T venta/bogota/mirandela-det-3831802.aspx U
CENTRO COMERCIAL SANTAFE https://www fincaraiz.com.co/local-en-
79 LOCAL 39,00 $ 1.290.000.000 | $ 1.290.000.000 $33.076.923
PLAZOLETA DE COMIDAS venta/bogota/mirandela-det-4106171.aspx
PROMEDIO $32.214.272
DES ESTAN $1.720.996
COEF VARIA 5,34%
LIM SUP $33.935.268
LIM INF $30.493.275
VALOR ADOPTADO $32.214.272

Ol

BSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se estipulan 3 ofertas.

28.

ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-33

COMPARACION DE MERCADO-VENTA ADIDAS

_ .| ADIDAS 1-256 1-266 1-
Direccion
270
Area 238
Piso 1
Edad
Ne DIRECCION TIPO PIRAI\'?EADA VALOR OFERTA VALOR DEPURADO FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA OBSERVACIONES
9 UNICENTRO LOCAL 285,00 $ 150.000.000 | $ 144.000.000 | https://w w w .fincaraiz.com.co/local-en-arriendo/bogota/uni $505.263
11 UNICENTRO LOCAL 330,00 $ 150.000.000 | $ 150.000.000 | https://w w w .fincaraiz.com.co/local-en-arriendo/bogota/uni $454.545
PROMEDIO $479.904
DES ESTAN $35.863
COEF VARIA 7,47%
LIM SUP $515.767
LIM INF $444.041
VALOR ADOPTADO $444.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se estipulan 2 ofertas.
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ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-35

COMPARACION DE MERCADO-VENTA MATTEO DALLA

Direccion 1-108
Area 22
Piso 1
Edad
Ne DIRECCION TIPO PF:\'/QAE\?JA VALOR OFERTA VALOR DEPURADO FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA OBSERVACIONES
65 UNICENTRO LOCAL 28,00 $ 11.900.000 [ $ 11.900.000 OFERTA DE CAMPO: UNICENTRO 4 $425.000
https://www .fincaraiz.com.co/local-en-
38 UNICENTRO LOCAL 25,00 $ 12.200.000 | $ 11.712.000 arriendo/bogotalunicentro-det- $468.480
3504414.aspx?0rigenVisita=352&xtor=SEC-2957-
PROMEDIO $446.740
DES ESTAN $30.745
COEF VARIA 6,88%
LIM SUP $477.485
LIM INF $415.995
VALOR ADOPTADO $447.000

OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se estipulan 2 ofertas.

30.

ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-36

COMPARACION DE MERCADO-RENTA COLOMBIAN GAMERS

Direccion 2-108
Area 44
Piso 2
Edad
N° DIRECCION TIPO PR’T\'/?E?)A VALOR OFERTA VALOR DEPURADO FUENTE Y/O TELEFONO VALOR M2 OFERTA OBSERVACIONES
137 UNICENTRO 1-002 LOCAL 107,00 $ 45.000.000 | $ 45.000.000 310 6662368 304 3817943 $420.561
https://ww w .fincaraiz.com.co/local-en-
64 UNICENTRO LOCAL 48,00 $ 22.000.000 | $ 22.000.000 arriendo/bogota/unicentro-det- $458.333
3504414.aspx?0rigenVisita=352&xtor=SEC-
PROMEDIO $439.447
DES ESTAN $26.709
COEF VARIA 6,08%
LIM SUP $466.156
LIM INF $412.738
VALOR ADOPTADO $466.000
OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se estipulan 2
ofertas.




31.
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ESTUDIO DE MERCADO LOCALES _OF2018-37

COMPARACION DE MERCADO-RENTA NEWYORK MONEY

Direccién 2-247
Area 19
Piso 2
Edad
N° DIRECCION TIPO PQ\?}EADA VALOROFERTA | VALOR DEPURADO FUENTE Y/O TEL EFONO VALOR M2 OFERTA OBSERVACIONES
15 UNICENTRO LOCAL 48,00 $ 22.000.000 [ $ 22.000.000 [https://lw w w .icasas.com.colinmueble/884103 $458.333
63 UNICENTRO LOCAL 55,00 $ 35.000.000 | $ 28.000.000 |OFERTA DADA POR PROPIETARIO $509.091
PROMEDIO $483.712
DES ESTAN $35.891
COEF VARIA 7.42%
LIM SUP $519.603
LIM INF $447.821
VALOR ADOPTADO $484.000
OBSERVACIONES

Las ofertas corresponden a locales de similares especificaciones pertenecientes al mismo centro comercial. Las ofertas registran un descuento de acuerdo a las condiciones de cada oferta. Se estipulan 2 ofertas.
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Anexo 4: Entrevista a expertos

DETERMINACION DE TASAS DE CAPITALIZACION DE RENTA DE LOCALES EN CENTROS
COMERCIALES DEL NORTE DE BOGOTA PARA EL ANO 2018

ENTREVISTA A EXPERTOS

¢,Cudles son las apreciaciones que tiene a cerca del mercado inmobiliario en
locales de centros comerciales?

¢ Qué variables influyen en los valores de venta y renta de dichos locales?

¢, Cual cree usted que es el porcentaje de vacancia de los locales en los centros
comerciales del norte de Bogota?

¢,Cree usted que la ubicacion de un local respecto a un local principal afecta en el
valor del mismo?

¢, Qué tan importante es el trafico de personas de un corredor de un centro
comercial frente a la tasa de capitalizacion de renta de este?

¢El piso en el que se encuentra el local afecta de igual manera en todos los
centros comerciales?

¢,Cual es el centro comercial que usted considera que tiene una tasa de
capitalizacion mas alta?

¢, Qué tipo de local considera que es el que presenta una mejor rentabilidad?

¢, Qué tasas de rentabilidad para centros comerciales conoce?



Anexo 5: Valores hallados con factores

” . Valor base Valor base Valor m?
Punto Centro . Area Privada Factor venta | Factor renta | Valor m? Venta . .
. . |Tipologia| Nombre Local ) para factor | para factor ' ' arriendo Factor aplicado
Muestra| Comercial enm aplicado aplicado resultante
venta renta resultante
p XIAN COMIDA ,
4 TITAN PLAZA E1 CHINA 43 $32.214272 | $ 257.143 | 0,9918735 | 1,66860816 | S 31.952.482 | S 429.071 | Venta y renta calculadas por factores CC. Santafé
8 ANDINO Bl 14 OCHOMILES 48 $ 36.983.429 1,72009237 S 63.614.913 Venta calculada por factor CC. Santafe
9 ANDINO B1 FOTO JAPON 17 $ 36.983.429 1,72009237 S 63.614.913 Venta calculada por factor CC. Santafe
11 ANDINO E1l PATACONES 20 $ 28.000.000 3,34326162 S 93.611.325 Venta calculada con factor CC. Hacienda
. SERVIENTREGA . o
32 SANTAFE E2 EFECTY 7 $47.500.000 | $ 308.750 [ 0,68837484|0,64563227 S 32.697.805 | S 199.339 | Arriendo y venta calculados por factores CC. Titdn
35 UNICENTRO B1 MATTEO DALLA 22 $20.435.334 3,0362266 S 62.046.305 Venta calculada por factor CC. Hacienda
36 UNICENTRO B1 C%If“:/éilsAN 44 $20.435.334 3,0362266 S 62.046.305 Venta calculada por factor CC. Hacienda
NEWYORK .
37 UNICENTRO B1 MONEY 19 $20.435.334 3,0362266 S 62.046.305 Venta calculada por factor CC. Hacienda
38 UNICENTRO E1l DON JEDIONDO 28 $ 28.000.000 4,16016415 $116.484.596 Venta calculada con factor CC. Hacienda.
39 UNICENTRO E2 CAFE ILY 120 $47.500.000 | $ 308.750 [ 1,20502535|1,43401839 | $ 57.238.704 | S 442.753 | Arriendo y venta calculados por factores CC. Titdn
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