&

) : .
e g UNIVERSIDAD DISTRITAL
. FRANCISCO JOSE DE CALDAS

“ANALISIS COMPARATIVO ENTRE EL AVALUO COMERCIAL POR
METODOLOGIA DE VALORACION AMBIENTAL CONFORME LA
RESOLUCION 963 DE 2025 (IGAC) Y ELAVALUO POR METODO DE
CAPITALIZACION DE RENTAS O INGRESOS DE UN PREDIO ECOTURISTICO
EN AREA DE PARAMO: CASO “PARAPENTE PARAISO”, GUASCA -
CUNDINAMARCA, PARAMO DE CHINGAZA”

TRABAJO DE GRADO PARA OPTAR POR EL TiTULO DE ESPECIALISTAS EN
AVALUOS

AUTORES

Sharon Melisa Reina Gonzalez - 20252117019

Ingeniera Catastral y Geodesta

Andrés Juan Murcia Jiménez - 20252117016

Ingeniero Catastral y Geodesta

DIRECTOR

Ing. Edwin Pérez Carvajal

Docente de Planta Universidad Distrital Francisco José de Caldas

ESPECIALIZACION EN AVALUOS
FACULTAD DE INGENIERIA
UNIVERSIDAD FRANCISCO JOSE DE CALDAS

BOGOTA D.C., 2026.



TABLA DE CONTENIDO

UNIVERSIDAD DISTRITAL
FRANCISCO JOSE DE CALDAS

1. Introduccion 4
2. Justificacion 5
3. Objetivos 6
3.1.  General 6
3.2.  Especificos 6
4. Marcos de referencia 7
4.1.  Marco espacial. 7
42.  Marco tedrico 9
4.3.  Marco Conceptual 11
4.4.  Marco Normativo 14
5. Flujograma de actividades 21
6. Metodologia y Desarrollo 22
6.1.  Caracterizacion del Predio 22
6.2.  Construcciones e Infraestructura 29
6.3. Investigacion de Mercado 32
6.4. Depuracion Estadistica 32
6.5.  Célculo del Avaltio Comercial 33
7. Indice de Grado de Conservacion (IGC) y Valoracion Ambiental (VAGC) 34
7.1.  Escenario de Ponderacion 34
7.2.  Valoracion de los Siete Indicadores 34
7.3.  Calculo del IGC 35
7.4.  Calculo de la VAGC y el ATBP 36



UNIVERS]].JAD'DISI'RITAL
FRANCISCO JOSE DE CALDAS

8.  Avaluo por Capitalizacion de Rentas o Ingresos 36
8.1.  Supuestos de Operacion 37
8.2.  Estado de Resultados Operativo — NOI 38
8.3.  Valor por Capitalizacion 38
8.4.  Construccion y Justificacion de las Tasas de Rentabilidad 40

9. Analisis Comparativo de Resultados 42
9.1.  Tabla Consolidada de Resultados 42
9.2.  Analisis de la Brecha entre Ac y ATBP 43
9.3.  Analisis de la Brecha entre ATBP y Valor por Renta 44

10.  Conclusiones 45

11. Bibliografia 47



N\

&

Sl
1Y
":. | 4

N

L
e g UNIVERSIDAD DISTRITAL
. FRANCISCO JOSE DE CALDAS

1. Introduccion

La valoracion de predios rurales en ecosistemas estratégicos (como los paramos) enfrenta
una tension estructural: por un lado, el mercado suele “castigar” el valor por las
restricciones de uso; por otro, esos predios sostienen servicios ecosistémicos clave (agua,
biodiversidad) y una funcién ecoldgica de la propiedad. En estudios recientes se reconoce
que, antes de la adopcion de la Resolucion 963 de 2025, era comun que los avaluos no
tuvieran en cuenta adecuadamente el componente ambiental, generando subestimaciones

y asimetrias. (Valentina & Sebastian, 2026)

La Resolucion 963 de 2025 propone incorporar una Valoracion Ambiental del Grado de
Conservacion (VAGC) como componente complementario, calculada a partir de un

indice de Grado de Conservacion (IGC) que resume el estado ecologico del predio.

En paralelo, para predios cuyo uso econdomico real se relaciona con actividades como el
ecoturismo, el enfoque de renta (capitalizacion de ingresos) permite estimar valor por su
capacidad de generar flujos netos, método reconocido dentro de la Resolucion IGAC 620
de 2008 “por la cual se establecen los procedimientos para los avaltios ordenados dentro

del marco de la Ley 388 de 1997”.

Este proyecto propone un caso de estudio en Guasca, Cundinamarca, en zona asociada al
Péaramo de Chingaza, donde el uso actual del predio (‘“Parapente Paraiso”) se vincula a
recreacion/ecoturismo, para comparar: Avaluo comercial (mercado) + VAGC, y Avaluo
por capitalizacion de ingresos (rentabilidad ecoturistica), analizando diferencias, causas

y efectos metodoldgicos en la valoracion.
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2. Justificacion

La pertinencia técnica del estudio se sustenta en que la Resolucion 963 de 2025 introduce
un mecanismo explicito para reconocer econdémicamente el grado de conservacion
mediante la VAGC (Valoracion Ambiental del Grado de Conservacion), calculada como
VAGC = IGC (indice de Grado de Conservacién) - MVR (Maximo Valor para
Reconocer) - ACN (Area en Cobertura Natural de Paramo) - PR (Porcentaje de
Reconocimiento), apoyandose en evidencia cartografica e inspeccion ocular para valorar

criterios biofisicos del predio.

Esto vuelve especialmente relevante contrastar como cambia el resultado cuando el
avaliio no se queda solo en el “precio observado” del mercado, sino que incorpora un
componente ambiental formal que busca reflejar la funcién ecoldgica del suelo de

paramo.

A la vez, el caso es muy pertinente porque el uso actual del predio (“Parapente Paraiso”)
se ancla en actividades ecoturisticas, y en territorios ambientalmente sensibles estas
actividades suelen estar condicionadas por restricciones, permisos, capacidad de carga y
determinantes de ordenamiento, lo que impacta directamente la forma en que se
materializan ingresos y costos. Por eso, construir en paralelo un avalto por renta permite
validar el valor desde la rentabilidad real o potencial del uso ecoturistico y observar si
ese valor converge o se separa del obtenido por el enfoque “mercado + componente

ambiental”.

Finalmente, el proyecto tiene utilidad aplicada porque entrega una comparacioén
metodologica clara y replicable para escenarios similares: predios en paramo con usos
econémicos compatibles (o parcialmente compatibles) y con tensiones entre
conservacion y aprovechamiento. En nuestro desarrollo de este campo de aplicacion

como son los avaluos, se ha evidenciado que, antes de la adopcién del componente
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ambiental, era frecuente que los avaluos no capturaran adecuadamente esa dimension,
generando subestimaciones y vacios técnicos en la toma de decisiones. El contraste entre
ambos resultados puede servir como guia para avaluadores y como insumo para
discusiones de gestion territorial sobre cual enfoque representa mejor la realidad

econdmica sin desconocer el valor ambiental del ecosistema.
3. Objetivos

3.1. General

Comparar los resultados y supuestos de un avaltio comercial con componente
ambiental (Res. 963 de 2025 — IGAC) frente a un avalio por renta (capitalizacion de
ingresos) en el predio ecoturistico “Parapente Paraiso”, ubicado en Guasca,

Cundinamarca en zona del paramo de Chingaza.

3.2. Especificos

1. Caracterizar el predio (fisico—ambiental-normativo): localizacion, delimitacion
de paramo, wuso permitido/condicionado, coberturas y componentes
hidricos/suelos relevantes.

2. Calcular el avalio comercial (Ac) por método de mercado (comparacion)
conforme a lineamientos valuatorios reconocidos por IGAC.

3. Estimar el IGC y la VAGC con base en los criterios e indicadores de conservacion
definidos (3 criterios y 7 indicadores) para determinar el avaltio total en paramo
delimitado (ATBP) como suma del avaliio comercial y la VAGC.

4. Estructurar el avaltio por renta del predio a partir de ingresos y egresos asociados
a la actividad ecoturistica y capitalizarlos con una tasa consistente.

5. Comparary explicar las diferencias entre enfoques (mercado+ambiental vs renta),

incluyendo un analisis de las implicaciones tanto econdmicas como ambientales.
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4. Marcos de referencia

4.1. Marco espacial.

El caso de estudio se ubica en Guasca (Cundinamarca), un municipio estrechamente
vinculado al complejo de Chingaza, cuya area protegida y zona de influencia colindan
con Guasca y concentran ecosistemas de paramo y bosque altoandino; esto le da al
territorio una relevancia ambiental alta porque Chingaza provee servicios ecosistémicos
priorizados como abastecimiento y regulacion del agua, ademés de oportunidades de

turismo y recreacion.

El municipio de Guasca, ubicado en la provincia de Guavio del departamento de
Cundinamarca, se localiza aproximadamente a 52 km al nororiente de Bogota D.C. y
cuenta con una extension cercana a los 346 km?. Su territorio se caracteriza por un relieve
montafioso propio de la cordillera Oriental, con altitudes que oscilan entre los 2.700 y
3.800 m s. n. m., lo que favorece la presencia de importantes ecosistemas estratégicos
como el Paramo de Chingaza y diversas fuentes hidricas que abastecen a la regiéon y a la
capital del pais. Estas condiciones geograficas y ambientales han determinado tanto la

ocupacion del territorio como las dindmicas productivas del municipio.

Desde el punto de vista econdmico, Guasca basa gran parte de su actividad en el sector
agropecuario, destacandose la produccion de papa, zanahoria, arveja y otros cultivos de
clima frio, asi como la ganaderia de leche y de doble proposito. En los tltimos afios,
también ha cobrado relevancia la floricultura y la produccion de cultivos bajo
invernadero, actividades que generan empleo y dinamizan la economia local.
Adicionalmente, el municipio ha fortalecido su vocacion turistica y ecoturistica gracias a
atractivos naturales como el Embalse de Tominé, el Parque Nacional Natural Chingaza y
las aguas termales de Guasca, consoliddndose como un destino importante para el turismo

de naturaleza y aventura en la region.
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En ese contexto se analizaria un predio con uso actual ecoturistico asociado a recreacion
de naturaleza, identificado comercialmente como ‘“Parapente Paraiso”, donde la
valoracion no solo depende de la investigacion del mercado inmobiliario del terreno en
el sector rural, sino también de como el entorno de paramo (coberturas naturales,
presencia de cuerpos de agua y condiciones del suelo) condiciona el uso, los costos y el

atractivo del lugar.
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Mapa 1. Ubicacion predio Parapente Paraiso. Fuente: Elaboracion propia.

Precisamente, la Resolucion 963 de 2025 del IGAC esta disefiada para predios ubicados
en areas de paramos delimitados y propone incorporar un reconocimiento monetario del
grado de conservacion considerando coberturas naturales, agua y suelo ; por eso, en un
caso como Guasca—Chingaza, comparar el resultado de un avalio de mercado con
componente ambiental frente a un avalio por renta (basado en la rentabilidad

real/potencial del ecoturismo y actividades como el parapente) permite discutir, con
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sustento territorial, por qué los valores pueden divergir y qué tanto cada enfoque captura
la realidad econdmica del uso ecoturistico sin perder de vista la funcion estratégica del

paramo (Parques Nacionales Naturales de Colombia, 2025).

4.2. Marco teorico

Antes de abordar la ldgica econdémica del predio, conviene precisar la base ecosistémica
sobre la cual se sustenta la valoracion ambiental: el paramo. Los paramos son ecosistemas de
alta montana tropical que se desarrollan por encima del limite superior del bosque altoandino
y por debajo de las nieves perpetuas, y que en el mundo solo existen en seis paises de la franja
ecuatorial. Colombia concentra la mayor extension de paramos del planeta —cerca de 2,9
millones de hectareas distribuidas en 36 complejos, equivalentes a casi la mitad del total
mundial (Instituto Humboldt, 2021; The Nature Conservancy, s. f.)—. Su importancia no es
solo paisajistica: funcionan como reguladores hidricos que captan, almacenan y liberan agua
de manera sostenida, al punto de abastecer a cerca de 17 millones de colombianos y a mas
del 70 % de la poblacion nacional (Instituto Humboldt, 2021; Ministerio de Ambiente y
Desarrollo Sostenible, 2021). A ello se suman otros servicios ecosistémicos estratégicos,
como la captura y el almacenamiento de carbono —en el que sus suelos llegan a superar a la
selva amazonica— y un altisimo grado de endemismo, pues alrededor del 60 % de sus plantas
vasculares no existe en ningin otro lugar del mundo (The Nature Conservancy, s. f.;
Mongabay, 2025). Por estas razones, los paramos estdn reconocidos como ecosistemas
estratégicos y gozan de especial proteccion juridica: la Corte Constitucional, en la Sentencia
C-035 de 2016, los vinculd con la garantia del derecho fundamental al agua y ordené
delimitarlos con criterios cientificos, marco del que se deriva la regulacion posterior sobre

predios ubicados en areas de paramo delimitado.

Dentro de este conjunto, el paramo de Chingaza es uno de los mas estratégicos del pais. Hace
parte del Parque Nacional Natural Chingaza —creado mediante la Resolucion 154 de 1977—

, ubicado en la cordillera Oriental de los Andes, al nororiente de Bogota, sobre territorio de
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Cundinamarca y Meta, y con jurisdiccion en once municipios, siete de ellos en
Cundinamarca: Fémeque, Choachi, La Calera, Guasca, Junin, Gachala y Medina (Parques
Nacionales Naturales de Colombia, 2025). Su relevancia radica, en primer lugar, en su
funcion hidrica: a través del Sistema Chingaza —conformado por los embalses de Chuza y
San Rafael y la planta de tratamiento Wiesner— provee cerca del 80 % del agua que consume
Bogota, beneficiando a mas de diez millones de personas en la ciudad-region (Empresa de
Acueducto y Alcantarillado de Bogota, s. f.; Parques Nacionales Naturales de Colombia,
2025). En segundo lugar, alberga una notable biodiversidad: cerca de 76.600 hectareas de
paramo y bosque altoandino, mas de 1.300 especies de plantas con flores, alrededor de 400
especies de aves —entre ellas el condor andino—, 164 de mamiferos —como el 0oso andino—
y mas de 60 lagunas de origen glaciar, incluida la laguna de Chingaza, reconocida como sitio

Ramsar (Parques Nacionales Naturales de Colombia, 2025).

Esta caracterizacion es directamente pertinente para el caso de estudio, pues el predio
“Parapente Paraiso” se localiza en Guasca, municipio que hace parte del 4rea de jurisdiccion
e influencia del paramo de Chingaza. Su condicion de entorno paramuno explica, por un lado,
las restricciones de uso que recaen sobre el inmueble y, por otro, el valor ambiental que la
Resolucion 963 de 2025 busca capturar a través del grado de conservacion. Al mismo tiempo,
ese entorno natural —agua, paisaje y biodiversidad— constituye el “recurso” sobre el que se
construye la experiencia ecoturistica, de modo que la base ecosistémica del paramo y la teoria
de la renta del suelo que se desarrolla a continuacion se articulan: el atractivo del lugar, que
sustenta la renta por localizacion y amenidades, es inseparable de la riqueza ambiental que

el ordenamiento juridico protege.

El punto de partida para entender por qué un predio rural puede valer distinto segtin el método
de avaltio es la teoria de la renta del suelo. En el trabajo de Dallos & Anaya se retoman
autores clasicos (Ricardo, Marx, Von Thiinen y Jaramillo) para explicar que el precio del
suelo no es homogéneo, sino que depende de diferencias de calidad (condiciones intrinsecas

del suelo) y diferencias de localizacion frente al mercado; en Ricardo, por ejemplo, la renta



&

. : :
e g UNIVERSIDAD DISTRITAL
. FRANCISCO JOSE DE CALDAS

se entiende como el pago al terrateniente por el uso de las ‘“energias originarias e
indestructibles” del suelo y aparece como una renta diferencial cuando, con igual capital y
trabajo, se obtienen rendimientos distintos segun la calidad o ubicacion de la tierra (Anthony
& Angélica, 2022). Esta idea es muy util para Guasca, Paramo de Chingaza: el atractivo
paisajistico, la accesibilidad desde Bogotd y la condicion de entorno natural (que es
justamente el “recurso” de la experiencia de parapente/ecoturismo) pueden generar una renta
asociada a localizacion y amenidades, aun cuando existan restricciones ambientales que

limiten otros usos.

Sobre esa base, el proyecto se apoya en la 16gica de que el ecoturismo es una actividad del
sector servicios que capitaliza el entorno natural como factor de atraccion. Dallos & Anaya
sefalan que el turismo ha crecido sostenidamente y que el ecoturismo se relaciona con la
apreciacion del entorno natural, mientras simultdneamente incentiva el mantenimiento de
zonas naturales y genera beneficios econdémicos. Anthony & Angélica en su trabajo usan el
glamping como ejemplo de ecoturismo en suelo rural: se define como una actividad que
mezcla ecoturismo y cuidado ambiental con comodidades de alojamiento, y se subraya que
requiere un entorno natural y un paisaje atractivo. Aunque ‘“Parapente Paraiso” no es
glamping, comparte el mismo centro econdmico: el servicio existe porque hay un
paisaje/condiciones naturales que motivan la visita, y por eso el andlisis tedrico debe
reconocer que parte del valor econdomico potencial proviene de esa relacion “territorio—

experiencia”.

4.3. Marco Conceptual

e Resolucion IGAC 963 de 2025:

Como pilar principal para este caso de estudio, se sostiene que esta resolucion
fundamenta los criterios y metodologia de calculo de la valoracién ambiental del grado

de conservacion para los avaluos de bienes inmuebles ubicados en dreas de paramos
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delimitados, pues en su Articulo 9. Reposan los siguientes criterios técnicos y

conceptuales.

Los criterios a evaluar dentro de un bien inmueble ubicado en area de paramo delimitado,

cuyo objetivo sera medir el grado de conservacion de este, seran los siguientes:

1. Cobertura natural de paramo: Este criterio requiere la identificacion y
determinacion de las coberturas naturales de paramo y las areas en estado de
restauracion natural o inducida que se encuentran dentro del bien inmueble
ubicado en area de paramo delimitado. Ademas, valida la intervencion antrépica

de las mismas a través de la inspeccion ocular.

2. Espacios del agua: Este criterio, identifica y verifica la existencia de cobertura
natural de paramo en la ronda hidrica de los nacimientos y cuerpos de agua que se
encuentren dentro del bien inmueble. Ademas, verifica la presencia de alteracion
hidraulica de los margenes y cauces naturales y la evidencia de actividades
antropicas generadoras de contaminacion hidrica. En caso de que no existan

cuerpos de agua dentro del bien inmueble, el criterio no aplicaria.

3. Suelo: Este criterio, identifica y verifica la presencia de procesos erosivos y
movimientos en masa dentro del bien inmueble que son generados por
intervencion antrdpica, excluyendo aquellos que derivan de procesos naturales.
Este criterio aplica inicamente para las areas en donde se presenta intervencion

antropica.
e Metodologia Corine Land Cover (CLC) adaptada para Colombia

Un componente teorico clave del proyecto es la forma en que se identifican y clasifican
las coberturas de la tierra del predio, ya que de ellas depende, en buena medida, el calculo

del Area en Cobertura Natural de Paramo (ACN) y la valoracion de varios de los
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indicadores del IGC. Para ello se adopta la metodologia Corine Land Cover (CLC)
adaptada para Colombia por el IDEAM, originalmente desarrollada por la Agencia
Europea de Medio Ambiente y ajustada al contexto nacional con el fin de estandarizar la
interpretacion de coberturas a partir de imagenes de sensores remotos a escala 1:100.000

(IDEAM, 2010).

La metodologia organiza las coberturas en una leyenda jerarquica de cinco niveles, donde
los tres primeros corresponden a la estructura europea original (territorios artificializados,
territorios agricolas, bosques y areas seminaturales, areas himedas y superficies de agua)
y los niveles 4 y 5 se han desarrollado para Colombia con el fin de capturar la diversidad
de ecosistemas andinos, amazoénicos y de alta montafia. Para el caso de paramo, esta
leyenda permite diferenciar coberturas naturales (herbazales densos de tierra firme,
arbustales, bosques densos altoandinos, turberas) de coberturas transformadas (pastos
limpios, mosaicos de pastos con espacios naturales, areas agricolas heterogéneas),

distincion que es determinante al momento de aplicar la Resolucion 963 de 2025.

En términos operativos, la aplicacion de CLC al predio “Parapente Paraiso” implica: (1)
seleccionar insumos cartograficos y de sensores remotos disponibles (capas oficiales del
IDEAM, ortofotos y, cuando aplique, vuelo de dron); (ii) interpretar visualmente las
coberturas siguiendo los criterios de la leyenda nacional; (iii) delimitar poligonos
homogéneos sobre el predio en un entorno SIG (QGIS/ArcGIS); y (iv) verificar en campo
los poligonos interpretados, especialmente en las zonas de transicion entre coberturas
naturales y transformadas. El resultado es un mapa de coberturas del predio que sirve
como insumo tanto para estimar el ACN como para soportar la calificacion de indicadores
ambientales del IGC, articulando asi el componente cartografico con el componente

valuatorio del proyecto.
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4.4. Marco Normativo

En cuanto a la normatividad aplicable a nuestro caso:

¢ Resolucion IGAC 963 de 2025:

En cuanto a la normatividad aplicable a nuestro caso de estudio, la presente resolucion
introduce un componente ambiental cuantificable para predios en paramo, materializado en
la VAGC (Valoracion Ambiental del Grado de Conservacion), cuyo calculo se expresa como
VAGC = IGC (indice de Grado de Conservacion) - MVR (Maximo Valor para Reconocer) -
ACN (Area en Cobertura Natural de Paramo) - PR (Porcentaje de Reconocimiento). En esa
logica, el IGC resume en un porcentaje el estado de conservacion del predio a partir de la
valoracion de criterios e indicadores (con ponderaciones definidas por escenarios), y se
operacionaliza con una estructura tipo IGC = X (indicador - peso porcentual), en donde los
valores de los indicadores se validan mediante inspeccion ocular ademas del soporte

cartografico.

En el caso propuesto, un predio en Guasca, Cundinamarca, asociado al paramo de Chingaza,
con uso actual ecoturistico/recreativo (“Parapente Paraiso”), el corazéon del andlisis
comparativo estd en contrastar dos formas de “leer” el valor: una que parte del mercado y
otra que parte de la rentabilidad. En el enfoque de la Resolucion 963, primero se estima el
avaltio comercial (Ac) por métodos valuatorios estipulados en la normatividad vigente
conforme al marco de la Resolucion IGAC 620 del 2008, y luego se incorpora el componente
ambiental para obtener el valor total reconocido en paramo como ATBP (Avalto Total del
Bien) = Ac (Avaluo comercial) + VAGC (Valoracion Ambiental del Grado de

Conservacion).

En su Articulo 10, reposa la metodologia normativa en donde explica que “para el calculo
del grado de conservacion se evaltian tres (3) criterios, compuestos por siete (7) indicadores

que permiten identificar, verificar y validar el estado de la conservacion del bien inmueble.”
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Criterio 1, Indicador 1 - Indicador de Presencia de cobertura natural de paramo dentro
del bien inmueble. Evalua el porcentaje de area del predio que conserva cobertura natural
de paramo, determinado mediante inspeccion ocular y apoyo cartografico. Su finalidad es
medir el nivel de conservacion del ecosistema dentro del inmueble. A continuacion, la

descripcion de cada escala de valoracion del item.

Escala de
valoracidn Descriptor del indicador
1 No hay prasencia de cobertura natural de paramo dentro del bien inmueble

Presencia de cobertura natural de paramo menor o igual al 25% del érea total
del bien inmueble

3 Presencia de cobertura natural de paramo mayor al 25% y menor o igual al
50% del area total del bien inmueble

Presencia de cobertura natural de paramo mayor al 50% y menor o igual al
75% del area total del bien inmueble

5 Presencia de cobertura natural de paramo mayor al 75% del drea total del bien
inmueble

2

i

Tabla 1. Indicador 1. Fuente: Resolucion 963 del 2025 — IGAC.

Criterio 1, Indicador 2 - Indicador de intervencion antrdopica en las areas de cobertura
natural de paramo dentro del bien inmueble. Evalta la presencia de actividades humanas
dentro de las areas de cobertura natural de paramo que puedan alterar su estado natural o
afectar el funcionamiento del ecosistema, tales como actividades agropecuarias, tala, uso de

maquinaria o pastoreo. A continuacion, la descripcion de cada escala de valoracion del item.

Escala de

velsencidn Descriptor del indicador

Con avidencia de intervencion antropica en las areas de cobertura natural
de parama dentro del bien inmueble

5 Sin evidencia de intervencidn antrépica en las dreas de cobertura natural de
L paramo dentro del bien inmueble

1

Tabla 2. Indicador 2. Fuente: Resolucion 963 del 2025 — IGAC.

Criterio 2, Indicador 3 - Indicador de presencia de cobertura natural de paramo en la
ronda hidrica de los nacimientos de agua dentro del bien inmueble. Evalua el porcentaje
de cobertura natural de paramo presente en las rondas hidricas de los nacimientos de agua

ubicados dentro del predio, con el fin de determinar su nivel de proteccion y conservacion
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conforme a la normatividad ambiental vigente. A continuacion, la descripcion de cada escala

de valoracion del item.

[ Escala de Descriptor del indicador
valoracién
1 No hay presencia de cobertura natural de paramo en la ronda hidrica de los
nacimientos de agua dentro del bien iInmueble
Presencia de cobertura natural de paramo menor o igual al 25% en la ronda
2 hidrica de los nacimientos de agua dentro del bien inmueble.
Presencia de cobertura natural de paramo mayor al 25% y menor o igual al
3 50% en la ronda hidrica de los nacimientos de agua dentro del bien
inmueble,
Presencia de cobertura natural de paramo mayor al 50% y menor o igual al
4 75% en la ronda hidrica de los nacimientos de agua dentro del bien
inmueble.
Presencia de cobertura natural de paramo mayor al 75% en la ronda hidrica
8 de los nacimientos de agua dentro del bien inmueble

Tabla 3. Indicador 3. Fuente: Resolucion 963 del 2025 — IGAC.

Criterio 2, Indicador 4 - Indicador de presencia de cobertura natural de piramo en la

ronda hidrica de los cuerpos de agua dentro del bien inmueble. Evalta el porcentaje de

cobertura natural de paramo presente en las rondas hidricas de los cuerpos de agua ubicados

dentro del predio, como medida del nivel de conservacion y proteccion de estos ecosistemas

asociados al recurso hidrico. A continuacion, la descripcion de cada escala de valoracion del

item.

m&: Descriptor del indicador

1 No hay presencia de cobertura natural de paramo en la ronda hidrica de los
cuerpos de agua dentro del bien inmueble.

2 Presencia de cobertura natural de paramo menor o igual al 25% en la ronda
hidrica de los cuerpos de agua dentra del bien inmueble

5 Presencia de cobertura natural de paramo mayor al 25% y menor o igual al
50% en la ronda hidrica de los cuerpos de agua dentro del bien inmueble.

4 Presencia de cobertura natural de paramo mayor al 50% y menor o igual al
75% en la ronda hidrica de los cuerpos de agua dentro del bien inmueble.

5 Presencia de cobertura natural de paramo mayor al 75% en la ronda hidrica

de los cuerpos de agua dentro del bien inmueble

Tabla 4. Indicador 4. Fuente: Resolucion 963 del 2025 — IGAC.
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Criterio 2, Indicador 5 - Indicador de evidencia de alteracion hidraulica del margen o
cauce natural de los nacimientos y cuerpos de agua dentro del bien inmueble. Evalta la
existencia de modificaciones en el flujo natural del agua, asi como cambios en los margenes
0 cauces naturales ocasionados por la construccion de obras hidraulicas dentro del predio. A

continuacion, la descripcion de cada escala de valoracion del item.

Escala de

valoracion Descriptor

Con evidencia de alteracidn hidrdulica del margen o cauce natural de los
nacimientos y cuerpos de agua dentro del bien inmueble
5 Sin evidencia de alleracion hidraulica del margen o cauce natural de los
nacimientos y cuerpos de agua dentro del bien inmueble

1

Tabla 5. Indicador 5. Fuente: Resolucion 963 del 2025 — IGAC.

Criterio 2, Indicador 6 - Indicador de evidencia de actividades antropicas que generan
contaminacion en nacimientos y cuerpos de agua dentro del bien inmueble. Evalua la
presencia de actividades antropicas, como vertimientos, residuos soélidos, actividades
mineras, agricolas o pecuarias, que puedan generar contaminacion en los nacimientos y
cuerpos de agua del predio. A continuacion, la descripcioén de cada escala de valoracion del

item.

Escala de

Descriptor
valoracién P

Con evidencia de actividades antropicas que generan contaminacion en
nacimientcs y cuerpos de agua dentro del bien inmueble
Sin evidencia de actividades antropicas gue genaran contaminacion en
nacimientos y cuerpos de agua dentro del bien inmueble

1

wn

Tabla 6. Indicador 6. Fuente: Resolucion 963 del 2025 — IGAC.

Criterio 3, Indicador 7 - Indicador de evidencia de procesos erosivos y/o movimientos
en masa generados por actividades antropicas dentro del bien inmueble. Evalua la
presencia de procesos erosivos y movimientos en masa ocasionados por actividades
antropicas, como las agricolas, pecuarias o mineras, que afecten las condiciones naturales del

suelo. A continuacion, la descripcion de cada escala de valoracion del item.
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Escala de
valoracion Descriptor
Con evidencla de procesos erosivos y/o movimientos en masa
! generados por actividades antrépicas dentro del bien inmueble.
Sin evidencia de procesos erosivos y/o movimientos en masa
S generados por actividades antropicas dentro del bien inmueble.

Tabla 7. Indicador 7. Fuente: Resolucion 963 del 2025 — IGAC.

Seguido de lo anterior, el Articulo 12 estipula el Indice de Grado de Conservacion (IGC),
que se calcula a partir de la valoracion de los indicadores y de las ponderaciones definidas
por la resolucion. El IGC oscila entre 1,0 y 5,0. La aplicacion de las ponderaciones depende
de las caracteristicas ambientales del predio, particularmente de la presencia o ausencia de
nacimientos y cuerpos de agua, para lo cual la norma establece diferentes matrices de

valoracion. A continuacion, la descripcion de cada escala de valoracion del item.

| Peso
| Criterio Indicador tual
1 - Presencia de cobertura natural de paramo dentro del
Cobertura bien inmueble
Natural de ==
Paramo 2 - Intervencion antropica en las areas de cobertura 7.5%
natural de paramo dentro de! bien inmueble

40%

3 - Presencia de cobertura natural de paramo en la ronda
hidrica de los nacimientos de agua dentro del bien | 20%
inmueble

4 - Presencia de cobertura natural de paramo en |a ronda 20%
hidrica de los cuerpos de agua dentro del bien inmueble ’

Espacios del % L0 L LN A oo - = S——
agua 5 - Evidencia de alteracion hidraulica del margen o cauce
natural de los nacimientos y cuerpos de agua dentro del | 3.75%
blen inmueble

6 - Evidencia de actividades antropicas que generan
contaminacion en nacimientos y cuerpos de agua dentro | 3.75%
del bien inmueble

7 - Evidencia de procesos ernsivos y movimientos en
Suelo masa generados por actividades antropicas dentro del | 5%
bien inmueble

Tabla 8. IGC. Fuente: Resolucion 963 del 2025 — IGAC.
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La valoracién econdmica del grado de conservacion se obtiene mediante la integracion
del IGC, el area de cobertura natural de paramo existente dentro del predio, el porcentaje
de reconocimiento asociado al tamafio del inmueble y un valor maximo de referencia por
hectarea denominado Méximo Valor para Reconocer (MVR). La resolucion fija este
valor en $9.973.126 por hectarea, actualizado anualmente conforme a la variacion del

indice de Precios al Consumidor (IPC).

Finalmente, la norma establece que el avaluo total de los inmuebles ubicados en paramos
delimitados corresponde a la suma del avaluo comercial convencional y la valoracion
ambiental del grado de conservacion. De esta manera, se reconoce econdmicamente no
solo el valor fisico y productivo del predio, sino también el esfuerzo realizado por los
propietarios en la preservacion de los ecosistemas estratégicos de paramo, contribuyendo
a la proteccion de servicios ecosistémicos fundamentales para la sostenibilidad ambiental

y la gestion del recurso hidrico.

e Resolucion IGAC 620 del 2008:

“Por la cual se establecen los procedimientos para los avaliios ordenados dentro del marco
de la Ley 388 de 1997”. Su objetivo es proporcionar un marco unificado, claro y actualizado
para los profesionales encargados de realizar los avallios. Ademas, define los métodos
valuatorios utilizados en Colombia para determinar el valor comercial de los bienes

inmuebles:

e Articulo 1. Método de comparacion o de mercado: Técnica valuatoria que determina
el valor comercial de un bien al examinar ofertas o transacciones recientes de bienes
similares y comparables. Estas ofertas o transacciones se clasifican, analizan e

interpretan para estimar el valor comercial del bien evaluado.
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Articulo 2. Método de capitalizacion de rentas o ingresos: Técnica valuatoria que
se centra en determinar el valor comercial de un bien basdndose en las rentas o
ingresos que el mismo o bienes similares podrian generar, considerando sus
caracteristicas fisicas, de uso y ubicacion. Se calcula el valor presente de la suma de
los posibles ingresos o rentas durante la vida util restante del bien evaluado, aplicando
una tasa de capitalizacion o interés.

Articulo 3. Método de costo de reposicion: Técnica que busca determinar el valor
comercial de un bien evaluado al estimar el costo total de la construccion a precios
actuales, similar al bien objeto de avaluo, y luego restarle la depreciacion acumulada.
Al resultado se le suma el valor correspondiente al terreno para obtener el valor final
del bien.

Articulo 4. Método (técnica) residual: Técnica que busca determinar el valor
comercial del terreno basado en el monto total de las ventas proyectadas de un
proyecto de construccion, conforme a las regulaciones urbanisticas y al mercado del
bien final. Para calcular el valor total del terreno, se descuentan los costos totales y la
utilidad esperada del proyecto. Es esencial evaluar tanto la factibilidad técnica y
juridica como la comercial del proyecto. Se aplica el principio de mayor y mejor uso,
que indica que el valor de un inmueble debe ser el mas rentable econdémicamente,
considerando las condiciones del mercado y las posibilidades legales y fisicas del

terreno.
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5. Flujograma de actividades

Recoleccidon normativa y delimitaciones (paramo, POT/PBOT/EOT, )
determinantes ambientales)

J

N\

Caracterizacion predial (ficha del predio + cartografia +
verificacién en campo)

Investigacion de mercado (ofertas/transacciones comparables)

Avaluo comercial (Ac) por comparacion

Valoracién ambiental: calculo IGC (7 indicadores / 3 criterios)

Calculo VAGC y avaluo total (ATBP = Ac + VAGC)

Modelo de renta ecoturistica: ingresos — egresos > NOI

Capitalizacién (valor por renta) + sensibilidad (tasa,
estacionalidad, costos)

Comparacioén final + conclusiones + recomendaciones

) {-C-C-C-C-C- K- - 4

Gridfico 1. Flujograma de actividades. Fuente: Elaboracion propia.
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El presente trabajo de grado aplica un enfoque metodologico mixto de caracter cuantitativo-

analitico, estructurado en tres etapas: (i) caracterizacion fisico-ambiental y normativa del

predio; (i) aplicacion de las metodologias valuatorias conforme a la normatividad vigente; y

(ii1) comparacion y discusion de resultados. A continuacion, se expone el desarrollo de cada

etapa.

6.1. Caracterizacion del Predio

El predio objeto de estudio se denomina comercialmente ‘“Parapente Paraiso”.

Conforme al Reporte de Uso del Suelo y al Reporte de Clases Agrologicas emitidos

por el Instituto Geografico Agustin Codazzi (IGAC) el 11 de junio de 2026 a través

del Portal Colombia en Mapas, el predio se localiza en la direccion catastral Los

Curubos, municipio de Guasca, Cundinamarca, con una extension de 29.308 m?

(2,9308 ha). La ficha de identificacion es la siguiente:

ATRIBUTO

Nombre comercial

Numero predial

Numero predial

anterior

Direccion catastral

Municipio

Coordenadas (IGAC — origen Bogotd)

Ecosistema

Area total del terreno (IGAC)

Area de construccion (registro catastral)

Destino econdmico catastral

Topografia (AHTs IGAC)

Uso del suelo (régimen POT / EOT Guasca)

Fuente oficial

DESCRIPCION / VALOR OFICIAL (IGAC)
Parapente Paraiso
253220000000000090318000000000
25322000000090318000
Los Curubos, Guasca, Cundinamarca
Guasca, Cundinamarca
N:2.100.472,97 m | E: 4.898.794,06 m
Paramo de Chingaza — area delimitada (EEP_Paramo Chingaza)
29.308 m? =2,9308 ha
95 m? (1 construccion registrada — ver seccion 6.2)
Agropecuario
Pendientes fuertes de 12-75% (d-f)
Multiples determinantes — ver Tabla 3b

IGAC — Portal Colombia en Mapas, reporte 11/06/2026

Tabla 9. Ficha de identificacion catastral del predio Parapente Paraiso. Fuente: [IGAC — Portal Colombia en Mapas,

reporte 11/06/2026.
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Es importante sefialar que el catastro registra tinicamente 95 m? de construccion y un
(1) nimero de construccion, con destino econdmico Agropecuario. Esta circunstancia
refleja una divergencia entre el registro catastral y la realidad fisica del predio, pues
en campo se verifican cinco (5) estructuras con un area construida total de
aproximadamente 610 m?. Esta situacion es relevante para el avaluo porque el Avalio
Comercial (Ac) debe partir de las condiciones reales del inmueble y no del estado del
registro catastral, conforme al principio de realidad fisica que rige la practica

valuatoria colombiana.

6.1.1. Normatividad de Uso del Suelo

Desde el punto de vista del régimen de usos, el predio estd afectado por cuatro (4)
determinantes ambientales superpuestas, identificadas en el Reporte de Uso del Suelo

del IGAC con base en el EOT de Guasca (Acuerdo 027 de 2021, vigencia 2021-2033)

y el Acuerdo 030 de diciembre de 2013:

ZONA/
DETERMINANTE
EEP_Paramo Chingaza

EEP_Proteccion
EEP_RFPR_Pionono_Las

Aguilas — Restauracion

EEP_RFPR_Pionono_Las

Aguilas — Preservacion

USO PRINCIPAL

Proteccion integral de

recursos naturales

EEP_Proteccion (definido
por EOT municipal)
Restauracion ecologica y
conservacion vegetacion

nativa (Acuerdo 030/2013)

Preservacion absoluta

(Acuerdo 030/2013)

USO COMPATIBLE

Recreacion contemplativa,
rehabilitacion ecolégica,

investigacion controlada

No define (EOT)

Investigacion controlada;
educacion ambiental; especies

nativas; reforestacion protectora

Recreacion pasiva;
investigacion controlada;

mantenimiento biodiversidad

USO CONDICIONADO

Produccién agropecuaria
condicionada (Res. 138/2014);
Infraestructura basica (Res.
138/2014)

No define (EOT)

Recreacion pasiva;
infraestructura turismo
ecologico; captacion de agua
(Acuerdo 030/2013)
Ecoturismo; restauracion
ecologica asistida; vivienda

propietario preexistente
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Captacion de aguas;

infraestructura de apoyo (prev.

conservacion suelos; consideraciones CAR)

restauracion vegetacion

Tabla 10. Régimen de usos del suelo por determinante ambiental — predio Parapente Paraiso. Fuente: IGAC — Reporte

Uso del Suelo, 11/06/2026.

La superposicion de estas cuatro determinantes es relevante para el avaluo por dos
razones. Primera: el uso actual (ecoturismo activo — parapente y restauracion) es
compatible o condicionado segun la zona, pero no es el uso principal definido
normativamente para ninguna de ellas, lo que implica que opera bajo
condicionamientos que limitan su capacidad de carga y expansion. Segunda: la
actividad de parapente en si misma podria estar ubicada en la zona de Preservacion
Absoluta (EEP_RFPR Pionono Las Aguilas — Preservacion), donde las
“actividades recreativas” figuran como uso prohibido (Acuerdo 030/2013, item 12),
lo que constituye un riesgo normativo que el avaluo por renta debe incorporar en la

tasa de capitalizacion adoptada.

6.1.2. Clases Agrologicas.

El analisis de clases agrologicas confirma que la totalidad del predio presenta
restricciones edafoldgicas severas para usos productivos intensivos. Para tener en

cuenta esta caracteristica, se analiza Las dos unidades identificadas son:

% USO
CLASE AREA % PREDIO PRINCIPALES LIMITANTES FUENTE
RECOMENDADO
Levantamiento
Pendientes fuertes; profundidad semidetallado paramos
Sistemas forestales.
6psc 2,18 ha 72,86% efectiva superficial; abundante ) Colombia — Distrito
Conservacion
pedregosidad; bajas temperaturas Cundinamarca (IGAC,
2015), esc. 1:25.000
Sistemas forestales Levantamiento
Tp 0,81 ha 27,14% Pendientes fuertes de proteccion y semidetallado paramos

conservacion

Colombia — Distrito
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Cundinamarca (IGAC,
2015), esc. 1:25.000
Tabla 11. Clases agrologicas del predio Parapente Paraiso. Fuente: IGAC — Reporte Clases Agrologicas

(Levantamiento semidetallado paramos Colombia, Distrito Cundinamarca, escala 1:25.000, 2015).

N

S 73°54's5"W 73°54'50"W 73°54'45"W

4°54'40

Leyenda
Predio Parapente
= Paraiso
Clases Agrologicas
Bpsc
7p

) 0,05 0.1
KM

4°54'35"N

Spatial Reference
Name: GCS MAGNA
GCS: GCS MAGNA
Datum: MAGNA
Map Units: Degree
Authority: EPSG
WKID: 4686

INTEGRANTES:

Sharon Melisa Reina Gonzalez
20252117019

Andres Juan Murcia Jimenez
20252117026

4°5430°N

ESPECIALIZACION EN AVALUOS

UNIVERSIDAD DISTRITAL FRNACISO
JOSE DE CALDAS

BOGOTA D.C,, 2026.

Mapa 2. Clases Agrologicas del predio Parapente Paraiso. Fuente: IGAC - Elaboracion propia.

La clase 6psc (72,86% del predio) corresponde a suelos con pendientes fuertes,
profundidad efectiva superficial, abundante pedregosidad superficial y bajas
temperaturas, cuyo uso recomendado es exclusivamente Conservacion y Sistemas
Forestales. La clase 7p (27,14%) tiene como factor limitante principal las pendientes
fuertes, con uso recomendado en Sistemas Forestales de Proteccion y Conservacion.
En ninguna de las dos clases agrologicas se recomienda uso agropecuario ni
recreativo intensivo, lo que es consistente con las restricciones del régimen de usos
del paramo y refuerza la pertinencia del enfoque de valoracion ambiental de la Res.

963 de 2025.
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6.1.3. Areas Homogéneas de Tierra.

De acuerdo con el Estudio de Areas Homogéneas de Tierras del municipio de Guasca,
elaborado por el Instituto Geografico Agustin Codazzi en el afio 2025, el predio objeto

de estudio presenta la siguiente clasificacion de suelos:

- Subclase 12FSSfsrL-17

- Subclase 12mFSSdesrL-17

Tierras de clase 12, con clima Muy frio Subhumedo Seco, relieve Moderadamente
empinado, presentan Limitante de la profundidad efectiva (excepto por h-n), Rocas

en superficie, Acidez intercambiable (Al), y valor potencial 17.

£ 73°54'55"W 73°54'50"W 73°54'45"W

o
5
3
Y
>

Leyenda

[ Predio Parapente
Paraiso

Area Homogenea

de Tierra
12FSSfsri-17
12mFSSdesrl-17

0 0,05 0,1
KM

4°54'35"N

Spatial Reference
Name: GCS MAGNA
GCS: GCS MAGNA
Datum: MAGNA
Map Units: Degree
Authority: EPSG
WKID: 4686

INTEGRANTES:

Sharon Melisa Reina Gonzalez
20252117019

Andres Juan Murda Jimenez
20252117026

4°54'30"N

ESPECIALIZACION EN AVALUOS

UNIVERSIDAD DISTRITAL FRNACISO
JOSE DE CALDAS

BOGOTA D.C., 2026.

Mapa 3. Areas Homogéneas de Tierra del predio Parapente Paraiso. Fuente: IGAC - Elaboracién
propia.
Esta combinacion de clases agrologicas y las AHT explica, en buena medida, por qué

el mercado inmobiliario “castiga” el valor del terreno: las restricciones fisicas y
normativas reducen el espectro de usos posibles al rango proteccion-conservacion-
ecoturismo condicionado, generando la brecha entre el valor de mercado

convencional y el valor por renta que se analiza en la seccion 9 del presente trabajo.
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Desde el punto de vista de coberturas, la interpretacion conforme a la metodologia
Corine Land Cover (CLC) adaptada para Colombia (IDEAM, 2010) identifica que el
75,20% del predio corresponde a cobertura natural de paramo (herbazal denso de
tierra firme en transicion a arbustal), mientras que el 24,80% restante se encuentra
intervenido por la infraestructura de uso recreativo-ecoturistico. Esta distribucion es
determinante para el calculo del Area en Cobertura Natural (ACN) utilizado en la

formula de la VAGC.

En cuanto a la presencia hidrica, el predio no registra nacimientos de agua en su
interior, pero si cuenta con un cuerpo de agua (quebrada) cuya ronda hidrica conserva
el 100% de cobertura natural de paramo, sin evidencia de alteracion hidrdulica ni de
actividades contaminantes. Esta condicion determina la aplicacion del Escenario B

de ponderacion segun el Articulo 12 de la Resolucion 963 de 2025.

Cabe destacar que, dentro del levantamiento de las caracteristicas del terreno, se
encuentra la visita e inspeccion técnica en campo del predio objeto de estudio, donde

reposa en el siguiente registro fotografico.

FACHADA VIA DE ACCESO

—

8jun. 2026 11:24:33 a. m. 8 jun. 2026 11:24:30 a. m.
OUBBUE666666666N73.91418833333334W 666666667N 73.91420833333333W
Unnamed Road Via Pionono

Guasca Guasca

Cundinamarca ] Cundinamarca
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COBERTURA COBERTURA

COBERTURA COBERTURA

Tabla 12. Registro fotogrdfico del predio Parapente Paraiso. Fuente: Visita Técnica en campo, elaboracion

propia.

6.2. Construcciones e Infraestructura

El predio cuenta con cinco estructuras edificadas asociadas a la actividad ecoturistica.
Del mismo modo se realiza el levantamiento de estas, y sus caracteristicas fisicas
dimensionales, como también el tipo de construccion, uso y destinacion, acabados y

materiales de construccion, donde reposan en el siguiente registro fotografico.
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RESTAURANTE PRINCIPAL RESTAURANTE PRINCIPAL
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Tabla 13. Registro fotogrdfico de las construcciones del predio Parapente Paraiso. Fuente: Visita Técnica en

campo, elaboracion propia.

La valoracion de las construcciones se realizéo mediante una estimacion por el método
de reposicion a nuevo, aplicando valores unitarios por tipologia constructiva,

encontrado dentro de los anexos y recopilados en a siguiente tabla:

Restaurante principal 402 m? $726.000/m? $291.852.000 Comercial rural, acabados medios
Sala de alistamiento para 106 m? $444.000/m? $47.064.000 Industrial basico, cubierta metalica
parapente

Cabaiia de atencion al cliente = 15 m? $343.000/m? $5.145.000 Liviana, prefabricada

Bodega 17 m? $320.000/m? $5.440.000 Basica

Restaurante 2 (zona exterior) = 70 m? $336.000/m? $23.520.000 Comercial semiabierto madera
TOTAL 610 m? — $373.021.000

CONSTRUCCIONES

Tabla 14. Liquidacion de construcciones. Fuente: Elaboracion propia.

Avalio Comercial (Ac) — Método de Comparacion de Mercado

Conforme al Articulo 1 de la Resolucion IGAC 620 de 2008, el método de comparacion o de

mercado determina el valor comercial de un bien a partir del andlisis de ofertas o
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transacciones recientes de inmuebles similares y comparables. La aplicacion de este método

implica la recoleccidon, clasificacion, depuracion e interpretacion de la informacion de

mercado disponible para el sector de influencia del predio objeto.

6.3. Investigacion de Mercado

Se recolectaron cinco (5) ofertas de predios rurales en el drea de influencia de Guasca

y Tocancipd, correspondientes a fincas con uso de suelo en zona de proteccion

ambiental y paramo. Tras el proceso de depuracion, se descartaron dos comparables

(ID 4 e ID 5) por carecer de valor de oferta registrado, resultando en una muestra de

tres (3) comparables validos:

Vda. Canavita,
Via Guasca-
Tocancipa

2 Via Guasca-

Tocancipa

3 Via Guasca-

Tocancipa

Finca

Finca

Finca

$570.000.000 = 10,53%

$900.000.000 = 2,22%

$480.000.000 = 2,08%

$510.000.000

$880.000.000

$470.000.000

3,00

4,00

2,56

$153.166.667

$161.125.000

$158.812.500

Zona Proteccion
— Rondas y
Bosques

Zona Proteccion
— Paramo
Chingaza

Zona de

Proteccion

Tabla 15. Base de datos de comparables de mercado. Fuente: Investigacion propia (Rubén Castaiio y Carlos Cancero

ofertas de campo y Facebook Marketplace).

6.4. Depuracion Estadistica

La homogeneidad de la muestra se verific6 mediante estadisticos descriptivos

aplicados a los valores unitarios por hectarea:

Promedio aritmético ($/Ha)

Desviacion estandar

$157.701.389
$4.093.860
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Coeficiente de variacion 2,60%

Limite superior (1 + o) $161.795.249
Limite inferior (1 — o) $153.607.528
VALOR ADOPTADO ($/Ha) $157.701.000

Tabla 16. Depuracion estadistica de valores unitarios por hectarea. Fuente: Elaboracion propia.

El coeficiente de variacion del 2,60% confirma la alta homogeneidad de la muestra,
siendo inferior al umbral del 7.5% reglamentado en la normatividad colombiana. Se
adopta como valor unitario representativo el promedio aritmético de $157.701.000

por hectarea.

6.5. Calculo del Avaluo Comercial

El avaliio comercial (Ac) se obtiene sumando el valor del terreno, calculado como el
producto entre el valor unitario adoptado y el area del predio, y el valor estimado de

las construcciones:

Valor adoptado ($/Ha) $157.701.000
Area total del predio (Ha) 2,9308 Ha

Valor del terreno $462.190.091
Valor de construcciones $373.021.000
AVALUO COMERCIAL (Ac) $835.211.091

Tabla 17. Calculo del Avaliio Comercial (Ac). Fuente: Elaboracion propia.

El Avaluo Comercial del predio “Parapente Paraiso” asciende a OCHOCIENTOS
TREINTA' Y CINCO MILLONES DOSCIENTOS ONCE MIL NOVENTA Y UN
PESOS MONEDA CORRIENTE (COP $835.211.091), incluyendo terreno y
construcciones. Este valor refleja exclusivamente el precio de mercado del bien
fisico, sin considerar ain su funcion ambiental ni su capacidad de generacion de

rentas.



UNI\"ERS]DAD DISTRITAL
FRANCISCO JOSE DE CALDAS

7. Indice de Grado de Conservacién (IGC) y Valoracion Ambiental (VAGC)

La Resolucion IGAC 963 de 2025 introduce, en su Articulo 12, un mecanismo cuantitativo
para reconocer econémicamente el grado de conservacion de los predios ubicados en areas
de paramos delimitados. Este mecanismo se materializa en la Valoracion Ambiental del

Grado de Conservacion (VAGC), calculada mediante la formula:
VYAGC =1GC x MVR x ACN x PR

Donde: IGC = Indice de Grado de Conservacién; MVR = Maximo Valor para Reconocer ($
9.973.126/ha, actualizable por IPC); ACN = Area en Cobertura Natural de Paramo

(hectareas); PR = Porcentaje de Reconocimiento segin rango de area del predio.

7.1. Escenario de Ponderacion

La norma establece que las ponderaciones de los indicadores varian segun la
presencia o ausencia de nacimientos y cuerpos de agua dentro del predio. Para el caso
“Parapente Paraiso”, la condicion es la siguiente: no se identificaron nacimientos de
agua (Indicador I3: No Aplica), pero si existe un cuerpo de agua (quebrada) con ronda
hidrica conservada. En consecuencia, se aplica el Escenario B, con cuerpos de agua,
sin nacimientos, con redistribucion de los pesos para que la sumatoria total sea igual

a 1,00.

7.2. Valoracion de los Siete Indicadores
A continuacion, se presenta la calificacion de cada indicador conforme a la inspeccion

ocular y el soporte cartografico (CLC), con la justificacion técnica correspondiente:

. Presencia cobertura natural 030 75,20% herbazal denso — Calif. 4
de paramo ’ 12 (60-79%)
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Ausencia de intervencion . R
Sin pastoreo, tala ni actividades

Cl 12 antropica en cobertura 5 0,18 0,90 )
agricolas — Calif. 5
natural
Cobertura en ronda hidrica No existen nacimientos dentro del
C2 I3 o N/A 0,00 N/A ) )
de nacimientos predio — excluido
Cobertura en ronda hidrica 100% de la ronda de quebrada
C2 14 5 0,18 0,90 )
de cuerpos de agua conservada — Calif. 5
Ausencia de alteracion Sin obras hidraulicas ni
C2 I5 5 0,12 0,60
hidraulica desviaciones — Calif. 5
Ausencia de contaminacion Sin vertimientos ni actividades
C2 I6 5 0,12 0,60
hidrica antrépica contaminantes — Calif. 5
C3 17 Ausencia de 5 0,10 0,50 Sin procesos erosivos de origen
erosion/movimientos en antropico — Calif. 5

masa antropicos

— — IGC TOTAL (X puntajes — 1,00 4,70 Conservacion ALTA — Estado optimo
ponderados) con cobertura parcial

Tabla 18. Valoracion de indicadores IGC — Escenario B (con cuerpos de agua, sin nacimientos). Fuente: Elaboracion

propia con base en Res. 963/2025.

7.3. Calculo del IGC

El indice de Grado de Conservacion (IGC) se calcula como la sumatoria de los
productos entre la calificacion de cada indicador activo y su peso porcentual en el

Escenario B:
IGC=(4x0,30)+ (5% 0,18) + (5% 0,18) + (5 x0,12) + (5 x 0,12) + (5 x 0,10)
IGC=1,20+0,90 + 0,90 + 0,60 + 0,60 + 0,50 = 4,70

El IGC obtenido de 4,70 sobre 5,00 indica un estado de conservacion alto, consistente
con las condiciones verificadas en sitio: predominio de cobertura natural de paramo
(75,20%), ausencia de intervencidon antropica en las coberturas, ronda hidrica
integramente conservada y ausencia de procesos erosivos antropicos. Este resultado
refleja el esfuerzo del propietario en preservar el ecosistema estratégico del paramo

de Chingaza.
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7.4. Calculo de la VAGC y el ATBP

Con los parametros determinados, se procede al célculo de la Valoracion Ambiental

del Grado de Conservacion:

IGC — Indice de Grado de Conservacion 4,70

ACN — Area Cobertura Natural de Paramo 2,2040 Ha
MVR — Maéximo Valor para Reconocer ($/Ha) $9.973.126
PR — Porcentaje de Reconocimiento (predio < 10 Ha) 100% (1,00)
VAGC =IGC x MVR x ACN x PR $103.309.618
Ac — Avaltio Comercial $835.211.091
ATBP =Ac + VAGC $938.520.708

Tabla 19. Calculo de la VAGC y el ATBP. Fuente: Elaboracion propia con base en Art. 12 Res. 963/2025.

El Avaltio Total del Bien en Paramo Delimitado (ATBP) del predio “Parapente
Paraiso” asciende a NOVECIENTOS TREINTA Y OCHO MILLONES
QUINIENTOS VEINTE MIL SETECIENTOS OCHO PESOS MONEDA
CORRIENTE (COP $938.520.708). La VAGC representa el 11,01% del ATBP,
reconociendo econdmicamente la funcion ecologica del predio en un ecosistema

estratégico nacional.

8. Avaluo por Capitalizacion de Rentas o Ingresos

El Articulo 2 de la Resolucion IGAC 620 de 2008 define el método de capitalizacion de
rentas o ingresos como la técnica valuatoria que determina el valor comercial de un bien a
partir de las rentas o ingresos que el mismo, o bienes similares, podrian generar.
Formalmente, el valor se obtiene calculando el valor presente de la suma de los posibles
ingresos durante la vida util del bien, descontados a una tasa de capitalizacion. En su

expresion mas directa:
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Vr=NOI/i

Donde: Vr = Valor por renta; NOI = Ingreso Neto Operativo anual (Ingresos Brutos

menos Costos Operativos); i = Tasa de capitalizacion.

8.1. Supuestos de Operacion

Se construy6 un modelo de ingresos y egresos cuyo objetivo es ilustrar la metodologia

y servir como marco de referencia para el calculo definitivo:

Dias operativos de

parapente por afio

Pilotos verificados /
capacidad
Precio vuelo de

parapente

Restaurante (2 sedes)

Costos operativos

anuales

Tasa de capitalizacion

150 dias

5 pilotos - 18
vuelos/piloto/dia
$295.000 (clasico) /
$395.000 (limite)
Consumo aprox
$62.000 -
ocupacion media

39%

$1.090.913.752

15,41% — Cap
Rate CAPM

30 semanas aptas para volar (~50% del afio); excluye
temporadas de lluvia (abr-may, oct-nov) y de calma
de viento
3.630 vuelos efectivos al ano segtn tipo de dia (mié-

dom)

Promedio ponderado $325.000 (mix 70/30)

Capacidad 80 personas; 8.168 comensales/afio (dias
con parapente + dias lluvia/redireccion) —

$506.416.000 en ingresos

Personal $765.094.818 (16 empleados con
prestaciones + pilotos contratistas) + otros costos
operativos $325.818.933
Cap Rate CAPM: KLR=TES20a(12,81%) +
Kmxp=COLCAPxDamodaran RE(10,25%%x0,79) —
g=IPC(5,50%) =20,91% — 5,50% = 15,41%.
Fuentes: Grupo Aval Portal Financiero jun-2026

(TES), BVC jun-2026 (COLCAP 879—2.320 ptos),
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Damodaran ene-2026 (p=0,79 Real Estate

Operations)

Tabla 20. Supuestos de operacion para el modelo de renta. Fuente: Elaboracion propia — supuestos académicos.

8.2. Estado de Resultados Operativo — NOI

3.630 vuelos x
(+) Ingresos por parapente

$325.000
8.168 comensales x
(+) Ingresos restaurante $62.000 (dias con/sin
parapente)
=INGRESOS BRUTOS
ANUALES

Personal + insumos +
(—) Costos operativos anuales =~ servicios + seguros +
otros
=NOI — INGRESO NETO
OPERATIVO

$1.179.750.000

$506.416.000

$1.687.291.000

$1.090.913.752

$596.377.248

Tabla 21. Estado de Resultados Operativo — NOI. Fuente: Elaboracion propia.

8.3. Valor por Capitalizacion

Aplicando la formula del método de capitalizacion de rentas o ingresos:

Metodologia aplicada (Res. 620/2008, Art. 2 y Art. 16 num. 5): la renta capitalizable

es la del inmueble, no la del negocio en marcha. Por ello, sobre el NOI del negocio

completo ($596.377.248) se deducen los rendimientos que no corresponden al predio:
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(1) el retorno exigido al capital no inmobiliario, equipos de parapente $218.956.000
+ equipamiento de cocina $111.250.000 + capital de trabajo $136.000.000 =
$466.206.000, remunerado al 20,25%, esto es $94.406.715.

(ii) el cargo por gestion y administracion del operador (5% de los ingresos brutos),

$84.364.550.

(iii) la utilidad empresarial del operador (10% de los ingresos brutos), $168.729.100.

La renta atribuible exclusivamente al inmueble resulta asi de $248.876.883 anuales,

que capitalizada a la tasa inmobiliaria del 15,41% arroja un Valor por Renta total de

$1.615.296.988. Mediante extraccion residual del suelo, descontando la renta

imputable a las construcciones ($373.021.000 al 15,41%), se obtiene el Valor por

Renta del Terreno de $1.242.275.988.

NOI del negocio completo

$596.377.248

(-) Retorno exigido al capital no inmobiliario (466.206.000 = $94.406.715

x 20,25%)

(—) Cargo por gestion y administracion del operador (5%

ingresos brutos)

(—) Utilidad empresarial del operador (10% ingresos
brutos)

= Renta atribuible al inmueble

+ Tasa de capitalizacion inmobiliaria

=VALOR POR RENTA TOTAL (Vr)
Extraccion residual del terreno

Valor construcciones (costo depreciado)

(-) Renta atribuible a construcciones (373.021.000 x
15,41%)

= Renta residual del suelo

+ Tasa de capitalizacion

$84.364.550

$168.729.100

$248.876.883

15,41%

$1.615.296.988

$373.021.000
$57.473.211

$191.403.673
15,41%
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=VALOR POR RENTA DEL TERRENO $1.242.275.988
Tabla 22. Cdlculo del Valor por Renta. Fuente: Elaboracién propia.
El Valor por Renta del predio “Parapente Paraiso”, considerando los supuestos
académicos adoptados, asciende a MIL SEISCIENTOS QUINCE MILLONES
DOSCIENTOS NOVENTA Y SEIS MIL NOVECIENTOS OCHENTA Y OCHO
PESOS MONEDA CORRIENTE (COP $1.615.296.988), de los cuales MIL
DOSCIENTOS CUARENTA Y DOS MILLONES DOSCIENTOS SETENTA Y
CINCO MIL NOVECIENTOS OCHENTA Y OCHO PESOS MONEDA
CORRIENTE (COP $1.242.275.988) corresponden al terreno.

8.4.Construccion y Justificacion de las Tasas de Rentabilidad

El modelo de renta emplea tres tasas distintas porque el inmueble se valora dentro de un
negocio en marcha que combina dos clases de capital con perfiles de riesgo diferentes: el
capital no inmobiliario (equipos de parapente, equipamiento de cocina y capital de trabajo)
y el inmueble propiamente dicho. Separar correctamente el rendimiento de cada uno es lo
que permite aislar la renta atribuible exclusivamente al predio, tal como exigen el Articulo 2
y el Articulo 16 (numeral 5) de la Resolucion 620 de 2008: las rentas deben asociarse al

inmueble y no a la rentabilidad de la actividad econdmica.

Tasa de retorno del capital no inmobiliario — 20,25%. Representa el rendimiento minimo
que un operador exigiria por el dinero inmovilizado en equipos y capital de trabajo (=
$466.206.000), rendimiento que debe satisfacerse antes de atribuir renta alguna al suelo. Se
construye de forma aditiva: la tasa libre de riesgo del inversionista local (CDT a 360 dias)
del 12,25% , se adopta el CDT y no el TES porque representa la alternativa liquida y realista
de inversion para el capital de trabajo de un operador (promedio de mercado, junio de 2026),
mas una prima por riesgo del negocio del 8,00%, que compensa la incertidumbre operativa
propia de una actividad de aventura en zona de péaramo: dependencia del clima,

estacionalidad de la demanda y riesgo regulatorio. Asi, 12,25% + 8,00% = 20,25%.
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Tasa de descuento — Modelo CAPM (Capital Asset Pricing Model) — 20,91%. Es el
retorno total exigido por un inversionista para un activo inmobiliario colombiano, calculado
con la formulacién clasicar=K LR + 3 x PRM. El componente K LR (tasa libre de riesgo)
es del 12,81% y corresponde al rendimiento de los TES (Titulos de Tesoreria emitidos por el
Ministerio de Hacienda y administrados por el Banco de la Republica), tomando el plazo que
coincide con el horizonte de proyeccion del flujo (TES de largo plazo, ~20 afios; fuente:
Grupo Aval — Portal Financiero, curva de rentabilidad de TES tasa fija); si el flujo se
proyectara a 15 afios se usaria el TES de 15 afios, y asi sucesivamente. La PRM (prima de
riesgo de mercado o Equity Risk Premium de Colombia) es del 10,25% y corresponde al
exceso de rentabilidad esperada de la renta variable sobre la tasa libre de riesgo, no a la
rentabilidad bruta del mercado (fuente: indice MSCI COLCAP de la Bolsa de Valores de
Colombia / ERP de Colombia de Damodaran). El beta (B) desapalancado del sector
inmobiliario en mercados emergentes es de 0,79 (fuente: Damodaran, sector “Real Estate
Operations & Services”); se utiliza el beta desapalancado porque se valora el activo en si
mismo y no la estructura de capital de un inversionista en particular, reservandose el beta
apalancado para el célculo de una WACC. De este modo, r = 12,81% + 0,79 x 10,25% =
20,91%. No se adiciona riesgo pais, porque la prima de mercado se tom6 del mercado local
(COLCAP); dicho componente solo se sumaria si la prima se hubiera estimado con datos de

mercados desarrollados.

Tasa de capitalizacion inmobiliaria (Cap Rate) — 15,41%. Es la tasa que convierte la
renta anual del predio en un valor de capital (Valor = Renta + Cap Rate) y se obtiene con el
Modelo de Gordon: Cap Rate =r — g, donde r es el retorno total exigido (CAPM, 20,91%) y
g es el crecimiento esperado de las rentas y del valor del predio, asimilado al IPC (5,50%).
Asi, 20,91% — 5,50% = 15,41%. La justificacion econdmica de restar g es central: un
inmueble retorna por dos vias simultaneas , el canon de arrendamiento anual y la valorizacion
del predio en el tiempo; el canon, que es lo que captura el cap rate, es por tanto menor que el
retorno total exigido, pues la diferencia (g) la recupera el propietario a través de la plusvalia

al momento de revender. Por esta razén no se utiliza el CDT ni la tasa del capital no
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inmobiliario (20,25%) como tasa de capitalizacion inmobiliaria: hacerlo sobreestimaria la
tasa y, en consecuencia, subestimaria el valor del inmueble. El marco normativo del método
directo (Articulo 37 de la Resolucion 620 de 2008) expresa esta relacion comoi=r/A, donde

r es la renta por m? y A el valor por m?.

9. Analisis Comparativo de Resultados

A continuacion, se consolidan los resultados de las tres metodologias aplicadas y se analiza

la magnitud y las causas de las brechas entre enfoques.

9.1. Tabla Consolidada de Resultados

Avalto Comercial de mercado | $462.190.091 $835.211.091
(Ac) — Res. 620/2008, Art. 1
Valoracion Ambiental del $103.309.618 $103.309.618

Grado de Conservacion
(VAGC) — Res. 963/2025

Avaluo Total del Bien en $565.499.709 $938.520.708
Paramo (ATBP = Ac +

VAGC)

Valor por Renta (Vr) — Res. $1.242.275.988 $1.615.296.988
620/2008, Art. 2

Relacién Vr / Ac 269% 193%
Relacién Vr / ATBP 220% 172%

Tabla 23. Consolidado comparativo de resultados. Fuente: Elaboracion propia.
La tabla presenta dos niveles de comparacion que no deben mezclarse, pues cada

valor de mercado se contrasta unicamente con su par del mismo nivel. El nivel terreno

(suelo) compara el avaluo comercial del lote ($462.190.091) con el valor por renta
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atribuible al suelo ($1.242.275.988), en tanto que el nivel total incorpora ademas las
construcciones, idénticas en ambos enfoques ($373.021.000). De hecho, la diferencia
entre el Vr total y el Vr del terreno equivale exactamente al valor de las construcciones
(1.615.296.988 — 1.242.275.988 = 373.021.000), lo que confirma que toda la
divergencia entre el enfoque de mercado y el de ingresos se concentra en el suelo.
Conceptualmente, dado que la Valoracion Ambiental del Grado de Conservacion
(VAGC) es un atributo del suelo, y no de las edificaciones, el nivel terreno constituye

la base mas rigurosa para analizar el componente ambiental del paramo.

9.2. Analisis de la Brecha entre Ac y ATBP

La diferencia entre el Avaluo Comercial (Ac) y el Avalto Total del Bien en Paramo
Delimitado (ATBP) equivale a la VAGC: $103.309.618, que representa el 11,01% del
valor total. Medido sobre el avalto del suelo, nivel al que pertenece propiamente el
atributo ambiental, este reconocimiento equivale al 22,35% del valor de mercado del
terreno ($462.190.091), lo que evidencia con mayor nitidez la magnitud del incentivo
de conservacion. Esta brecha tiene una lectura técnica clara: el mercado inmobiliario
convencional no incorpora en sus sefales de precio la funcioén ecologica del predio,
puesto que los compradores y vendedores de tierra rural en Guasca-Tocancipa no
transan en funcion del grado de conservacion del ecosistema, sino del potencial de

uso condicionado y la accesibilidad.

La Resolucion 963 de 2025 corrige esta asimetria de manera explicita, al establecer
un componente monetario adicional calculado en funcion del IGC, el area conservada
y el tamafio del predio. Para el caso “Parapente Paraiso”, el IGC de 4,70 sobre 5,00
indica que el propietario ha mantenido el ecosistema en estado de conservacion alto:
el 75,20% de la superficie conserva cobertura natural, la ronda hidrica esta
integramente protegida y no existen procesos de degradacion antropica activos. Este

comportamiento es exactamente el que la norma busca incentivar econdmicamente.
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Este hallazgo es consistente con los resultados reportados por Toro & Sierra (2026)
para los paramos de Mamapacha y Bijagual en Boyacé, donde se document6 que los
avaltios previos a la Res. 963/2025 subestimaban sistematicamente el valor de predios

con alta conservacion al no incorporar el componente ambiental.

9.3. Analisis de la Brecha entre ATBP y Valor por Renta

La brecha mas significativa del analisis se da entre ¢l ATBP ($938.520.708) y el Valor
por Renta ($1.615.296.988), con una diferencia de aproximadamente $677 millones
(72% por encima del ATBP). Esta divergencia es estructuralmente explicable desde

dos perspectivas complementarias:

Perspectiva de la teoria de la renta diferencial por amenidades: Anthony & Angélica
(2022) y Dallos & Anaya sefalan que el valor del suelo no es homogéneo, sino que
incorpora una renta diferencial asociada a localizacion, calidad intrinseca y
amenidades del entorno. Para “Parapente Paraiso”, el atractivo paisajistico del
paramo de Chingaza, la accesibilidad desde Bogotd (menos de dos horas) y la
singularidad de la experiencia de parapente en entorno de paramo generan una renta
de amenidades que el mercado inmobiliario rural convencional, que transa la tierra
como activo productivo agropecuario condicionado, no captura en sus precios. El
mercado “castiga” el valor por las restricciones de uso propias de la zona de paramo,

pero no “premia” la rentabilidad del uso ecoturistico compatible.

Perspectiva del riesgo normativo y la sostenibilidad del flujo: El valor por renta parte
de la renta atribuible al inmueble de $248.876.883 anuales (obtenida del NOI del
negocio tras descontar el retorno al capital no inmobiliario y la utilidad y gestion del
operador, segun Art. 16 num. 5 Res. 620/2008) y la capitaliza a la tasa de
capitalizacion del 15,41%. La tasa incorpora el riesgo inmobiliario colombiano (TES
de referencia + prima de mercado accionario) y descuenta el crecimiento esperado
del predio (IPC = 5,5%), dando un valor que refleja tanto el riesgo del activo como

su potencial de valorizacion. Una tasa mas alta, que refleje restricciones normativas
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adicionales de la Ley 1930/2018 y la capacidad de carga del paramo, reduciria el Vr,
pero incluso bajo escenarios de tasa mas exigente el valor por renta se mantiene por
encima del ATBP. Esto confirma que la brecha es robusta y estructural, no un artefacto

de supuestos débiles.

En sintesis, la comparacion evidencia que los predios ecoturisticos en paramo con
atractivos paisajisticos singulares presentan una dualidad de valoracion: el mercado
de tierra rural los infravalora frente a su potencial de generacion de renta, mientras
que la Res. 963/2025 introduce un correctivo parcial al reconocer el componente
ambiental. Ninguno de los dos enfoques, tomado aisladamente, captura la totalidad
del valor del predio: el ATBP subestima la rentabilidad activa, y el Vr puede

sobreestimar el valor si no se ajustan adecuadamente los supuestos de riesgo.

Conclusiones

El avaluo comercial (Ac) del predio “Parapente Paraiso” por el método de
comparacion de mercado, conforme al Articulo 1 de la Res. IGAC 620 de 2008, arrojo
un valor de $835.211.091, fundamentado en tres comparables homogéneos (CV =
2,60%) en zona de proteccion ambiental de Guasca y Tocancipa. Este valor refleja la
sefial del mercado inmobiliario rural para predios con uso condicionado por
normativa ambiental de paramo, y valoracion de construcciones mediante el método

de reposicion a nuevo.

El indice de Grado de Conservacion (IGC) obtenido fue de 4,70 sobre 5,00, producto
de la calificacion de seis indicadores activos en el Escenario B (predio con cuerpo de
aguay sin nacimientos). Este resultado refleja un estado de conservacion alto: 75,20%
de cobertura natural de paramo sin intervencion antrdpica, ronda hidrica al 100%

conservada, y ausencia de erosion y contaminacion de origen antrépico. La VAGC
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calculada fue de $103.309.618, y el Avaltio Total del Bien en Paramo Delimitado
(ATBP = Ac + VAGC) ascendio a $938.520.708.

La aplicacion de la Res. 963 de 2025 introduce un incentivo econdémico formal para
la conservacion: predios con mayor grado de preservacion del ecosistema de paramo
reciben un reconocimiento monetario adicional proporcional al IGC y al ACN. Este
mecanismo corrige la subestimacion documentada en avalios anteriores al marco
normativo, consistente con los hallazgos de Toro & Sierra (2026) para predios en

Boyaca.

El avaltio por capitalizacion de rentas arrojo6 un Valor por Renta total (Vr) de
$1.615.296.988 —de los cuales $1.242.275.988 corresponden al terreno—, calculado
capitalizando la renta atribuible al inmueble ($248.876.883 anuales, obtenida del NOI
del negocio tras descontar el retorno al capital no inmobiliario y la utilidad y gestion
del operador, conforme al Art. 16 num. 5 Res. 620/2008) a la tasa de capitalizacion
(Cap Rate) del 15,41% (TES 20a 12,81% + COLCAPxB_RE 8,10% — IPC 5,50%;
fuentes: Grupo Aval Portal Financiero jun-2026, BVC jun-2026, Damodaran
Emerging Markets ene-2026). La brecha entre el Vr y el ATBP —de
aproximadamente $677 millones— evidencia que el mercado inmobiliario rural de la
zona no captura el valor de la renta de amenidades generada por el uso ecoturistico
activo, coherente con la teoria de la renta diferencial por amenidades (Dallos &

Anaya, 2022).

La comparacion metodolégica demuestra que ningun enfoque aislado representa
plenamente la realidad econdomica del predio: el Ac/ATBP subestima la rentabilidad
del uso ecoturistico, mientras que el Vr puede sobreestimar el valor si no se ajustan
los supuestos de riesgo normativo propios de la zona de paramo (Ley 1930/2018,

capacidad de carga, determinantes de ordenamiento). La combinacién de ambos
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enfoques, conforme a la metodologia comparativa propuesta, ofrece una vision mas

completa e integral del valor.

e [ametodologia desarrollada es replicable para predios similares: unidades rurales en
area de paramo delimitado con usos econdémicos compatibles (ecoturismo, recreacion
de naturaleza), constituyendo un instrumento de analisis Util para avaluadores,
gestores territoriales y tomadores de decisiones en el contexto del Catastro

Multiproposito colombiano.
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