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Justificacion

El sector inmobiliario es protagonista en la economia del pais donde la comercializacion
de los inmuebles genera liquidez y disponibilidad de capital de acuerdo a las dinamicas de
mercado. Para la realizacion de una inversion en inmuebles se recomienda la ejecucion de un
estudio de titulos y un avalu6 que permite que la transaccion se haga por un valor comercial, en el
caso de los inmuebles administrados por la Sociedad de Activos Especiales SAE, es necesario
hacer el analisis del impacto que puede generar en los valores comerciales de estos inmuebles el

hecho de encontrarse sometidos a un proceso de extinciéon de dominio.

Introduccion

El siguiente articulo muestra los resultados y el andlisis de un estudio de caso, de un
inmueble tipo oficina, ubicado la carrera 55 N 40 A — 20 Interior 0705 y parqueadero No. 70 del
Edificio Torre Nuevo Centro La Alpujarra de la ciudad de Medellin, Colombia. Se pretende
determinar si la vinculacién de los inmuebles objeto de estudio a procesos de extincion de
domino incide en el valor comercial de dichos inmuebles, reconocido por el mercado en

condiciones de libre negociacion

Para lo anterior se hace necesario contrastar la percepcion que tienen los valuadores de la
SAE y los valuadores externos sobre inmuebles con extincion de dominio en el Valle de Aburra,
identificando los diferentes puntos de vista sobre los valores de comercializacion de este tipo de
inmuebles, con la realizacion de calculos de valor sobre una muestra de inmuebles comparables

con el inmueble objeto de estudio permitiré identificar si existe alguna tasa de descuento aplicable.



Para el desarrollo de la investigacion se realiz6 un estudio de Mercado y una investigacion
directa con profesionales avaluadores en inmuebles de la SAE, depositarios administradores de los
mismos, funcionarios publicos y avaluadores de la lonja no vinculados a este tipo de inmuebles.
Este fue elaborado por las candidatas a Especialista en Valoracién Inmobiliaria Marisol Arias
Aristizabal y Sandra Uribe Yepes. El estudio se concentr6 en hallar el valor de renta y venta de
inmuebles ofrecidos y tomados en el periodo comprendido entre noviembre y diciembre de 2019
y enero de 2020 con caracteristicas similares de extincion de dominio (P1) y de inmuebles sin esta
afectacion (P2), con el fin de poder determinar la afectacion en el valor sufrida por los inmuebles

que estan incursos en proceso de extincion de dominio
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PI1= Valor comercial del inmueble sin afectacion por extincion de dominio.

P2= Valor comercial del inmueble vinculado a proceso de extincion de dominio.



Materiales y Métodos

El primer paso para determinar el valor sin afectacion juridica (P1) es hacer un estudio de
mercado de venta de inmuebles de similares condiciones del objeto de estudio por medio del
método de la renta y con una tasa consultada de 0,7% se pudo determinar que el valor del m2 para
estos inmuebles es de $4°800.000. Para la determinacion del valor del inmueble con afectacion de
extincion de dominio no se encontraron comparables que nos permitieran hacer este estudio de

renta (P2)

En el desarrollo de la investigacion se realizaron entrevistas a expertos en valoracion
inmobiliaria y valuadores de la SAE, con el fin poder determinar si existe afectacion real o no, en
el valor comercial de estos inmuebles y en la fiabilidad que tienen los clientes a la hora de adquirir

un bien inmueble con extincidon de dominio.

Segun las politicas de la SAE para la venta y renta de los inmuebles bajo su administracion:

Avalio Comercial: corresponde al valor del mercado del bien seglin sus caracteristicas.
Es decir, el valor comercial dado a un bien por persona natural o juridica especializada inscrita en
el registro de autorregulacion de valuadores, de conformidad con la reglamentacion vigente o

calculada segun metodologia aprobada por la SAE. (SAE, 2019, p.7)

La SAE hace sus valoraciones de acuerdo con los estipulado en la (Articulo 1 y 2,

Resolucion 620 de 2008), en donde todos sus avaluos deben estar ajustados a Estudios de Mercado



y Renta, es por ellos que cuando se da un proceso de venta o renta de un inmueble estos son
colocados en el mercado por el valor de los avaltios, pero la finalidad de esta investigacion es

determinar si el mercado castiga o no este tipo de inmuebles por el estigma generado.

El estudio de titulos es una actividad complementaria para la determinacion del tipo de
afectacion que pueda tener el inmueble, para este caso se realizo un andlisis de las afectaciones y
el estado juridico de las mismas, el cual arrojé como resultado la confirmacién de la existencia de
medida de embargo que pesa sobre los inmuebles; no obstante, la anterior como se indicard mas

adelante no es obstaculo para el usufructo del inmueble.

Encontrandose los inmuebles bajo la administracion de la SAE y en el transcurso del proceso,
cuentan con plena disponibilidad para ser arrendados y usufructuados, sin embargo, no procede la
transferencia de dominio de los mismos, estando limitada su enajenacion, tampoco son aptos para
servir como garantias del pago de obligaciones, es decir no pueden hipotecarse ni prendarse.
Siempre que su estado fisico lo permita son aptos para el desarrollo de actividades comerciales,

residenciales, ganaderas etc. de acuerdo con su tipologia.

(La ley 793, 2002) contempla los casos en los cuales hay lugar a iniciar proceso de
extincion de dominio y de manera resumida podemos afirmar que procede en cualquier caso en el
que un bien inmueble tenga o haya tenido relacion con una actividad ilicita, lo cual le corresponde
investigar a la Fiscalia General de la Nacion. Durante la investigacion, la Fiscalia debe adoptar las

medidas cautelares necesarias tales como, embargo, secuestro y toma de posesion de bienes,



haberes y negocios de sociedades, establecimientos de comercio o unidades de explotacion

econdémica.

Las anteriores medidas tienen como fin evitar que los bienes objeto del proceso puedan
ser ocultados, negociados, grabados, distraidos, transferidos o puedan sufrir deterioro, extravio o
destruccion; o con el proposito de cesar su uso o destinacion ilicita, para lo cual deberan inscribirse
en para el caso que nos ocupa, en la Oficina de Registro de Instrumentos Publicos Medellin Zona

Sur.

Una vez inscrita la anterior los bienes pasan a ser administrados por el Fondo para la
Rehabilitacion, Inversion Social y Lucha Contra el Crimen Organizado (Frisco) quien sera el

secuestre de los bienes.

En el transcurso del proceso el curso de las medidas y actuaciones que se registran en el
certificado de libertad de los bienes inmuebles objeto de proceso de lavado de activos es el

siguiente:

1. Embargo por proceso de extincién de dominio en la Fiscalia General de la Nacion.
2. Extincion del derecho de dominio privado

3. Destinacion provisional o depdsito provisional



En la investigacion realizada se encontraron dos perspectivas respecto a los inmuebles con
extincion de dominio administrados por la SAE, los peritos externos a la institucion, opinan
que estos inmuebles no deberian ser ofrecidos o puestos a la venta por el valor comercial, y
olvidar el estigma generado, segiin Francisco Ochoa, gerente y propietario de la empresa
Francisco Ochoa Avaluos SAS “los inmuebles bajo esta condicion tienen tres etapas, cuando
no tiene afectacion, cuando se genera el hecho y cuando se da solucion al problema” (F.

Ochoa, comunicacion personal, 12 diciembre de 2019)

En la primera etapa, el inmueble esta libre de todo gravamen y su valor es el comercial, en
el segundo, después de ocurrido el hecho, baja significativamente su valor y, por ultimo,

cuando se da solucidn al caso, retorna nuevamente a su valor comercial.

Al respecto se pronunci6 la sefiora Maria Virginia Torres, directora de la Sociedad de
Activos Especiales en entrevista para el diario El Tiempo, en donde indic6é que la dificultad

para comercializar bienes a cargo de la SAE radica en que:

“Estos bienes de estas caracteristicas tienen algo que han dado en llamar estigma, como
un inri que hace que la gente no los compre, por quienes eran sus duenios por lo que pudo
ocurrir alla y, seguramente, a las obras de arte y todo lo demas lo ataca un poco parte del

estigma que tienen en general estos bienes”



Siguiendo esta linea de pensamientos, Alex Zuluaga, director de servicios de asesoramiento
inmobiliario Acrecer S.A “para mi, los inmuebles de la SAE no tienen valor comercial, tienen
valor diferente, es el valor comercial menos el estigma (A. Zuluaga, comunicacion personal,
12 de diciembre de 2019) esa tasa de diferenciacion no es posible de determinar porque no se

puede tasar el miedo o el estigma del inversionista”.

En una entrevista a Javier Enrique Figueredo, perito valuador de la SAE, gerente técnico
de la lonja de propiedad raiz de Colombia (Lonprocol) “como valuadores de la SAE tenemos
que regirnos por la norma Resolucion 620, 2008 (J. Figueredo, comunicacion telefonica, 13
de enero de 2020) afirma que lo que realmente estd afectado es la comercializacion del
inmueble, no el valor como tal, pues los tramites para la compra o arriendo de estos inmuebles
estan sujetos a unos tramites muy engorrosos y demorados, los cuales afectan los tiempos de
negociacion. Ariel Llano, Perito valuador de la SAE coincide con esta posicion, dejando claro
que “lo que afecta la comercializacion de los inmuebles es la misma SAE, que no sabe

ofertarlos” (A. Llano, comunicacion telefonica, 20 de enero de 2020)

La SAE tiene su propio agente inmobiliario para la comercializacion de estos inmuebles
Central de Inversiones S.A (CISA) encargada de subastar estos inmuebles en un ejercicio de
subasta publica, donde el precio base es el avaliio comercial, dejando en evidencia que es
imposible que la transaccion se de por un valor inferior a este (no se puede aplicar ninguna tasa

de descuento) anteriormente, el encargado de la comercializacion de estos inmuebles era la



empresa inmobiliaria Corral Maldonado, ellos ratifican que ese es el procedimiento a seguir

en la comercializacion de esos inmuebles.

El depositario de inmuebles de la SAE, Leonardo Palacio Hernandez, gerente general de

Metropol Geo Consultores S.A.S, expresé que los inmuebles afectados por extincion de

dominio debido a su vacancia, la cual no es inferior a tres meses (tiempo del tramite de gestion

del arrendamiento), debe bajar su rentabilidad en un 30% asi mismo, esta disminucion en la

renta conlleva a que la comercializacién disminuya entre un 20 y un 40% de su valor comercial,

por lo que si hay impacto en el valor de los inmuebles generadores de renta, tipo oficina.

Tabla namero 1.

Evidencia transaccion de inmuebles Cali.

NUMERO | NOMERO BIEN VRAVALUO | VRAVALUO
) bl puppenis FMI | TIPO INMUEBLE DIRECION MUNICIPIO | DEPARTAMENTO | Pt T | RO
CALLE 70 No. 2N-101 APARTAMENTO 113 BLOQUE B-1
1 1411/000065-080 [370-187465 |aparTamenTo | UF R T8 L BEATARERTE cau VALLE s 46,702,760 | $ 32,097,000
2 1412|000065-085 {370-187468 |APARTAMENTO |CALLE 70 No. 2N-101 APARTAMENTO 112 BLOQUEB-1 ), VALLE |s 43,911,000 | $ 30,096,000
CONJUNTO RESIDENCIAL VEGAS DEL RIO |
CALLE 70 No. 2N-101 APARTAMENTO 110 BLOQUE B2 ; ‘
3 1413j000065-087 [370-187518 [AparTAmeNTO [0 = e 2R PRRE R cAU VALLE |$ ave37750|$ 30036000
4 1414/000065-091 (370187519 |APARTAMENTQ |CALLE 70 No. 2N-101 APARTAMENTO 111 BLOQUEB-2 ¢, VALLE |s 43,911,000 |$ 30,096,000
CONJUNTO RESIDENCIAL VEGAS DEL RIO | | |
PRECIO BASE DE | OBUGACIONES A
VENTA CARGO DEL FECHA DE CORTE = NOMBRE DEL INMOBILIARIO DIRECCION CUDAD = TELEFONO PAGINA WEB
COMPRADOR
$ 4702760 S 191,503 30/05/2010|ARTEMO Y BIENES SA AVENIDA & NORTE NO. 17-78  [CAU (2) 488 11 11 www.antemoybienes.com.co
$ 43911000 S 179,560 30/05/2010%ARTEMO YBIENESSA AVENIDA 4 NORTE NO. 17-78 ‘:CALI | (2) 488 11 11 www.anemoybienes.com.co
‘ ‘ ‘
$ 41637750 |§ 181,044 30/05/2010| ARTEMO Y BIENES SA AVENIDA & NORTE NO. 12.78  |CALS (2) 488 11 11 jwww.artemoybienes com.co
1
/S 43911000 S 181 044 \ AVENIDA 4 NORTE NO. 17-78  |CALI (2) 488 11 11 www artemoybienes. com co

30/05/2010/ARTEMO Y BIENES S A

Nota: recuperado de La SAE, 2010.




Tabla namero 2

Evidencia transaccion de inmuebles Bogota, junio.

AVENIDA CALLE 80 No. 74-21 LOCAL 09 INTERIOR 10
413| 000-136-437 |50C-1393500 |LOCAL RECINTO DE i CUNDINAMARCA | $

S 101,056,620 | S 888,000 24/06; IARIA ETT LTDA CRA 15 NO 93-75 OF 518 |BOGOTA (1) 6910801 |www.bozzimbett.com

Nota: recuperado de La SAE, 2010.

Tabla namero 3

Evidencias transaccion de inmuebles Bogota, junio 2

AVENIDA SUBA No. 124-60 LOCAL 122-60 CENTRO COMERCIAL

ez8 ] 20119875 BAHIA 122

CUNDINAMARCA |$ 83,754,000 | $ 56,909,000

$ 56,909,000 | § 83,754,000 2,441,000 25/08/2010{INMOBILIARIA BOZZIMBETT LTDA CRA 15 NO 93-75 OF 518 (1) 6910801 www.bozzimbett.com

Nota: recuperado de La SAE, 2010.
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Después de analizar algunos casos de comercializacion de esos inmuebles, se encontraron las
publicaciones hechas por la SAE sobre inmuebles vendidos con estos pardmetros, principalmente
en inmuebles de tipo residencial, en los cuales se puede observar en una columna el valor del
avaluo comercial y otra el valor de la venta, todo esto deja sin peso las apreciaciones que tiene la
gente del comn e incluso valuadores sin experiencia en valoraciones para la SAE dejando atras
el tan mencionado estigma que se tiene para la comercializacion de estos y que deberia aplicarse

una porcentaje de descuento para que valga la pena invertir en ellos.

Metodologia para calculo de dafio emergente

En el momento que se registra la medida cautelar se cree que el bien sufre un dafio
emergente, que corresponde a un dafo o perjuicios material, consistente en la pérdida efectiva
pasada, presente o futura sobre el valor del inmueble que se encuentra afectando por la vinculacion
al proceso de extincion de dominio; para calcular este dafio, se ha realizado un estudio de mercado
que nos permitird comparar cuanto renta una oficina en condiciones similares y cuanto estd

rentando actualmente la oficina objeto de estudio.
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Tabla numero 4

Estudio de Mercado. Diciembre 2019

ESTUDIO DE MERCADO OFICINAS
EDIFICIO NUEVO CENTRO LA ALPUJARRA

TIPO DE ) AREA PRIVADA
No. DIRECCION VALORPEDIDO | % NEG. | VALORDEPURADO [ FUENTE
INMUEBLE AREA EN m2 Vim2
EDIFICIO NUEVA . 3216368819-
1 OFICINA 307 ALPUJARRA $ 1,800,000 5% $ 1,710,000 45.73 $ 37,393 3174039927
2 OFICINA 1003 E[XEEL'SAI\‘F;JIEXA $ 2,020,000 5% $ 1,919,000 45.73 $ 41,964 3117206756
3 OFICINA 1208 E[XEEL'SAI\‘;FEXA $ 1,750,000 5% $ 1,662,500 45.73 $ 36,355 3117206756
4 OFICINA 903 EEX{ELgAN:REXA $ 1,900,000 5% $ 1,805,000 45.73 $39471 4446500 ext.140
5 OFICINA 908 E[XEELBE;REXA $ 2,000,000 5% $ 1,900,000 45.73 $41,548 2624649
PROMEDIO $ 39,346
DESVIACION ESTANDAR $2474
COEFICIENTE DE VARIACION 6.29%
LIMITE SUPERIOR $ 41,820
LIMITE INFERIOR $ 36,872
COEFICIENTE DE ASIMETRIA -0.15
VALOR ADOPTADO $ 39,000
[ AREAPRIVADA | 4573 |$ 39,000 |

Valor Total

Nota: tabla de elaboracion propia. 2019

Con estos datos se puede determinar que las oficinas se encuentran con valores promedios
de renta sobre los $39.000 pesos m? (con valores que rondan entre los $36.355 y $41.984 pesos

m?).

La oficina objeto de estudio, la cual se encuentra con una medida cautelar de extincion de
dominio, estd rentando en la actualidad un valor de $24.000 m2, lo que refleja que la
administracion de estos inmuebles no es la adecuada, debido a que no ha sido actualizado el canon
de arrendamiento acorde con el mercado y se esta incurriendo en un detrimento patrimonial.

12



Los Avaluadores (Vallejo, Ocho y Zuluaga, 2019) afirman que no adquiririan este
inmueble, pues queda en el ambiente el “estigma” de haber pertenecido a alguien que hizo parte
de la delincuencia. ;La pregunta seria como hallar esta tasa de descuento y seria posible su

aplicacion?

También se realizaron entrevistas con valuadores de la SAE entre ellos Julidn Alberto
Lopez, Gerente de la SAE, Regional Occidente, Llano, Palacio y Figueredo, donde son enfaticos
en afirmar que esta entidad tiene que hacer sus avaltos ajustados a la (Resolucién 620, 2008)
métodos de Mercado y Renta, estos inmuebles salen al mercado con los mismos valores del resto
de inmuebles que estan para oferta, ;donde radica la diferencia? De acuerdo con los entrevistados
esta en la comercializacion del inmueble, debido a ser esta una entidad del Estado tiene todos los

tramites legales que demoran los procesos de arriendo o venta de estos inmuebles.

Resultados y conclusiones

El inmueble objeto de estudio se encuentra arrendado hace 10 afios antes de que surgiera
el proceso de extincion y continua con el mismo arrendatario, el canon en la actualidad es de
$24.000 m2 y de acuerdo al Estudio de renta realizado este deberia de estar alrededor de $39.000
m2, pero si lo comparamos con un inmueble en la mismas condiciones (en arriendo hace 10 afios),

sin ser administrado por la SAE, este arroja un canon de arrendamiento es de $39.000 m2 lo que
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deja en evidencia que lo que afecta el inmueble es la administracion y la comercializacion del

mismo.

Luego de realizar esta investigacion, se determind que no existe afectacion patrimonial en
algunos tipos de inmuebles, sobre todos aquellos escasos, que no son generadores de renta y que
pretenden suplir actividades econdmicas de las personas, siempre que se lleve a cabo una

comercializacion adecuada.

Prueba de esto es que se encontrd que, que la mayoria de las personas tienen estigmas hacia
este tipo de inmuebles, sin embargo, los inmuebles mas costosos de vivienda se negociaron por

encima de su valor comercial y en tiempos mas cortos de comercializacion

Se encontr6 de igual manera, en su generalidad, que los inmuebles afectados con embargo
de extincion de dominio se afectan minimo en su comercializacion. Se espera por tanto que, los
inmuebles con matricula No. 001-512682 y 001-515078, incrementen su vacancia en un 30% como
minimo, disminuya su rentabilidad neta en un 20% y su comercializacion disminuya entre 20-40%,

por lo que se espera una disminucion en el valor comercial del inmueble en este porcentaje.
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