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Resumen

Este articulo analiza los efectos del corredor de movilidad del Metro de la 80 de la ciudad de
Medellin en los mercados inmobiliarios residenciales adyacentes al proyecto. Aprovechando la
variacion espacial y temporal que proveen los instrumentos de anuncio del proyecto y de inicio
de financiacién, se estima un modelo de diferencias en diferencias el cual permite comprender de
manera agregada y progresiva los efectos atribuibles a cada una de las etapas del proyecto sobre
el precio de las viviendas en su zona de influencia. Los resultados agregados y de diferencias tem-
porales demuestran que el efecto del anuncio de proyecto sobre el valor del m2 residencial, tuvo
un incremento adicional del 37% y del 86% respectivamente para el periodo de analisis.

Los resultados aportan a la compresion de los efectos dinamicos de los diferentes instrumentos
urbanos y juridicos implementados por el Desarrollo Orientado al Transporte -DOT, y generan un
soporte técnico para la creacion de instrumentos alternativos que financien obras publicas basa-
dos en la apropiacion de los excedentes generados por el transporte.

Palabras claves: Accesibilidad, precios de vivienda, efectos anticipatorios, anuncio de proyecto,
Desarrollo Orientado al Transporte -DOT, captura de valor publico, modelo de precios hedodnicos,
modelo de diferencias en diferencias.
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1. Introduccion

América Latina es una de las regiones mas urbanizadas del planeta, con cerca del 80% de la po-
blacién viviendo en areas urbanas (CAF, 2018). En la mayoria de los casos, la formacién de estas
ciudades ha sido el resultado de procesos de expansion urbana no planificados, que perpetuan
desigualdades sociales estructurales a través de la poca conexion entre poblaciones vulnerables
y las oportunidades (Oviedo & Guzman, 2020). En este contexto, la movilidad urbana se convierte
en un instrumento multiproposito de bienestar y desarrollo, al facilitar la conexién y el acceso de
los individuos a las oportunidades que ofrece la ciudad mientras minimiza las brechas econémi-
cas (Bocarejo et al., 2013; Guzman & Bocarejo, 2017).

Medellin, la segunda ciudad mas poblada de Colombia localizada en el Valle de Aburra, ha ganado
reconocimiento internacional por su enfoque hacia la gestion urbana y el desarrollo de diversas
alternativas de transporte como estrategia de desarrollo e integracion social (Larson & Weg-
mann, 2017). En cabeza de la Empresa de Transporte Masivo del Valle de Aburra (ETMVA) - Metro
de Medellin, fue formulado bajo la metodologia de Desarrollo Orientado al Transporte-DOT un
plan de expansién de largo plazo para el sistema de transporte masivo. Esta metodologia planifica
de manera integral los sistemas de movilidad con el desarrollo urbano, priorizando la accesibili-
dad multimodal y un entorno territorial denso (Medina Ramirez & Vel6z Rosas, 2013).

En la literatura, se ha encontrado que estos sistemas de planificacion de transporte y sus diferen-
tes metodologias tienen efectos directos heterogéneos sobre los mercados de vivienda (Yang et
al., 2020). Lo anterior, como consecuencia de la capitalizacion en los precios que hacen los indivi-
duos de los beneficios por accesibilidad y conectividad que genera el transporte a los diferentes
mercados, los menores costos de transaccion y de desplazamiento, asi como los impactos que
tiene sobre los patrones de usos del suelo (Banco Mundial, 2017; Smolka, 2013).

Esta capitalizacién en funcién de la accesibilidad, se soporta tedricamente en que los efectos pue-
den ser mayores en sitios cualificados urbanamente y con mayor acceso al transporte y que estos
pueden disminuir o dejarse de percibir a medida que se alejan de las zonas intervenidas por la
ausencia de calidad, cantidad y distribucidén espacial de la oferta de oportunidades en cada uno
de los destinos (Geurs & van Wee, 2004; Yu et al., 2018).

Lo anterior, se da a través de dos mecanismos, via reduccién de los costos de movilizacion y cap-
tura de atributos externos. El primero esta relacionado con la disminucion en el costo de oportu-
nidad en tiempo y dinero de movilizarse en la ciudad, lo que resulta en un aumento en los precios
de la vivienda generado por la competencia para acceder a ubicaciones con mayores niveles de
acceso. El segundo, estad dado por aumentos en la disponibilidad a pagar de los individuos para
acceder a los atributos externos a la vivienda generados por el transporte, como entornos urba-
nos adecuados y accesibles, equipamientos, servicios y beneficios medioambientales (Geurs &
van Wee, 2004).

Se ha identificado, que tanto la metodologia de medicion de estos efectos y su capitalizacion
como sus resultados son heterogéneos de acuerdo con el sistema ae planficacion ael transporte
que puede usar sistemas como Desarrollo Orientado al Transporte - DOT, Desarrollo Adyacente
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al Transito - DAT o ninguno; la fecno/ogia ae/ transporte como BRT, tranvia, metro elevado o metro
cable, y la etgua de/ proyecto para la medicion que puede ser en el anuncio, construccion u op-
eracion del sistema (Dubé et al., 2018; Hale, 2014; Zhang & Yen, 2020).

En cuanto a la etgpa de/ proyecto, se identifica que la mayoria de investigaciones estan concentra-
das sobre la medicidon de los efectos ex post a la entrada de operacion del sistema pero no sobre
los efectos anticipatorios o especulativos que este puede generar en las etapas de anuncio y con-
struccion del proyecto (Dubé et al., 2018). A su vez, en cuanto a los s/szemas ae planjficacion de/
transportese halla que la estrategia empirica de la mayoria de las investigaciones no hace explicito
como estos afectan los precios de las viviendas, pues se han concentrado en las caracteristicas
contextuales de la localidad y en presentar tanto la magnitud como la naturaleza de las fluctua-
ciones de precios como un efecto inducido solo por la proximidad a las estaciones (Su et al., 2021)

En la actualidad para el Plan Rector de Expansién de valle de Aburr3, se identifica que el Corre-
dor de movilidad Metro de la 80 que tiene un impacto directo sobre el 30% de la poblacién de
Medellin, es el primero en ejecucién que cuenta con este sistema de planificacién y que imple-
menta instrumentos juridicos como el Anuncio de proyecto de obra publica sobre un area mayor
de intervencion de la infraestructura. Este anuncio, permite determinar una nueva delimitaciéon
temporal y espacial desde la cual se pueden medir los efectos anticipatorios del proyecto sobre
los precios de la vivienda.

Por lo anterior, la presente investigacion busca medir en diferentes etapas del proyecto la relacion
causal que existe entre los sistemas de planificacion de los corredores de movilidad y los merca-
dos inmobiliarios residenciales. La metodologia usada para cuantificar esta relacion consiste en
estimar dos modelos de diferencias en diferencias y precios hedodnicos utilizando datos de corte
de transversal repetido de ofertas inmobiliarias que permitan medir a partir de criterios de ac-
cesibilidad los efectos sobre los precios de la vivienda en las diferentes etapas del proyecto.

Los resultados agregados y de diferencias temporales demuestran que el efecto del anuncio de
proyecto sobre el valor del m2 residencial, tuvo un incremento adicional del 37% y del 86% respec-
tivamente para el afio de analisis correspondiente al 2017. Para el caso del anuncio de financia-
cién se identifica en el modelo de diferencias temporales, el valor del m2 tiene un aumento 67%
superior a la tendencia promedio de los afios inmediatamente anteriores.

Estos resultados tienen dos contribuciones. En primera, apoya la evidencia empirica de la literatu-
ra académica sobre los efectos que tienen los corredores de movilidad sobre los precios de la vivi-
enda, la cual consiste en usar un instrumento de planificacion urbana para la delimitacion del trat-
amiento y el corte temporal para la medicidén de efectos sobre el mercado de vivienda atribuibles
al sistema. Hasta donde se sabe y en los estudios mas comparables a nuestra investigacion los
“anuncios de proyecto” son considerados publicaciones en redes o medios para la comunicacién
de la construccion y financiacion del sistema (Agostini et al., 2008) y en ningun punto suponen un
instrumento juridico econémico o espacial como el usado en Medellin, Colombia.
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La segunda contribucién, corresponde en medir efectos anticipatorios derivados del mismo anun-
cio para este tipo de metodologias de planificacion de corredores de movilidad pues no se han
encontrado analisis similares al respecto ni en el pais ni en el municipio de estudio.

La estructura de este documento es la siguiente. Seccion 2, analiza el marco econémico de la capi-
talizacidon de la accesibilidad en los precios del mercado de vivienda. Seccion 3, analiza el contexto
urbano y las caracteristicas del proyecto. Seccion 4, presenta los datos y la estrategia de identifi-
cacion usada para la estimacion del modelo. Seccidn 5, se discuten los resultados obtenidos, por
ultimo, las conclusiones de la presente investigacion son discutidas en la Seccién 6.
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2. Marco teodrico

El presente marco tedrico busca construir una hipétesis sobre la relacion existente entre el mer-
cado de vivienda y los corredores de movilidad como herramienta de intervencion del Estado.
Para esto, se parte de una revisién desde la perspectiva econémicay de planificacion urbana, que
abarca las aproximaciones iniciales de la teoria econdmica para los usos de la tierra, las fallas del
mercado asociadas, la intervencién del Estado para su correccion y sus efectos sobre el mercado
de vivienda, considerando instrumentos de planificacién urbanay fiscal como el Desarrollo Orien-
tado al Transporte -DOT.

Una de las primeras aproximaciones sobre el estudio de la tierra en economia puede encontrar-
se en la teoria Ricardiana, donde se le reconoce como un factor de produccién junto al capital y
trabajo (Fossati, 1952). Bajo este enfoque, se transfiere todo el costo a la produccion final, inde-
pendientemente de su uso (Fischel, 2016). Posteriormente, en la teoria neoclasica, la tierra pasa
a considerarse un bien de capital que transfiere su valor sélo a través de su uso productivo. Es
decir, el valor de transaccién de la tierra esta sujeto al uso que le pueda dar un individuo segun
sus preferencias y a los atributos' del entorno (Cheshire & Vermeulen, 2009) (ver figura 1).

Figura 1. Cambios en los factores econdmicos entre la teoria econdmica clasica Ricardiana y la teoria neoclasica mar-
ginalista
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Fuente: Elaboracion propia

En este orden de ideas, el uso de la tierra se convierte en un determinante para las decisiones de
produccién y bienestar de una sociedad. Dado que es un bien rival, su uso puede generar exter-
nalidades que la alejan o la acercan al 6ptimo social en términos productivos (Besley & Jayaraman,
2018; Evans, 2004; Lai, 2020). En este sentido, se deben encontrar mecanismos que regulen las

1 Los atributos son considerados como elementos externos a la propiedad que influyen en el precio, pero sobre los cuales
el propietario no tiene un contrato formal por su misma naturaleza.
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preferencias del individuo sobre los diferentes usos para limitar la competencia en funcién de sus
atributos, el agotamiento del recurso y las externalidades (Webster & Lai, 2003).

Por lo anterior, los derechos de propiedad se convierten en la principal institucién del mercado
de usos de la tierra. A través de su definicion y proteccion, se puede definir con claridad quién
usa, quién excluye a otros del uso, quién lo transfierey quién se apropia de los excedentes o valor
del mismo (Ekback, 2009). Lo anterior, con el fin de garantizar las condiciones adecuadas para la
maximizacion de los beneficios sociales y obtener mayores rendimientos productivos.

Entre los diferentes usos de la tierra, existen algunos que son de dominio publico como bienes
publicos o de méritoz no excluyentes necesarios para lograr el bienestar social de una comunidad
(como espacio publico, reservas naturales, entre otros) (Webster & Lai, 2003). Asi, ante la disyunti-
va sobre cual uso de la tierra priorizar, vale la pena preguntarse: ;qué, quién y a quién se le debe
asignar?

La ausencia de garantias que tienen los diferentes agentes del mercado por el tipo de dominio y
la posibilidad o no de explotacién y apropiacion del valor del uso, generan competencia por la ex-
plotacion de estos que crea fallas en el mercados. Estas fallas, justifican la intervencién del Estado,
el cual busca definir los derechos de propiedad+ para asegurar la coordinacion entre los agentes
y disminuir los costos de transacciéns, aumentando su eficiencia econdmica (Alchian & Demsetz,
1973; Coase, 1960; Webster & Lai, 2003). La delimitacién de quién puede hacer usufructo de ellos
convierte al propietario del recurso en un responsable de estas, pero también en un reclamante
residual de los beneficios privados (uso e ingresos) generados por el mismo (Webster & Lai, 2003).
De este modo, el mercado de usos de la tierra, se basa en las transacciones de estos derechos
entre individuos, empresas y organizaciones (Motala et al., 2009).

2 i) bienes publicos: se utiliza en forma muy especifica de describir bienes (o servicios) que i) no son rivales en consumo y ii)
no son excluibles. bienes privados: para estos hay un precio que refleja la disposicién de los consumidores a pagar por los bienes
y sefialar, asi como sus preferencias, dado la distribucién de ingresos; y un costo que refleja el valor del recurso utilizado para
producir los bienes. La realidad es que muchos bienes no son ni puramente privados ni 'puros' bienes publicos. Puede haber cierto
grado de rivalidad en el consumao. iv) bienes de mérito, y pueden definirse como "bienes que la sociedad considera especialmente
importante y que aquellos en el poder sienten que los individuos deben ser alentados a consumirlos(Cheshire & Sheppard, 2004).

3 Estas fallas estan relacionadas principalmente con las externalidades (costos de terceros que no se tienen en cuenta en
una transaccion), bienes publicos (los usos y bienes colectivos que no se proveen en los mercados privados), asimetria de informa-
cién y el comportamiento de monopolio (Webster & Lai, 2003).

4 Siendo un simil del precio, herramienta de intervencion del Estado en otros mercados y que cumple la funcion de sefiali-
zar la disponibilidad a pagar o a comprar por un bien o servicio en un mercado

5 Los costos de transaccion en el mercado, son los costos de crear, hacer cumplir e implementar acuerdos relativos a la
asignacion del uso, tanto como los costos de buscar socios con los cuales realizar transacciones sobre este (Eggertsson, 2009). El
mercado también incurre en estos costos para compensar los efectos no previstos de las decisiones de maximizacion y disminuir
los costos del uso que explotan (Adams et al., 2008). En el caso de este mercado, los costos de transaccion corresponden a los
costos de (a) delimitar las dimensiones fisicas del recurso de la tierra (b) identificar agentes que hacen parte del contratoy los cua-
les estan a cargo de valorar los multiples atributos en sitio y fuera del sitio que dan valor a la tierra y al uso (el niUmero de partes
involucradas, posibles conflictos de intereses, busqueda de informacién y titularizacién) (c) hacer y hacer cumplir los contratos (d)
resolver afectaciones por o hacia terceros de los usos de la tierra -externalidades (Webster & Lai, 2003; Buitelaar, 2004).
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Esta asignacion de derechos, se realiza mediante arreglos institucionales que otorgan las garan-
tias del derecho al uso por medio de un sistema dinamico de obligaciones y derechos de pro-
piedad (Alchian & Demsetz, 1973). Estos derechos se asignan por medio de titulos reconocidos
socialmente en el entorno cultural en el que se otorgan, legitimandolos mediante mecanismos y
procedimientos que involucran las costumbres y actitudes sociales relativas al derecho (Feder &
Feeny, 1991). Entre los diferentes tipos de propiedad de la tierra se destacan:

. Derechos de propiedad estatales: donde la administracion de la tierra esta a cargo
del sector publico y se refiere a propiedades o bienes publicos no rivales y no excluyen-
tes como espacio publico, vias, entre otros; estos derechos asignan uso y apropiacion del
valor por parte del Estado

. Derechos de propiedad de acceso abierto: no han sido asignados a ningun agente
y se producen principalmente si los derechos de propiedad privada no son considerados
legitimos o no se hacen cumplir adecuadamente.

. Derechos de propiedad privada: son asignados a un solo individuo particular para
su explotacién y venta por parte del mismo, siendo rivales y excluyentes; estos derechos
otorgan el uso, exclusién, transferibilidad y apropiacién del valor generado por el uso del
suelo por parte de un individuo.

. Derechos de propiedad comunal: son bienes rivales, asignados a un grupo de indivi-
duos para su explotacién conjuntay excluyen a cualquier agente externo de los beneficios
producidos en ella; estos derechos otorgan el uso, la exclusiény la apropiacion distribuida
del valor entre quienes lo usan (Alchian & Demsetz, 1973; Ekback, 2009; Feder & Feeny,
1991).

La categoria publica de los derechos de propiedad permite maximizar el beneficio social al garan-
tizar acceso publico al uso, lo cual permite mitigar las externalidades creadas por la interacciony
preferencias sobre los usos privados. Estos usos en la categoria de derechos privados no serian
provistos por la imposibilidad que tienen los individuos de apropiarse del usufructo del uso de
la tierra y de la exclusion de otros (Besley & Jayaraman, 2018). En cuanto a la categoria de dere-
chos privados y la asignacion de los derechos de propiedad privada son consideradas el mejor
incentivo para el desarrollo eficiente del uso de la tierra®, y son la mejor alternativa en cuanto a las
garantias percibidas en los retornos de la inversién particular realizada en el uso (Besley & Jayara-
man, 2018; Ostrom, 2009). Mientras que en los derechos de propiedad comunal el retorno de la
inversion en relacion con los insumos utilizados es débil, debido a que otros individuos externos
a la comunidad podrian disfrutar de los beneficios de la explotacién de la tierra sin haber inver-
tido en ella, desalentando el desarrollo de esta (Ekback, 2009). No obstante, en algunos casos los

6 Aveces se asume que los derechos de propiedad privados otorgan a los propietarios total libertad para decidir cémo usar
su tierra. Sin embargo, la realidad es que todos los paises restringen el ejercicio de los derechos de propiedad mediante reglas
formales establecidas tanto en el derecho publico como en el privado. (Mufioz Gielen, 2014, pp. 60-78).
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derechos de propiedad comunales logran un costo de transaccién menor en el proceso de asigna-
cién, sobre todo en usos en donde se dificulta la exclusién de otros individuos. La siguiente figura
resume la interaccion de las diferentes categorias de derecho segun las funciones que asignan o
no por medio de los usos de la tierra.

Figura 2. Interaccion de las diferentes categorias de derecho con las funciones de los usos de la tierra

Fuente: Elaboracién propia

A pesar de que las diferentes categorias de derechos resuelvan parcialmente las fallas de merca-
do y vinculen el bienestar de los tomadores de decisiones con las consecuencias econémicas de
estas (Alessi, 1987), no consideran la totalidad de atributos externos a los usos de la tierra que
estan en el entorno y que le dan valor, generando incertidumbres de informacion frente al uso
que afectan la disponibilidad a pagar por el recurso asi como los costos de transaccién asociados
a su explotacion (Cheshire & Vermeulen, 2009). En particular, las incertidumbres son:

. Medioambiental: informacion de las caracteristicas ambientales que a futuro afecta-
ran el entorno del recurso o del uso.

. De valor: informacién sobre las decisiones o politicas proyectadas por el Estado para
el entorno.

. De decisién: informacion sobre las intenciones de desarrollo del entorno por parte
del Estado o agentes privados.

. Busqueda de alternativas: informacién sobre los posibles resultados que se podrian
tener desarrollando otro tipo de uso.

14
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Lo anterior, justifica que la intervencion del Estado consista tanto en asignar los derechos sobre
el uso como en minimizar sus incertidumbres las cuales ocasionan que la funcién de costos y be-
neficios privados no coincida con el costo o beneficio social, generando un incumplimiento de las
condiciones del primer teorema econdmico del bienestar” el cual tiene como fin un mercado Pa-
reto eficiente (Evans, 2004). Dicho teorema, responde a la teoria econdmica del bienestar, la cual
en sus factores productivos considera tanto los costos sociales y de transaccidon como las exter-
nalidades generadas por el uso, como lo muestra la siguiente figura y se describe a continuacion.

Figura 3. Cambios en los factores econémicos entre la teoria econdmica clasica Ricardiana, la teoria neoclasica mar-
ginalista y la economia del bienestar
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Bajo la economia del bienestar, existen tres fallas de mercado que hacen necesaria la intervencién
del Estado. La primera, surge cuando las decisiones individuales de los hogares sobre los usos
del suelo crean efectos positivos o negativos -externalidades- sobre otros agentes, por los que los
productores o consumidores no realizan ni reciben ningun pago o compensacién, obteniendo un
bienestar social por debajo de lo socialmente 6ptimo. La segunda, explica que al ejercer u oponer-
se de manera individual a la ejecucién de las preferencias del uso en una comunidad, podria llevar
a que el individuo o agente tenga un grado de poder de mercado violando la tercera condicién
del teorema econdmico -monopolio-. Por Ultimo, la tercera, corresponde directamente a que la
tierra -en su categoria de bienes publicos, no se transaria en el mercado y debido a su naturaleza
no tendrian un precio de negociacion como lo menciona la cuarta (Cheshire & Vermeulen, 2009);
este hecho puede ser tangible en bienes como el espacio publico, equipamientos, vias, y elemen-
tos naturales estructurales de un territorio, y que anteriormente fueron catalogados como bienes
publicos en los arreglos institucionales bajo la categoria publica de derechos de propiedad. Las
anteriores fallas del mercado se resumen en la siguiente figura

7 El cual se basa en las cuatro siguientes para lograr un equilibrio en términos de Pareto: la primera es que las personas
son los mejores jueces de su propio bienestar; la segunda es que las acciones de ninguna persona o empresa influyen en el bien-
estar de los demas sin que esa influencia se refleje en precios; la tercera es que ninglin agente del sistema tiene ninglin grado de
monopolio; y finalmente debe darse el caso de que todos los bienes tengan precio (Cheshire & Vermeulen, 2009).
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Figura 4. Fallas del mercado de los usos de la tierra en el primer teorema econémico del bienestar

Fuente: Elaboracion propia

Estas fallas producidas por la naturaleza imperfecta del mercado de usos de la tierra, reiteran el
cdmo las decisiones de maximizacion de los usos afectan los costos y beneficios sociales (Adams
et al., 2008). Por lo tanto, la intervencidn del Estado requiere herramientas capaces de alinear los
incentivos de los agentes por medio de regulaciones espaciales como por regulaciones fiscales
que afectan los incentivos de quien posee el derecho a usar la tierra de ciertas formas y aumentan
la eficiencia en las transacciones (Cheshire & Sheppard, 2004; OECD, 2017).

Una de las principales herramientas de intervencion del Estado sobre los mercados del uso de
la tierra es la planificacién o regulacidén espacial; esta consiste en restringir la competencia por
sus usos a partir de los atributos y condicionantes de su ubicaciéon fommentando formas de desa-
rrollo que el mercado por falta de incentivos seria incapaz de proporcionar (Levine, 2006; OECD,
2017). Asimismo, entrega informacion del contexto de caracter general, politico y regulatorio, en
donde toman lugar las transacciones de los usos de la tierra disminuyendo las incertidumbres de
informacién (Adams et al., 2008) que afectan el entorno de decision de los actores del mercadoy
que contribuyen a la reduccion tanto de los costos sociales como a la reduccion de los costos de
transaccion entre los intercambios privados (Webster & Lai, 2003). Por lo tanto, la planificacién
esta encargada en diferentes horizontes de tiempo de la definicion de la categoria de derechos
con el fin de asegurar la provision de bienes y servicios publicos.

Las restricciones impuestas por la planificacién a través de mecanismos como la zonificacion de
usos de la tierra (donde se puede o0 no hacer uso de ciertos tipos de derechos) los cuales segun
su tipologia o estructura de regulacion pueden generar expansion urbana o aglomeraciones, que
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son la concentracion fisica de una gran variedad de agentes de intercambio, que responden al
moldeamiento y creacién de atributos en el entorno (Irwin & Bockstael, 2004)8. Esto influye direct-
amente sobre el precio de los usos y el comportamiento de la demanda, debido a que determina
a nivel contextual y en funcién de los demas usos la cantidad de tierra a desarrollar, la oferta de
usos y quién se apropia de los excedentes publicos o privados de ellos.

A su vez, el Estado para intervenir los mercados de uso de la tierra ha usado instrumentos fiscales
que alteran la combinacion de los usos regulados y, dan estimulos para el desarrollo o no de estos
(Evans, 2004). Estos instrumentos o estimulos corresponden a impuestos, exenciones o benefi-
cios para incentivar o desincentivar en ciertos lugares cierto tipos de usos; los cuales permiten
internalizar al menos por el mismo valor los beneficios o las pérdidas sociales producto de las
fallas de mercado (Blochliger et al., 2017; Brulhart et al., 2015); y evaluan los efectos diferenciales
del estimulo en el momento predesarrollo y posdesarrollo del uso de la tierra considerando en
quién se fija el incentivo o la exencion (Anderson, 1986).

Los estimulos fiscales sobre la tierra pueden generar patrones de crecimiento o contraccién de la
demanda sobre los usos del suelo como resultado de la zonificacién y temporalidad del estimulo
y el nivel de costos que estos generen para el oferente o desarrollador. Si dichos costos -asociados
a /o posibriidad o restricc/ion en el desarrol/o- son considerados altos por quien tiene el derecho a
demandar o explotar el uso, pueden desincentivar el desarrollo o aumentar el precio de venta de
este afectando el tipo de uso de la tierra. Los agentes buscan la mejor combinacion entre atribu-
tos fisicos y carga fiscal (Blochliger et al., 2017).

La implementacion de estos estimulos podria fomentar el crecimiento o desarrollo descontrolado
de las ciudades acompafiado de ausencia de bienes de dominio publico, asi como la planificacion
sin fiscalidad, careceria de incentivos para el desarrollo de zonas particulares o ciudades comple-
tas. Por lo anterior, se reconoce que existe una interaccion entre ambas herramientas, donde la
planificacion del uso de la tierra migra de restrictiva a flexible con estimulos que estan alineados
tanto con la vision de la planificacién como con los objetivos del uso de la tierra de quien tiene el
derecho a explotarla (Blochliger et al., 2017). Ambas herramientas como lo muestra la siguiente
figura, pueden ser sustitutas y lograr resultados similares a la hora de maximizar el beneficio social,
sin embargo, pueden interactuar de manera paralela influyendo en la eficiencia y conveniencia politica
de la otra (Bogart, 2003).

8 Para el caso de la presente investigacién y debido al contexto urbano en el que se desarrolla, el enfoque se dara sobre
las aglomeraciones, las cuales aumentan la eficiencia econdmica de las transacciones de los diferentes submercados al disminuir
los costos de busqueda, pues explican como la decisién de ubicacion de un agente o consumidor en ciertas zonas esta vinculadas
a las decisiones de ubicacion de otros agentes o consumidores (Brulhart et al., 2015; Cox & Hurtubia, 2020). Las empresas buscan
la proximidad con otras empresas “similares o complementarias que combinen efectivamente las contribuciones individuales a
la accesibilidad de una ubicacion y al potencial del mercado” (Brulhart et al., 2015; Webster & Lai, 2003); y las personas a menudo
prefieren vivir cerca de otras personas como ellas combinando los atributos de consumo publico de su propiedad privada (inclui-
das sus propias caracteristicas personales) con los de otros.

Estas en términos de una ciudad pueden ser consideradas como centralidades que agrupan diferentes tipos de usos y de benefi-
cios, asi como a escala metropolitana pueden ser consideradas diferentes ciudades con vocaciones y ofertas de usos que compi-
ten entre si por sus combinaciones fiscales y de atributos o servicios publicos (Blochliger et al., 2017).
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Figura 5. ;Como las politicas espaciales y no espaciales impactan el uso del suelo?
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Fuente: Adaptado de (OECD, 2017)

La interaccidén de estas herramientas genera economias de aglomeracién?, donde las decisiones
de ubicacion de los agentes estan determinadas segun el costo de oportunidad de ubicarse en un
lugar y no en otro por la competencia de sus atributos, la disponibilidad a pagar y la carga fiscal
que deben asumir segun lo determinado para los diferentes usos de la tierra (Geurs & van Wee,
2004; Gyourko & Molloy, 2015) *. Se ha identificado que el aumento del tamafio o la densidad
de estas economias aumenta el niumero de transacciones en funcion de la asignacion 6ptima de

9 En estas economias, las empresas son mas productivas por la presencia de rendimientos crecientes a escala, en donde
los beneficios de la maximizacion se comparten entre todos los agentes contribuyendo asi al bienestar de los hogares . En estas
economias, las empresas son mas productivas por la presencia de rendimientos crecientes a escala, en donde los beneficios de la
maximizacion se comparten entre todos los agentes contribuyendo asi al bienestar de los hogares (Chatman & Noland, 2011)

10 En estas economias, las empresas son mas productivas por la presencia de rendimientos crecientes a escala, en donde
los beneficios de la maximizacién se comparten entre todos los agentes contribuyendo asi al bienestar de los hogares (Chatman
& Noland, 2011)
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bienes publicos, como sucede entre otros, con el aprovisionamiento de transporte publico masivo
(Webster & Lai, 2003; Chatman et al., 2012).

La inversion en sistemas de transporte publico masivo tiene una fuerte influencia en los patrones
de desarrollo de la propiedad, su distribucion espacial y sus valores (Agostini et al., 2008). Lo ante-
rior, debido a que promueve el funcionamiento eficiente de las ciudades a medida que aumenta
la accesibilidad a mercados, oportunidades econdmicas y a bienes publicos principalmente de los
individuos que tienen barreras para participar en estos, como consecuencia de la pérdida de utili-
dad que sufren por la distancia, costos y esfuerzos para acceder a ellos (Banister, 2003; Chatman
& Noland, 2011) ™.

El aumento de accesibilidad, se logra entre otros a través de mecanismos multipropdsito de desa-
rrollo econémico y bienestar social como el Desarrollo Orientado al Transporte (DOT), que tiene
como fin aumentar el acceso de los individuos al transporte y activar los mercados inmobiliarios
mediante la integracién de los modos sostenibles, los usos mixtos del suelo, la densidad de servi-
cios y la transitabilidad® (Hale, 2014; Rivas et al., 2019; Su et al., 2021). Estas caracteristicas urba-
nas adicionales al transporte per se, se capitalizan significativamente en los precios de la vivienda,
aun cuando se reconoce que las preferencias y presupuestos de los individuos son heterogéneos
(Agostini et al., 2008).

La capitalizacion en los precios de la vivienda puede darse de dos formas (Duncan, 2011). La pri-
mera, en la reduccion de los costos de transporte y el aumento en los valores de los usos de la
tierra como resultado de los beneficios de accesibilidad de la zona. La segunda, por la competen-
cia en la disponibilidad a pagar de ubicarse en propiedades limitadas que permitan acceder a los
atributos, bienes publicos y comodidades generadas en la zona (Landis et al., 1994; Rodriguez &
Targa, 2004). No obstante, se ha identificado en los estudios empiricos que los efectos en los pre-
cios son heterogéneos dependiendo de la tecnologia de transporte que use el DOT, de la mixtura
de usos del suelo que se proponga y la metodologia para la medicion (Landis et al., 1994; Zhang
& Yen, 2020).

La mayoria de los estudios indican que los efectos independientemente de la tecnologia de trans-
porte (BTR, cables, metros elevados, tranvias) son positivos (Cervero & Kang, 2011; Dubé et al.,
2018; Guzman et al., 2021; Rodriguez & Targa, 2004; Su et al., 2021) y que justifican el interés de
los gobiernos en participar de estos mediante la captura de valor del suelo (Mulley et al., 2016;
Smith & Gihring, 2006). Sin embargo, también se han encontrado efectos negativos como conse-
cuencia de las externalidades ambientales negativas percibidas por la proximidad a las estacio-
nes del sistema (Zhang & Yen, 2020). Se ha identificado incluso, que puede existir un costo social
derivado de estos efectos al incentivar fendmenos como la gentrificacion de la poblacion debido

11 “Se define accesibilidad como la medida en que el uso de la tierra y los sistemas de transporte permiten a (grupos de)
personas llegar a actividades o destinos por medio de (una combinacion de) modos de transporte.” (Geurs & van Wee, 2004). Para
el caso de los hogares, el transporte promueve tanto la participacion en el empleo por medio de la reduccion de los costos de viaje
como en el consumo de vivienda o servicios publicos a los que de otra forma les seria imposible o costoso acceder (Alonso, 1964).

12 “El DOT establece principios de planificacién para crear lugares urbanos vibrantes, habitables y rentables, ya que esta
destinado a promover los viajes activos, aumentar el patrocinio del transito, estimular el redesarrollo urbano, revitalizar la tierra
de baja eficiencia y atraer inversiones.” (Calthorpe, 1993; Cervero et al., 2004; Ewing et al., 2017, como se cit6 en Su et al., 2021)
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a la nueva dinamica de los sectores intervenidos bajo este mecanismo (Dong, 2017; Rodriguez &
Targa, 2004).

En la literatura, la mayoria de las mediciones sobre los efectos que tiene el transporte en los pre-
cios de la vivienda se han concentrado en analizarlos en periodos ex post a la entrada de opera-
cion del sistema. Lo anterior, ignora la posible existencia de efectos especulativos o anticipatorios
al comienzo de las inversiones publicas sobre la obra y que podrian ser variables para cada una
de las etapas del proyecto (Dai et al., 2016). Sin embargo, no se identifica un consenso sobre las
diferentes etapas sobre las cuales se podrian realizar estos analisis, pero se reconocen dos etapas
comunes que promueven la medicidn ex ante y ex posty que corresponden al anuncio del proyec-
to por parte del gobierno=y la entrada en operacion del sistema respectivamente (Agostini et al.,
2008; Devaux et al., 2017; Dubé et al., 2018; McMillen & McDonald, 2004; Smolka, 2013).

Por lo anterior, y aunque se considera que los precios de las viviendas son un buen revelador de la
disponibilidad a pagar de los individuos por los efectos y atributos de bienes publicos promovidos
y capitalizados en areas DOT (Su et al., 2021); hasta donde se sabe, no se han realizado medicio-
nes empiricas ex ante sobre los efectos anticipatorios motivados en estas areas que se valgan de
instrumentos juridicos y legales como el Anuncio de proyecto. Este analisis temporal integrado a
analisis que incluyen las caracteristicas espaciales del DOT permite indagar si un instrumento de
este tipo propicia la capitalizacion de los beneficios de la accesibilidad en los precios de la vivien-
da.

En este orden de ideas, se espera que los efectos de la creacion de nuevos corredores de movili-
dad propicien dinamicas en los mercados inmobiliarios que inician incluso desde el momento del
anuncio del proyecto; los cambios en las expectativas sobre los beneficios esperados de un mejor
acceso al transporte en el mediano plazo, propician efectos especulativos que modifican los pre-
cios de las viviendas de las zonas afectadas directamente por el proyecto. Este efecto anticipacion
se podria justificar no solo la intervencion del Estado para maximizar el beneficio social de los
hogares en estas areas sino también para participar del mismo.

13 El anuncio de proyecto, para la literatura externa a la regida bajo la normativa colombiana, se refiere a la comunicacion
oficial que hacen los gobiernos ante las ciudades sobre el proyecto que van a ejecutar y que incluso puede carecer de informacién
especifica sobre la localizacion de estaciones, las cuales pueden tener efectos diferenciales sobre los precios de los diferentes
usos. En contraste con estos anuncios que tienen como alcance informar a la poblacién del nuevo proyecto de infraestructura,
para la presente investigacién desarrollada en Colombia, el Anuncio de proyecto es un instrumento juridico que determina el
momento de existencia del proyecto, la delimitacién espacial de areas que va a impactar y que busca mitigar los efectos de espe-
culacion inmobiliaria para los procesos de adquisicion predial por parte del Estado.
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CONTEXTO 3
Plan Rector de Expansién del sistema Metro y el corredor de movilidad Metro de la 80

3. Contexto

El presente estudio indaga sobre los efectos ex ante sobre los precios de la vivienda que puede
tener un instrumento como el Anuncio de proyecto de obra publica decretado para el Corredor
de movilidad Metro de la 80 en la ciudad de Medellin. Para esto, se parte de la revision y articu-
lacion de la metodologia del Desarrollo Orientado al Transporte -DOT bajo la cual fue formulado
el corredor y de los hitos juridicos e historicos que lo regulan y que podrian tener incidencia en la
variable de interés.

Medellin, que cuenta con una poblacién de 2'533.424 habitantes para el afio 2020 se encuentra
ubicada en el noroccidente de Colombia, siendo la segunda ciudad mas poblada del pais®. Es la
capital del departamento de Antioquia tanto como la ciudad central del Area Metropolitana del
Valle de Aburr3a, representado el 62% de su poblaciéon actual. Esta ciudad, ha ganado reconoci-
miento internacional por su enfoque hacia la gestion urbanay el desarrollo de diversas alternati-
vas de transporte, especialmente en areas de bajos ingresos, convirtiéndose en un modelo para
Latinoamérica en la estructuracion de politicas publicas, planificacion y mecanismos de operacién
en transporte publico (Larson & Wegmann, 2017)

Estos enfoques, se han consolidado histéricamente en un proyecto de largo plazo -que trasciende
los diferentes periodos de Gobierno-, a través de diferentes tipos de planes y directrices como las
Directrices Metropolitanas de Ordenamiento Territorial, los Planes de Ordenamiento Territorial y
Planes de Desarrollo del municipio (Ferrari et al., 2018). Estos, han buscado que la red de trans-
porte masivo liderada por la Empresa de Transporte Masivo del Valle de Aburra (ETMVA) - Metro
de Medellin, mas alla de un sistema de transporte con funciones meramente logisticas en el Valle
de Aburra sea considerado un elemento de planeaciény transformacién urbana (Cruz et al., 2020;
Dols, 2015; Larson & Wegmann, 2017).

Esta red del sistema de transporte masivo como lo evidencia la siguiente figura cuenta actual-
mente con 2 lineas de metro que atraviesan la ciudad de sur a norte y de centro a oeste, 4 lineas
de cables integradas al metro, 2 lineas de buses articulados y 1 linea de tranvia en el centro de la
ciudad, para un total de 9 lineas en el valle. Dentro de sus proyecciones de crecimiento consoli-
dadas en su Plan rector de expansién, considera 18 lineas adicionales por construir en diferentes
periodos de tiempo y con diferentes tecnologias de transporte dependiendo de las condiciones
contextuales, sociales y fisicas de donde se desarrollen.

14 Proyecciones Departamento Nacional de Estadistica - DANE para el afio 2.020
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Figura 6. Evolucion de la expansion y uso del sistema metro de Medellin en numero de pasajeros por afio (millones)

Fuente: Elaboracion propia. Adaptado de Empresa Metro de Medellin

El Plan Rector de expansion mencionado y sus Corredores de movilidad's, fueron formulados bajo
la metodologia de Desarrollo Orientado al Transporte-DOT. Esta, ofrece un modelo de planeacion
urbana y territorial denso y compacto en torno a los sistemas de transporte (Medina Ramirez &
Vel6z Rosas, 2013), mientras delimita e identifica en funcidn de criterios de accesibilidad areas de
impacto directo e indirecto integradas con el sistema fiscal para implementar fuentes econémicas
alternativas que permitan superar las limitantes en la financiacion del sistema (Empresa de Trans-
porte Masivo del Valle de Aburrg, 2018).

15 “Para el urbanismo, los Corredores de Movilidad son franjas concentradoras de servicios que ademas de ser conectoras
(dado que tienden a ser ejes de transporte publico masivo) se asocian al sistema completo de centralidades de manera que se pro-
pician en ellos usos mixtos del suelo, ofreciendo servicios de igual o menor nivel con facil acceso para todos, se unen las diferentes
centralidades entre siy se distribuyen de manera que se facilite la relacion entre la poblacién y sus actividades.” (Empresa de Transporte Masivo del
Valle de Aburra Ltda, 2018)
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Figura 7. Plan Rector de Expansién Metro de Medellin

Fuente: Elaboracién propia. Adaptado de Empresa Metro de Medellin

El DOT en el marco de los Corredores de movilidad para el Valle de Aburra se enfoca principal-
mente en integrar dos objetivos de interés para esta investigacion:

. Asegurar y aumentar la densificacidn de los suelos para reducir la exclusion y au-
mento del bienestar social por medio de la accesibilidad de los individuos y hogares (Ba-
nister, 2003; Chatman & Noland, 2011).

. Permitir la capitalizaciéon y participacion de la empresa de transporte y el munici-
pio en la captura de valor del suelo por la plusvalia generada por la inversién publica en
los precios del mercado inmobiliario (Nunez & Acero, 2017).

Esta captura de valor del suelo se justifica en que la construccion y operacion de estos Corredores
de movilidad integrados a diversas actuaciones publicas sobre el territorio, son hechos generado-
res de aumentos en el precio de la tierra y del valor de los diferentes usos transados, de los que el
Estado deberia participar y, que son distintos a los resultantes de las inversiones del propietario
sobre su predio o de las dinamicas naturales de comportamiento del mercado (Mufioz & van der
Krabben, 2019).

16 Para el caso de los hogares, el transporte promueve tanto la participacién en el empleo por medio de la reduccion de los
costos de viaje como en el consumo de vivienda o servicios publicos a los que de otra forma les seria imposible o costoso acceder
(Alonso, 1964).
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Aunque son de especial interés y el enfoque de esta investigacion los efectos mencionados, se ha-
lla en la literatura, que la produccion académica asociada a los efectos generados por los corredo-
res de movilidad de la ciudad de Medellin tiene enfoques socioecondmicos heterogéneos. Estos,
estan representados principalmente en categorias como mercado laboral, criminalidad, medio
ambiente e inclusién e integracion social, para los cuales respectivamente se hallan incrementos
en la insercion laboral y reduccién de la informalidad de la poblacién, una reducciéon de homici-
dios en los barrios de influencia de la Linea K, asi como cambios en los habitos de transporte y
acceso a bienes publicos de la comunidad incentivados por subsidios para el transporte escolar,
entre otros (Canavire-Bacarreza et al., 2016; Jaramillo & Rengifo, 2018)

Para efectos de esta investigacidn, se identifica que las variables de interés en las publicaciones
asociadas a mercado inmobiliario sobre los mismos corredores, estan definidas sobre los efectos
ex post del sistema y sus diferentes tecnologias en los valores del suelo y de sus usos, asi como,
en los posibles instrumentos de captura de valor del suelo que podrian ser regulados a partir de
los mismos efectos como se evidencia en la siguiente tabla.

Tabla 1. Principales estudios asociados a mercado inmobiliario en los corredores de movilidad del municipio de Me-
dellin

Nombre Corredor de interés Variable de interés Temporalidad Principales resultados Autor

Linea A, Tranvia de

Medellin's mass transit Precio del suelo

system spillover effects study ﬁ?ilriggcl?)o y Cable ereo para todos los usos Ex post * En curso (Vergel, E. 2021)
) « Efecto positivo en la
H?Onrsr'g;;q;rgjtsriﬁqﬂseszggn Efectos sobre Los reduccion de la cantidad (Posada, H. M., &
an Expansion of%ﬁe Medell?n's Cable dereo (Linea H) niveles de vivienda Ex post de vivienda informal en  Garcia-Suaza, A.
p informal el area de influenciade  2021)
Metrocable System la linea H
Impacto del Metroplus sobre . . * Efecto negativo sobre (Gc’)m’ez
los precios de la vivienda en Metroplus (Linea 1y 2) z;e\fil\zse:gaalquﬂer Ex post ﬁetﬁc?:;jr(%eccifscglento 'S-‘eer;neasl;wccjeizki(
Medellin . L '
) . ) alquiler de vivienda 2018)
An innovative transit system Precio de renta de
and its impact on low-income - + No se hallan efectos )
K . ’ vivienda . (Pablo Bocarejo et
users: Cable dereo (Linea K) Ex post sobre el precio de renta
. * Gasto en o al. 2014)
the case of the Metrocable in transporte de la vivienda
Medellin P
Infraestructura publicay + Efecto positivo en
gﬁi‘;’;gf v:)v:]zr;c:géjgr:] ol Estacién Metro de San Precio de venta de Ex bost \élg)/éerr;dg: IL;bécsigcaii’)z (Duque et al.
P P Javier (Linea B) vivienda P y 2012)

contexto de
precios heddnicos

negativo en viviendas
inmediatas a la estacién

Fuente: Elaboracién propia

Sin embargo, y aunque toda la literatura asociada se encuentra enfocada en efectos ex post, se
ha identificado, que estos aumentos y cambios -dependiendo de la etapa del proyecto en la que
se analicen- pueden ser heterogéneos e incluso pueden surgir antes de que comiencen las in-
versiones publicas sobre la obra (Smolka, 2013). Lo dicho, puede tener efectos directos sobre los
valoresy transacciones de la propiedad privada, que si no se controlan o capturan pueden afectar
los costos de la misma obra encareciendo e inviabilizando su construccién desde los procesos de
adquisicion de los predios (Pinilla Pineda, 2013).
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Como respuesta a estos efectos, se cred el mecanismo de Anuncio de proyecto,” el cual delimita
espacialmente el area de interés bajo motivos de utilidad publica identificando potenciales areas
a intervenir por el Estado tanto por concepto de infraestructura como por renovacién urbana. A
su vez, se vale de avaltos de referencia del suelo que permiten medir la plusvalia generada por la
obra publica en determinados momentos del tiempo y, que son de utilidad no solo para conocer
los cambios y dindmicas inducidas en los mercados inmobiliarios, sino también para la adquisi-
cién predial necesaria para la construccién del proyecto (Medellin, 2014).

En la actualidad, el Unico Corredor de movilidad en ejecucion de la ciudad de Medellin que integra
los dos objetivos del DOT y que implementa instrumentos juridicos como el Anuncio de proyec-
to,®es el Corredor de movilidad Metro de la 80. Esta intervencién que tiene 13,5 Km de longitud,
14 paradas y abarca 8 comunas genera un impacto directo sobre el 30% (752.735) de los habitan-
tes de la ciudad como lo demuestra el siguiente grafico.

Figura 8. Linea y estaciones del Corredor de movilidad Metro de la 80, Municipio de Medellin

Fuente: Elaboracién propia

17 Regulado a nivel Nacional bajo la Ley 9 de 1.989, Ley 388 de 1.997 de Ordenamiento Territorial y el Decreto 1077 de 2.015
y adoptado por el municipio de Medellin como instrumento para

18 Decreto 1189 de 2.016 “Por medio del cual se anuncia el proyecto del Corredor urbano de Transporte de la Avenida 80y
se dictan otras disposiciones”
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Este Corredor de movilidad fue planteado desde el afio 2.006 en el Plan Rector de expansién del
Metro de Medellin, pero solo hasta el afio 2.021 obtiene la financiacién y Declaracion estratégica
por parte de la Nacion para su ejecucién como se muestra en la siguiente figura:

Figura 9. Contexto histérico y juridico del Corredor de movilidad Metro de la 80

Plan Rector de expansion Acuerdo Metropolitano Plan de desarrollo municipal

2.006 - 2.030 042 de 2007 Medellin Cuenta con vos.

Plan Rector de expansion del sistema Propuestas de corredores de movilidad Primer plan de desarrollo municipal en Por medio de los cuales se Decreta el
de transporte masivo del valle de Aburra de la red Metro donde se enfatizan el que se incorpora explicitamente el anuncio de proyecto del corredor de
conexiones occidente-oriente corredor de movilidad Metro de la 80 movilidad Metro de la 80 y las posibles
para el municipio de Medellin areas sujetas a obra publica de
renovacion urbana

Estudios y predisefios de los corredores Plan de Ordenamiento territorial de Revision y ajuste de disefios Declaratoria de importancia

de transporte de pasajeros del municipio largo plazo para el municipio de del corredor de movilidad del estratégica Nacional del corredor

de Medellin Medellin Metro de la 80 de movilidad del Metro de la 80

Convenio Interadministrativo Acuerdo 048 de 2.014 Acuerdo municipal 003 de CONPES 4003 de 2.020

4600011855 de 2008 POT 2016

Fuente: Elaboracion propia

Se destacan los siguientes cuatro hechos como cortes temporales fundamentales para el analisis
del Corredor de movilidad y de los cuales se consideran los 3 Ultimos para la presente investiga-
cion.
. Plan rector de expansion 2.006 - 2.030: La Empresa de Transporte Masivo del Valle
de Aburra, tiene incluido en su Plan Maestro 2006 - 2030 “Confianza en el futuro”, en su
Plan Rector de Expansién y en la revision del mismo hecha en el afio 2015 el Corredor de
la Avenida 80.

. Acuerdo Municipal 048 de 2014: Por medio del cual se adopta la revision y ajuste de
largo plazo del Plan de Ordenamiento Territorial y donde se determina en las Disposicio-
nes finales el Corredor de la Avenida 80.

. Decreto 1189 de 2016 y Decreto 1190 de 2016 2 de septiembre: Por medio de los
cuales se anuncia el proyecto de infraestructura y el desarrollo de proyectos de renova-
cién del Corredor urbano de Transporte de la Avenida 80 y se dictan otras disposiciones.

. CONPES 4003 de 2.020: Declaratoria de interés estratégico del proyecto por medio
de la cual se define los aportes de la Nacion mediante la Ley de Metros equivalentes al
70% del monto del proyecto y se define el 30% restante a cargo del Municipio.

Los planes de desarrollo del municipio de Medellin para los periodos de Gobierno 2.016-2.019 y
2.020-2.023 incluyen la movilidad sostenible e integrada como una dimension estratégica de de-
sarrollo de ciudad. En ambos planes, se encuentra el Corredor de movilidad Avenida la 80 “como
uno de los ejes mas importantes y prioritarios de la ciudad, por ser el principal eje de movilidad
del occidente, por su distribucién de viajes intrazonales y su contribucion a la conectividad me-
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tropolitana con las ciudades de Bello e Itagui” (CONPES 4003, 2020). Las caracteristicas definidas
para este corredor desde dichos planes corresponden a las caracteristicas del Desarrollo Orienta-
do al Transporte haciendo énfasis en la promocién del “uso de tecnologias mas limpias, los viajes
a pie y en bicicleta y una mayor seguridad, basada en inteligencia, innovacion y tecnologia en
transporte y urbanismo” (CONPES 4003, 2020).

Este Corredor se encuentra actualmente en etapa de disefio de ingenieria, adquisicion predial y
disefilo urbano; asi, como en la instrumentalizacién y medicion de la posible aplicacion de dife-
rentes mecanismos de captura de valor del suelo como plusvalia, derechos del aire, valorizaciony
TIFs. Estos, permiten al municipio de Medellin aportar el 30% restante del valor de la construccién
segun lo acordado en el ya mencionado CONPES 4003 de 2.020.

Sin embargo, hasta donde se sabe, ni la administracion publica ni el sector académico, han de-
sarrollado mediciones sobre los efectos anticipatorios de la interaccion del mecanismo DOT y el
instrumento Anuncio de proyecto sobre los precios de las viviendas en el municipio de Mede-
llin. Estas mediciones, no solo servirian de base para la medicion y formulacién de instrumentos
ex post de captura como lo son los mencionados anteriormente, sino que también podrian ser
considerados dentro del proceso de calculo para la adquisicién predial en la etapa de gestion y
construccion del proyecto, permitiendo evaluar los efectos en el bienestar social de la poblaciéon
impactada directamente por los diferentes mecanismos.

19 El Instrumento para la Financiacién de la Renovacién Urbana (TIF), es un instrumento que permite a los gobiernos locales
capturar una parte de los impuestos durante un periodo y un territorio determinado con el propésito de financiar la infraestruc-
tura soporte del desarrollo urbano (Banco Mundial, 2017).

28



CUATRO

Marco empirico N\

Datos

Expectativas de accesibilidad y los
mecanismos de capitalizacion

Modelos para la medicion de los efectos
sobre el precio de la vivienda




MARCO EMPIRICO 4
Capitalizacion en los precios de la vivienda Corredor de movilidad Metro de la 80

4. Marco empirico

El objetivo de esta investigacion es identificar los efectos que tienen los cambios en las expecta-
tivas de mejoras en la accesibilidad y conectividad en los precios de venta del uso residencial en
diferentes periodos de tiempo y que son motivados por el corredor de movilidad del Metro de la
80. A continuacion, se presentan los datos utilizados, la estrategia de identificacion y otros ele-
mentos considerados para el analisis.

4.1 Datos

La principal fuente de informacién utilizada en esta investigacion son las transacciones inmo-
biliarias para venta y renta de todos los usos de la tierra dadas en el municipio de Medellin y
recolectadas por el Observatorio Inmobiliario Catastral de Medellin - OIME. Dicho grupo a cargo
de Catastro municipal se encarga de generar investigacién inmobiliaria y de conocer la dinamica
urbana de la ciudad desde las perspectivas econdmica, arquitectonica y geografica. Asi, se cuenta
con unos datos de corte transversal repetido de nueve afios en el periodo 2.011 - 2.020 para las
transacciones dadas en los predios localizados en el area de influencia del Corredor de movilidad
del Metro de la 80.

La variable de interés es el valor de venta del m2 residencial a precios constantes del 2011%. Para
el analisis de esta se utilizaron a nivel predial y de matricula inmobiliaria las transacciones de uso
residencial con sus caracteristicas fisicas—como area privada, tipo de inmueble, estado (nuevo o
usado)—y econdmicas—como valor total y valor por m2. Esta informacion fue complementada
con datos catastrales, suministrados por la Subsecretaria de catastro municipal para la verifica-
cién y recoleccion de informacién adicional como estrato, edad del predio, nUmero de pisos, en-
tre otros. Es importante resaltar que la informacién del OIME, es considerada fuente oficial para
el analisis del crecimiento del mercado inmobiliario y el valor de los predios en el municipio de
Medellin por entidades Nacionales como el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica
(DANE) y el instituto Geografico Agustin Codazzi (IGAC).

La recopilacion de estos datos es realizada por avaluadores certificados de la Subsecretaria de
Catastro municipal y se realiza en dos etapas, previas a su reporte y con una tasa minima de re-
coleccion a nivel de ciudad de 1.000 transacciones mensuales pudiendo ser nuevas o repetidas:

. Etapa 1: Visitas de campo y consultas virtuales sobre ofertas privadas comerciales
para los diferentes usos del suelo

20 Para hacer comparables los valores comerciales del m2 residencial del periodo de andlisis, se utilizé el indice de Valora-
cién Predial (IVP) del municipio de Medellin definido por el DANE para cada afio, para deflactar los valores obtenidos a pesos co-
lombianos de 2011. Se selecciona este indice considerando “que mide la variacién en el valor de los bienes inmuebles con destino
econémico habitacional” (DANE, 2013).
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. Etapa 2: Llamadas a los oferentes para corroborar la informacién y datos recolecta-
dos en la primera etapa

Es importante aclarar que la recoleccion de informacién del OIME tiene algunos limitantes:

. La estrategia de muestreo se realiza a nivel comuna. Se recolecta informacion de dos
comunas por mes, del costado occidental y oriental de la ciudad, priorizando en aque-
llas donde hay menos informacion de fuentes secundarias como ofertas en paginas web
como sucede para los estratos socioecondmicos 1y 2. Este proceso se lleva a cabo duran-
te todo el afio hasta abarcar la totalidad de las comunas de la ciudad. No obstante, al no
realizarse la recoleccion de manera simultanea para todas las comunas, es posible que se
pierda informacion.

. Elingreso de informacion en la plataforma que se realiza de manera manual, no tiene
un sistema de verificacién de la informacién ingresada lo que puede ocasionar informes
incorrectos para las diferentes variables. Con el fin de mitigar estos errores, la depuracion
de los datos del OIME para el presente estudio son contrastados con los datos catastrales
municipales del predio en el cual ocurre la transaccion reportada.

Para la informacién territorial que abarca temas como densidad poblacional, tratamientos urba-
nisticos, sistemas, lineas y estaciones de transporte, espacios publicos y centralidades, se utiliza-
ron los datos abiertos del Departamento Administrativo de Planeacion relacionados con su Plan
de Ordenamiento Territorial Acuerdo 048 de 2.014 y las proyecciones de crecimiento poblacional
para el municipio a nivel de barrio. Para la definicion del area de tratamiento, se utilizé la delimi-
tacion del Anuncio de proyecto para el Corredor de movilidad Metro de la 80 aprobado bajo De-
creto 1189y 1190 de 2016 y para el area de control se utilizé la isdcrona (poligono que delimita en
términos espaciales las areas de igualdad de tiempo de viaje con respecto a un punto en comun)
que considera criterios de accesibilidad al sistema elaborada por la Empresa Metro de Medellin
con un rango de caminata a la linea de transporte de 10-20 minutos.

Si bien la is6crona de 10-20 minutos de caminata no es aprobada bajo acto administrativo como
el Anuncio de proyecto correspondiente a la isdcrona de 0-10 minutos, la delimitacidén y alcance
de ambos consideran caracteristicas territoriales de accesibilidad en tiempo de caminata y areas
potenciales de desarrollo por iniciativa publica o mixta, por lo tanto, los criterios de delimitacion
de ambos poligonos son homogéneos y equivalentes.
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Figura 10. Area de tratamiento y control considerando distribucién de observaciones agregada periodo 2.011-2.020

de transacciones residenciales

Fuente: Elaboracion propia

Las observaciones en las dos isécronas localizadas en el costado occidental del rio Medellin abar-
can 9 comunas y 91 barrios distribuidos en los 6 niveles de estrato socioeconémico; estas, pre-
sentan una mayor concentracion en estratos 5y 3 con el 36,9% y 27,2% respectivamente para
todos los afios. Para los demas estratos la distribucién es, estrato 1 0,96%, estrato 2 6,9% estrato 4
25,4% vy estrato 6 2,9%. A su vez la distribucion en el tipo de transaccién es de 71,8% apartamentos
y 28,1% casas para toda el area de estudio. El comportamiento de las observaciones por afio para
el area de tratamiento y control es el siguiente:

Tabla 2. Numero de transacciones de vivienda para cada afio

Aiio N Porcentaje (%)
2011 641 4,16
2012 1688 10,95
2013 912 5,97
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Aio N Porcentaje (%)
2014 604 3,92

2015 1128 7,32

2016 961 6,24

2017 2763 17,94
2018 2240 14,55
2019 3367 21,87
2020 1091 7,08

Fuente: Elaboracién propia

Enla anterior tabla se evidencia que, para el periodo de analisis la cantidad de ofertas inmobiliarias
por afio ha sido variable. Esto podria explicarse por la estrategia de recoleccion de informacion
utilizada por el OIME, la cual no tiene un muestreo representativo a nivel comuna y la temporali-
dad en la recoleccidén no es sincrénica en las 16 comunas de la ciudad. Por lo tanto, las diferencias
en el numero de observaciones para cada uno de los afios no necesariamente responden a las
dinamicas del mercado inmobiliario, sino a posibles cambios en la estrategia de recoleccién.

Tabla 3. Estadisticas descriptivas de los datos agregados por grupo de area de anuncio de proyecto y control

Isocrona 10-20 minutos (N=8.348) Isocrona 0-10 minutos (N=7.033)

Variable mean sd min max mean sd min max
Variable dependiente
Valor m2 residencial 2.110.649,5 1.018.783 152.104,4 7.001.416,2  2.373.205,4 980.122,3 148.423,4 6.862.524,5
Caracteristicas del inmueble
Area privada 119.074 73.068 12 750 132.334 79.703 0 750
Edad 17.754 11.277 1 117 17.542 11.82 1 68
Numero de Pisos 6.541 7.008 0 36 6.472 6.337 0 35
Caracteristicas POT
Uso suelo 6.111 11.409 1 99 6.899 14.54 1 99
Variacion de indice de construccion 1.939 1.131 0 5 2.431 989 0 5
Variacion de densidad 260.303 71.377 0 400 290.273 49.283 0 400
Variacion de altura 1.212 2.063 0 9 .653 1.459 0 [3

Fuente: Elaboracioén propia

Existen tres hitos dentro del proyecto que podrian influir positiva o negativamente en cambios en
el valor por m2 de las transacciones residenciales para todos los estratos, estos cortes son:

. Corte afio 2.015: Posterior al Plan de Ordenamiento Territorial- Acuerdo 048 de 2014
en su revision de largo plazo, debido a que generd cambios en usos del suelo, obligaciones
urbanisticas, aprovechamientos urbanisticos y normativas adicionales asociadas a vivien-
da (como minimos de area, tipo y nuevas categorias) y que podrian tener efectos en el cre-
cimiento enddgeno del valor del m2 para el uso residencial que no pueden ser atribuidos
solo al corredor de movilidad.

33



MARCO EMPIRICO 4
Capitalizacion en los precios de la vivienda Corredor de movilidad Metro de la 80

. Corte afio 2.017: Posterior al Anuncio de proyecto del Corredor de movilidad Me-
tro de la 80 anunciado bajo Decreto 1189 y 1190 de 2016, que delimita el area sujeta a
intervencién de infraestructura y renovacion urbana y que fija el corte temporal para la
medicién de los efectos del proyecto en su etapa de anuncio sobre la variable de interés.

. Corte afio 2.020: Afio en el cual se declara en el mes de septiembre la importancia
estratégica Nacional del Proyecto Metro ligero de la Avenida la 80 del municipio de Me-
dellin y se otorga el aval fiscal via CONFIS en el mes de octubre de 2.020, considerandose
ambos hechos un anuncio de financiacion y el inicio de ejecucion del mismo proyecto.

Segun los cortes anteriores y considerando la totalidad de las observaciones para cada uno de
los afios en los diferentes poligonos, se obtiene el siguiente grafico que evidencia un aumento
exponencial en el promedio del valor por m2 residencial tanto para la zona de tratamiento como
de control siendo aun mas significativo el corte 2.015 en esta ultima. Este aumento puede estar
correlacionado con los cambios y mejoramiento de la normativa de aprovechamientos urbanis-
ticos y usos del suelo, asi como con los nuevos suelos de expansion urbana para la zona, que
corresponden al 68,9% del total de 175,32 ha habilitadas para el municipio en el largo plazo. Para
el mismo corte temporal en la zona de tratamiento se identifica un aumento sostenido del valor
del m2y no presenta cambios significativos en sus promedios, aunque desde la misma normativa
estaba planteado en el largo plazo la concrecion del corredor de la Avenida la 80 sin delimitacion
de area de influencia o intervencion de este.

Figura 11. Cambios en el valor real del m2 residencial en el Corredor de movilidad Metro de la 80 (2.011-2.021)

Fuente: Elaboracion propia
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Para el corte 2017 se observa que, al compararlo con afios anteriores, el aumento en el promedio
del valor del m2 de los inmuebles transados para las areas de tratamiento y control es de tenden-
cia creciente, similar y significativamente mayor en los afios posteriores a la publicacion del Anun-
cio de proyecto. Este aumento en promedio por m2 residencial es de $ 341.280 COP. Esto puede
estar correlacionado con el acto administrativo para la declaratoria del Anuncio del Corredor de
movilidad Metro de la 80 su delimitacion y los valores comerciales de referencia fijados para el
suelo.

En cuanto al corte 2.020 a pesar de que es el afio que captura los efectos econémicos iniciales
causados por la pandemia mundial COVID-19, se evidencia un aumento en el promedio del valor
del m2 residencial posiblemente correlacionado con el aval fiscal via CONFIS para el proyecto por
parte de la Nacion, posterior a la declaratoria de importancia estratégica Nacional del Proyecto.
No obstante, los cortes y analisis mencionados apenas concluyen en diferentes periodos de tiem-
po posibles correlaciones entre proyectos de obra publica y las dinamicas del valor del m2 resi-
dencial, pero es de interés de este estudio demostrar la causalidad entre dichas variables.

4.2 Estrategia de identificacidon

La estrategia de identificacion propuesta en este documento parte del supuesto de que la inter-
vencion del Estado para la provisién de bienes publicos como los sistemas de transporte masivo,
puede ser dada por medio de herramientas como la planificacién y la fiscalidad, que tienen efec-
tos directos capitalizados en los precios y dindmicas del mercado inmobiliario “incluso antes de
que comiencen las inversiones publicas” (Banco Mundial, 2017; Smolka, 2013). Lo anterior como
consecuencia de la accesibilidad y conectividad que genera el transporte a los diferentes merca-
dos, asi como los impactos que tiene sobre los patrones de usos del suelo.

Dos mecanismos principales podrian explicar la relacién mencionada. Primero el Desarrollo Ori-
entado al Transporte (DOT) brinda mejores condiciones juridicas, urbanas y de accesibilidad que
inducen el crecimiento y modificacién de las dinamicas del mercado inmobiliario para los difer-
entes actores e individuos. Los precios de este se capitalizan por los atributos fisicos y ambien-
tales, las externalidades positivas como la conectividad y asequibilidad, y la disminucién de los
costos de transportarse, que influyen en las decisiones de los individuos sobre dénde asentarse.
Segundo, el Anuncio de proyecto de obra publica permite a través de la interaccion de la delim-
itacion temporal, fisica y la estabilizacién econdmica de los valores del suelo, la concrecién de los
proyectos publicos y privados y los posibles retornos de la inversion mediante otros mecanismos
de captura de valor.

La capitalizacién de los precios en funcién de la accesibilidad se soporta teéricamente en que los
efectos pueden ser mayores en sitios cualificados urbanamente y con mayor acceso al transporte
y que estos pueden disminuir o dejarse de percibir a medida que se alejan de las zonas interveni-
das por la ausencia de calidad, cantidad y distribucién espacial de la oferta de oportunidades en
cada uno de los destinos (Geurs & van Wee, 2004; Yu et al., 2018).
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Para identificar hasta qué punto se perciben dichos efectos (grupo tratamiento), se utiliza una
aproximacién geografica que se concreta en la delimitacion del Anuncio de proyecto y que es
explicita en dos vias:

. En funcion de la accesibilidad al transporte, la cual considera a diferencia de las in-
vestigaciones recientes, no solo un tiempo de caminata de hasta 10 minutos o 500 m de
distancia en buffer (Zhang & Yen, 2020), sino también variables fisicas como pendientes
geograficas y estado de la infraestructura de caminabilidad, variables que afectan direc-
tamente el acceso de la poblacién al transporte y que estan inmersas en la metodologia
DOT.

. En funcidn de las areas que tienen potencial para ser intervenidas y densificadas por
parte del Estado en el corredor con obras asociadas a espacio publico, equipamientos o
incluso proyectos inmobiliarios de diferentes usos con potencial de alianza publica priva-
da que pueden tener efectos considerables en los precios (Song and Knaap 2003; Bartho-
lomew and Ewing 2011, como se cité en Yu et al., 2018).

Para el punto fisico en el que podrian dejar de ser percibidos los efectos (grupo control), se con-
sideran los mismos criterios de accesibilidad, pero con un tiempo de caminata desde 10 hasta 20
minutos y que se concentran en la is6crona exterior del transporte, siendo considerada para la
presente investigacion como el grupo o area de control. La seleccién de esta area permite contro-
lar por posibles sesgos de seleccion en las estimaciones de la variable de interés producto de la
construccion del corredor de Movilidad Metro de la 80.

La naturaleza de la variable de interés que refleja la disponibilidad a pagar de los individuos en
funcién de la utilidad percibida en las caracteristicas fisicas y atributos de ubicacion de la vivienda
(Whitehead et al. 2008; Bartholomew y Ewing 2011), sumada a la naturaleza de los datos donde
es posible observar el comportamiento espacial de las transacciones y sus valores en diferentes
momentos del tiempo, justifica el uso de un modelo de precios heddnicos (Rosen, 1974; Sheppard
1999; Malpezzi 2003; Medda 2012; Camagni; Capello 2006), el cual asume en la literatura de trans-
porte que la proximidad a los sistemas de transporte masivo tiene efectos en los valores de las
propiedades adyacentes (Yu et al., 2018).

El interés de esta investigacion, por lo tanto, y como se ha expuesto en los diferentes apartados
del documento, es ex ante a la construccion del sistema considerando las caracteristicas ya men-
cionadasy el grado de informacion que tienen los diferentes actores en diferentes momentos del
tiempo para los cuales se resalta:

. Periodo del Plan de Ordenamiento territorial (diciembre, 2.014) para el cual no se
conocia el trazado del sistema pero donde se obtuvieron cambios importantes en los
aprovechamientos urbanisticos y los usos del suelo de la zona que podrian tener efectos
sobre los precios de la vivienda

. Periodo de Anuncio de proyecto (septiembre, 2.016) para el cual se comunica ofi-
cialmente y se expone el area con posible intervencion para la construccién del sistema
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y sus operaciones complementarias. En este periodo, “el grado de ajuste del precio de la
vivienda también depende del riesgo esperado de que no se produzca la construcciony de
la incertidumbre sobre la ubicacién de las estaciones” (Agostini et al., 2008)

. Periodo de anuncio de financiacién (marzo, 2.020) en el cual se conceden los recur-
SOS para su construccidn y se conoce la localizacidn especifica de las estaciones y trazado
de la linea, disminuyendo el riesgo y la incertidumbre sobre los precios

En cuanto a los periodos ex ante al anuncio de la financiacién, considerados 2.017-2.020 posterio-
res a las regulaciones, se busca estimar el grado de capitalizacién anticipada en los precios de la
vivienda que son dados por los mecanismos Inter temporales implementados en el Corredor de
movilidad del Metro de la 80, los cuales podrian generar un efecto especulativo sobre los precios
aun sin la construccion del sistema. En cuanto a su etapa ex post al anuncio de la financiacion
>=2020, se busca estimar, aunque se carece de una cantidad representativa muestral, la capi-
talizacion en los precios que pudo ser resultado de los anuncios asociados a la financiacién del
sistema y el inicio de construccién de la obra.

De este modo, la presente investigacion utiliza dos tipos de disefios de diferencias en diferencias
en el marco de precios heddnicos. El primero de ellos esta basado en un modelo diff-diff 2x2
donde se asume que las observaciones reciben el tratamiento en un mismo momento del tiempo
y el segundo, un modelo diff en diff con diferencias temporales, donde se asume que las obser-
vaciones perciben los efectos del tratamiento en momentos diferentes del tiempo, lo que podria
reflejar un efecto progresivo del tratamiento. Para ambos modelos se considera que los cambios
en el valor en el drea de tratamiento y en los afios de interés, pueden estar descritos por la inte-
raccion positiva ex post al anuncio y de financiacion del proyecto.

Con el fin de robustecer los resultados y controlar posibles sobreestimaciones o subestimaciones
del efecto del anuncio de proyecto y financiacion sobre el precio de la vivienda en ambos disefios,
se incluyen errores estandar robustos, variables de control de caracteristicas POT, asi como de la
misma vivienda, sumadas a efectos fijos como lo son la comuna, mes de la oferta inmobiliariay la
clusterizacién de los mismos por estrato socioecondmico. Se especifican entonces los siguientes
dos modelos:

Ecuaciéon 1. Disefio de modelo de diferencias en diferencias 2x2

vmi, = Bo+ BT + + BuXir + Bsbi:
+ B77: + Paw; + &t

Fuente: Elaboracién propia
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Ecuacién 2. Disefio de modelo de diferencias en diferencias con diferencias temporales

sz:'t = Po+ BiTi + Bo(T; » Ano) + B3Xi + Babis
+ Bt + Pew; + £t

Fuente: Elaboracion propia

Donde V™ es el valor promedio por m2 del uso residencial para la inmueble en el periodo ; T:
, es una dummy que representa el tratamiento (estar en el drea de anuncio de proyecto); Post; es
una dummy que toma el valor de 1 para los periodos posteriores al anuncio de proyecto (2017-
2020) y el valor de 0 para los periodos anteriores al mismo (2011-2016); (T: * Postt) es un término
de interaccion entre estas dos variables que representa el estimador de diferencias en diferen-
cias, el cual da muestra del efecto de estar localizado sobre el area del anuncio de proyecto; (
T; = Afio) es un término de interaccion entre las variables del area de tratamiento y los diferentes
afios de analisis tomando como base el afio 2016; X:: es un vector de caracteristicas observables
de las transacciones como &rea privada, parqueadero, cuarto Util, edad, nimero de pisos, iz es un
vector de caracteristicas que captura las variaciones en aprovechamientos urbanisticos y usos del
suelo generadas por el Plan de Ordenamiento Territorial; 7t corresponde a efectos fijos por comu-
nay mes de registro de la oferta residencial; €: corresponde al término de error. Adicionalmente,
se agrega en la ecuacién una clusterizacion por estrato catastral el cual captura caracteristicas no
observables de las ofertas.

El principal supuesto de identificacion de ambos disefios de modelo diferencias en diferencias
parte de que la tendencia del valor promedio del m2 residencial en las areas de tratamiento y
control previamente o en ausencia del anuncio del corredor de movilidad (tratamiento) es en
promedio similar. No obstante, cuando se trata de identificar y delimitar dichas areas, se pueden
presentar sesgos de seleccién, debido a que como lo menciona la literatura, es dificil determinar
el punto espacial en el cual se dejan de percibir los efectos o spillovers derivados del anuncio o de
la infraestructura de transporte (Cunningham, 2021; Zhang & Yen, 2020)>.

Para garantizar que no exista en la presente investigacion problemas de identificacion que de-
riven en grupos no comparables, se realiza una prueba de tendencias paralelas entre ambos
grupos la cual demuestra, que entre estos no existen diferencias estadisticamente significativas
previas al periodo de tratamiento (T; * Afle2017), En otras palabras, el coeficiente de tratamiento
antes del periodo de anlisis es estadisticamente cero, exceptuando los periodos (T; * Afio2011) y
(T; = Afe2012), como lo evidencia el siguiente grafico.

21 Para la presente investigacion se probaron diversas estrategias de identificacién, como lo son rangos de distancias a la
linea proyectada, buffers desde la misma linea a 500 my 1000 m para cada grupo; por ultimo, el elegido para la presente investi-
gacion, con criterios de accesibilidad considerados en la planificacion del corredor y en los que son capitalizados en los cambios
de los precios de la vivienda.
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Figura 12. Evolucion del valor del m2 residencial entre las areas de anuncio de proyecto y control del Corredor de
movilidad Metro de la 80

Fuente: Elaboracion propia

Este grafico prueba que a partir del periodo de anlisis (T; * Afo2017), |as diferencias de los efec-
tos sobre el precio del m2 son estadisticamente significativas para las observaciones tratadas, lo
que indica que los cambios en la variable de interés entre los grupos estan dados por el anuncio
de proyecto del corredor de movilidad, asi como por el anuncio de su financiacion (T; * Ailo2020)
. Lo anterior justifica que el supuesto de tendencias paralelas, necesario para los estimadores de
diferencias en diferencias de esta investigacion son validos, y no parecen existir variables diferen-
tes al anuncio de proyecto del corredor de movilidad que estén afectando los cambios en el valor
del m2, la endogeneidad no parece ser un problema de esta investigacion.
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5. Resultados

Teniendo en cuenta la naturaleza temporal del anuncio del proyecto y el contexto en que se lleva
a cabo, es pertinente hacer una estimacién a partir de dos disefios de modelos de diferencias en
diferencias. Por un lado, un modelo diff-diff 2x2 que logra capturar el efecto agregado posterior
al anuncio del proyecto y, por otro lado, un modelo de diff-diff con diferencias temporales, el cual
permite capturar para las diferentes etapas del proyecto los efectos diferenciales en las dinami-
cas del mercado inmobiliario ocasionadas por las mismas. Este ultimo, logra capturar la magnitud
en los cambios en el valor del m2 por afio y comprender como los agentes del mercado ajustan
sus decisiones en funcion de la nueva informacion disponible para cada etapa del proyecto.

A continuacién, se exponen los resultados de ambos modelos, los cuales demuestran que para la
presente investigacion y debido a las dos etapas del proyecto que cobija el periodo de medicidon
es mas pertinente usar el modelo diff-diff con diferencias temporales pues permite capturar la
progresividad del efecto del tratamiento en el mercado de vivienda con el fin de diferenciar los
efectos atribuibles a cada etapa.
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5.1 Modelo diff-diff 2x2

Los resultados de este modelo evidencian un efecto anticipatorio derivado del anuncio de pro-
yecto sobre el valor de venta del m2 residencial en el corredor de movilidad Metro de la 80. En
promedio, como lo demuestra la siguiente tabla, este efecto tuvo un incremento estadisticamen-
te significativo de $116.180 COP por m2 para el periodo 2017-2020 en el area de tratamiento en
comparacién con su grupo de control, representando el 37% del aumento promedio agregado el
cual es igual a $ 394.838 COP. Estos resultados, son consistentes y robustos al introducir diferen-
tes variables de control de caracteristicas POT, asi como de la misma vivienda, sumadas a efectos
fijos como lo son la comuna, mes de la oferta inmobiliaria y la clusterizacion de los mismos por
estrato socioecondmico.

Tabla 4. Resultados del modelo de regresién por MCO para efectos en el valor de m2 residencial derivados del Anun-
cio de proyecto del Metro de la 80 (2.012-2.020)

POST ANUNCIO DE PROYECTO DIFF-DIFF 2X2

Con
Con controles de controles de
. . Con controles de L. ..
Valor m2 residencial L. caracteristicas caracteristicas
caracteristicas POT . .
de inmueble de inmueble +
POT

Tratamiento 17.351,05* 62.594,26 8.041,99*

29.696,24 43.640,78 33.620,95
Post anuncio de proyecto 923.290,42%*** 861.673,43%*** 840.488,47%**

105.450,61 124.150,41 87.428,22
Interaccion tratamiento *post anuncio 119.868.67 150824,56%* 116.180,94*
de proyecto

59.832,11 54.594,86 52.400,03
Constante 59.034,12 851.020,97 -16.023,01

355.548,63 92.865,69 24.2847,74
Controles Caracteristicas del inmueble NO St Si
Controles Estrato del inmueble st si Si
Cont'role'zs cambios Plan Ordenamiento si NO S
Territorial
Controles de cercania a otras lineas : : .
STM SI SI SI
{Efectos_‘ﬁ]o‘s por mes de oferta si Si si
inmobiliaria
Efectos fijos por comuna st st Si
Observaciones 15.381 15.381 15.381

0.4284 0.5777 0.6073

Errores estandar robustos y clusterizados por estrato catastral del inmueble

4% n<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Fuente: Elaboracion propia

Sin embargo, y aunque lo anterior permite concluir que estos efectos agregados son especulati-
vos debido a que para el momento de analisis no se tiene certeza de la construccion del proyecto,
se identifica como lo demuestra la siguiente figura que este modelo 2x2 absorbe dentro Post;
otras etapas importantes del proyecto como lo es anuncio de financiacion de la obra, que también
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puede tener influencia sobre el valor del m2 residencial como resultado de la disminucién de la
incertidumbre de informacion sobre su construccidn. Por lo tanto, en este modelo 2x2 es dificil
cuantificar la magnitud del efecto real del anuncio del proyecto o su comportamiento progresivo
sugiriendo la utilidad de la implementacién de un modelo diff-diff con diferencias temporales.

Figura 13. Porcentaje de crecimiento promedio del valor m2 residencial atribuible al anuncio de proyecto (2.017-
2.020)

Fuente: Elaboracion propia

5.2 Modelo diff-diff con diferencias temporales

Para la aplicacion del modelo diff-diff con diferencias temporales, se estiman tres modelos con
diferentes especificaciones. La primera especificacion contiene las interacciones del tratamiento
para los diferentes afios, asi como el grupo de las variaciones en aprovechamientos urbanisti-
cos y usos del suelo generadas por el Plan de Ordenamiento Territorial. La segunda, contiene
las interacciones del tratamiento para los diferentes afios, asi como el grupo de caracteristicas
observables de los inmuebles. Adicionalmente y con el fin de mejorar la eficiencia del estimador
diff-diff asi como evaluar el supuesto de tendencias paralelas, se incluye el tercer modelo que
contiene ambos grupos, permitiendo controlar los resultados del estimador por caracteristicas
individuales y urbanas que podrian explicar los cambios en el valor del m2 residencial en diferen-
tes momentos del tiempo.

De lo anterior se obtienen los siguientes resultados que demuestran que la variable y los periodos
de interaccién son significativos en las tres especificaciones.
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Tabla 5. Resultados del modelo de regresién por MCO para efectos en el valor de m2 residencial derivados del Anun-
cio de proyecto del Metro de la 80 (2.012-2.020)

POST ANUNCIO DE PROYECTO

Con controles de

Con controles de

Con controles de

Valor m2 residencial caracteristicas POT caracteristicas  caracteristicas de
de inmueble inmueble + POT
Tratamiento -318.146,21* -107.971,39 -233.603,87*
(144.094,25) (87.021,87) (113.540,95)
Interaccion 2011 -479.574,25* -718.997,58***  -560.616,02**
(221.383,34) (152.320,20) (175.773,83)
Interaccion 2012 -419.288,81%* -623.242,20%*%*  -475.825,45%*
(151.173,54) (127.153,87) (139.134,57)
Interaccion 2013 -279.425,84 -405.064,88** -251.550,78
(164.769,90) (123.354,06) (137.011,31)
Interaccion 2014 -3.506,23 -246.843,12%* -84.265,25
(152.677,89) (93.308,79) (120.170,14)
Interaccion 2015 77.930,66 -50.037,06 -25.141,42
(134.867,30) (105.632,56) (131.350,61)
Interaccion 2017 377.000,37%* 301.478,41%* 327.941,75%*
(123.166,06) (74.982,90) (101.058,87)
Interaccion 2018 809.427,34%** 537.863,03*** 568.312,48%**
(145.685,81) (83.110,24) (11.0001,24)
Interaccion 2019 914055,11%** 790179,72%%* 814445,56***
(148.485,93) (84.618,42) (111.078,17)
Interaccion 2020 1354405,26%** 1125119,07*%**  1149102,16***
(179.732,94) (106.002,91) (13.1940,11)
Constante 549.321,16 1.316.886,81 414.248,67
(481.720.,52) (132.115.24) (355.395.,65)
Controles Caracteristicas del inmueble NO si Si
Controles Estrato del inmueble St st Si
Cant.rol?s cambios Plan Ordenamiento si NO Si
Territorial
Controles de cercania a otras lineas : : P
STM SI SI SI
Efectos fijos por aiio Si Si Si
Efectos fijos por comuna si si Si
Observaciones 15.381 15.381 15.381
0.3602 0.5179 0.5546

Errores estandar robustos y clusterizados por estrato catastral del inmueble

4% n<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Fuente: Elaboracion propia

Los resultados muestran una relacidn positiva, progresiva y significativa entre el Anuncio de pro-
yecto y el valor del m2 de las transacciones residenciales ubicadas en el area de tratamiento en
comparaciéon con su grupo de control, representando para (T; *4002017) e| 86% del aumento
equivalente a $327.429 COP. Estos resultados, son consistentes y robustos al introducir diferentes
variables de control de caracteristicas POT, asi como de la misma vivienda, sumadas a efectos fijos
como lo son la comuna, mes de la oferta inmobiliaria y la clusterizacién de los mismos por estrato
socioeconémico.

Para la interacciéon de interés (T: * A02017), |os efectos atribuibles al anuncio de proyecto gréfica-
mente se reflejan de la siguiente manera:
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Figura 14. Cambios progresivos y anuales en valor real del m2 residencial en el corredor de movilidad Metro de la
80 (2.016-2.021)

Fuente: Elaboracién propia

A su vez, implementado este modelo, se logran aislar los efectos anticipatorios del proyecto, asi
como los efectos derivados del anuncio de financiacién (T; * Ai02020), Esto, revela que instrumen-
tos juridicos como el anuncio de proyecto de la obra publica en el municipio de Medellin, asi como
la certeza sobre su construccién, crean expectativas diferenciales sobre los beneficios futuros
derivados de la accesibilidad los cuales los individuos capitalizan en los precios de la vivienda.

Se identifica, que posterior al anuncio de proyecto existe un incremento promedio anual de apro-
ximadamente $243.252 COP en el valor de venta del m2 residencial. Esta tendencia casi lineal se
mantiene hasta el afio del anuncio de financiacién (T; * A102020), para el cual dicho aumento es
de $334.657 COP por m2 vs el afio anterior. Se podria deducir, que este incremento por fuera de
la tendencia promedio, es consecuencia de que los individuos por medio del anuncio de la finan-
ciacion obtienen informacion sobre el disefio y desarrollo del corredor, anticipando en los precios
de la vivienda los futuros atributos y adecuaciones urbanas, asi como los cambios en los niveles
de accesibilidad.

Con el fin de comprobar la robustez de los resultados del modelo, se realizaron dos pruebas pla-
cebo las cuales consistieron en estimar el efecto del tratamiento sobre una variable de resultado
ficticia como lo es el area privada de los inmuebles, asi como estimar los efectos en el mismo uso
en otra variable de mercado que puede capturar los cambios derivados del tratamiento como lo
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es el valor de renta del m2 el cual, puede ser considerado un indicador mas confiable de la capi-
talizacion de los precios, ya que puede reflejar mejor la disposicion a pagar de los individuos por
vivir cerca de sistemas de transporte masivo ( Wang et al., 2016, como se cit6 Su et al., 2021).

La estimacion sobre la variable ficticia de area privada, incluida en los anexos, permite concluir
que la intervencién y el modelo especificado no tienen efectos estadisticamente significativos so-
bre el area privada de los inmuebles ni ninguna de las variables para los diferentes periodos de
analisis, lo cual indica que se cumplen los supuestos de identificacion de ambos grupos y que el
modelo esta bien especificado para la variable de interés.

A su vez, para la prueba implementada sobre la variable de valor m2 de renta residencial, sobre
la cual se esperarian efectos, se concluye que para el afio de interaccion (T: * Ano2017) no hay
efectos anticipatorios estadisticamente significativos atribuibles al anuncio de proyecto. A pesar
de esto, debido a que la prueba se realiza con un modelo diff-diff con diferencias temporales, se
identifica que hay un efecto estadisticamente significativo atribuible al corredor para el periodo
(T; = Ano2019) correspondiente a $ 413 COP por m2 de renta residencial siendo este en prome-
dio 200% superior al crecimiento de los dos periodos anteriores. Este efecto disminuye para el
periodo siguiente (T * Ano2020), para el cual es valioso resaltar que pudo estar influenciado por
los choques y afectaciones econémicas de la pandemia mundial COVID-19, asi como por las mo-
dificaciones a las normas nacionales que regulan la variable de interés resultantes de la misma
pandemia.

Lo anterior, puede dar indicios de que en los precios de alquiler de vivienda también podrian ca-
pitalizarse los incrementos en los niveles de accesibilidad (Renne y col. 2016, como se cit6 en Su
et al.,, 2021). No obstante, a diferencia de lo que ocurre en el mercado de ventas residenciales, el
mercado de rentas es mas sensible a choques externos debido a la intervencion del Estado para
la regulacion de sus precios.

Las diferencias en la magnitud del valor de las ventas y rentas residenciales como consecuencia
del anuncio de proyecto podrian responder a las caracteristicas particulares de cada mercado. En
el mercado de alquiler de vivienda se fija un precio de intercambio entre las partes involucradas,
el cual solo incrementa, al menos en el corto plazo, por dos razones. La primera por ajustes que
se realizan anualmente indexados a la inflacion y la segunda por mejoras a la vivienda, lo anterior
impide que cambios en las amenidades de la locacibn como mayores niveles de accesibilidad, se
capitalicen a la misma velocidad que en el mercado de venta, el cual no tiene restricciones en el
precio de intercambio y puede ser afectado por variables externas como las normativas urbanas
gue permitan su desarrollo.

Por lo anterior, y segun las variables anteriormente expuestas, se puede evidenciar que un mejor
revelador de los beneficios futuros e impactos anticipatorios generados por el anuncio de proyec-
to es la variable de ventas residenciales.
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6. CONCLUSIONES

Esta investigacion proporciona evidencia empirica sobre los efectos anticipatorios que genera el
Anuncio de proyecto del Corredor de movilidad Metro de la 80 en los precios de venta del merca-
do de vivienda. A pesar de la evidencia empirica y tedrica sobre los efectos ex ante que generan
los anuncios de la construccion de estos proyectos de sistemas de transporte sobre el mercado
inmobiliario alrededor del mundo, no se hallan para Colombia estudios enfocados en esta etapa
para este mercado, pues en su mayoria estan concentrados en estimar los efectos ex post en el
valor del suelo para la regularizacion de gravamenes o contribuciones como la plusvalia del suelo
de la cual el Estado puede participar.

Lo anterior, es particularmente relevante en un contexto como el municipio de Medellin el cual,
tiene un plan rector de expansién de su sistema de transporte masivo a través de Corredores de
movilidad, que dependen de diversas fuentes de financiacion asociadas a operaciones urbanasy
mercados de tierras y que se valen de instrumentos juridicos como el Anuncio de proyecto para
su viabilidad.

Nuestros resultados sugieren que este instrumento juridico, a diferencia de los demas anuncios
hallados en la literatura, genera un corte temporal y fisico que tiene relacién con los efectos po-
sitivos anticipatorios y estadisticamente significativos sobre el precio de la vivienda en aquellas
observaciones con mayores niveles de accesibilidad. Cuatro mecanismos explican esta relacion, la
accesibilidad genera menores costos de desplazamiento, menores costos de transaccién, mayor
acceso a bienes y servicios publicos y mayor acceso a mercados.

Por otro lado, se genera evidencia de la progresividad de los efectos del anuncio del proyecto
en el valor del m2 de la vivienda, entendiendo que estos son variables en el tiempo de acuerdo
con la informacion disponible para cada uno de los periodos de analisis. Los resultados sugieren
que por cada afio que transcurre posterior al anuncio del proyecto, hay un aumento promedio
de $200.000 COP en el valor de m2 de vivienda, excepto en el afio 2020, que tuvo un aumento de
$334.000 COP, este afio corresponde al del anuncio de financiacién del proyecto.

Nuestra estrategia de identificacidén tiene dos limitantes. Primero, consideramos que la delimi-
tacion del punto en el que se dejan de percibir los efectos espaciales del Corredor de Movilidad
en los valores de la vivienda no es deterministica, por el contrario, es posible que existan obser-
vaciones dentro del area de control que capitalicen los atributos futuros del proyecto. Segundo,
podrian omitirse condiciones externas que estan correlacionadas espacialmente y que varian en
el tiempo a nivel de manzana predial que también podrian explicar los cambios en el precio de
vivienda.

Con el fin de contribuir a la literatura y planificacion estos corredores y sistemas, asi como al
mejoramiento de sus politicas publicas, a partir de los hallazgos de la construccién teorica y los
modelos realizados de esta investigacion, nos permitimos concluir y dar recomendaciones a los
hacedores de politicas publicas en transporte, a los investigadores sobre esta areay a las entida-
des publicas encargadas de la recoleccion de informacién, considerando los retos y limitaciones
que se identificaron en su desarrollo.
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Aunque se reconoce que las estrategia de identificacion de las areas de tratamiento y control en
Colombia esta principalmente dadas en la literatura por buffers de distancia de 500 my 1000 m
respectivamente a las lineas del sistema de transporte, y que la presente investigacion lo realiza
basado en criterios adicionales de accesibilidad y tiempos de caminata como lo soporta la teoria;
se identifica que pueden existir spillovers en observaciones y areas mas alla de las delimitaciones
espaciales de tratamiento propuestas por el investigador lo que ocasiona posibles sesgos de se-
leccién de los grupos de analisis.

Para corregir lo anterior, sugerimos que en futuras investigaciones se exploren métodos de pro-
babilidad discontinua condicional de participacion para la delimitacién del tratamiento (RDD) so-
bre estos corredores de movilidad. Esto, permitiria incluir observaciones que estan influenciadas
por el tratamiento y que cuentan con una alta probabilidad de participacion dentro de este por
sus caracteristicas observables y no observables adicionales a las seleccionadas por criterios es-
paciales de accesibilidad o distancia (Bernal & Pefia, 2011).

Para el caso de Colombia y particularmente en Medellin, las entidades interesadas en el monito-
reo y evaluacion del mercado usos de la tierra como es el Observatorio Inmobiliario Catastral de
Medellin, no cuentan con una estrategia de recoleccion de informacion que contenga un disefio
muestral aleatorio y estratificado, lo cual es un limitante para la realizacién de investigaciones
académicas, evaluacion de politicas publicas e intervenciones relacionadas con cambios en los
usos del suelo y los efectos en los diferentes submercados.

. Se recomienda que estas entidades no solo disefien estrategias de muestreo con va-
lidez estadistica, sino que ademas se utilicen fuentes de informacion alternativas, diferen-
tes a la recoleccién en campo, que permitan obtener mayores volUmenes de informacién
con un menor margen de error.

. Se recomienda segun los resultados obtenidos, que los hacedores e implementado-
res de politicas publicas construyan una linea base previa declaratoria de Anuncio de pro-
yecto sobre los Corredores de movilidad, esta permitira entender no solo las dinamicas
de comportamiento y congelamiento del valor del suelo para efectos de la construccion
de las obras, sino también el comportamiento del mercado de vivienda y los efectos que
dicho instrumento puede generar sobre el bienestar social.
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. Estos estudios que delimitan areas de tratamiento y control y que tienen datos histo-
ricos sobre el comportamiento del mercado inmobiliario, pueden facilitar los procesos de
negociacion y fijacion de los valores de los predios sujetos a expropiacion y enajenacion
para la construccién de la infraestructura, pues permiten demostrar en la negociacion
predial, el comportamiento del crecimiento del m2 de los diferentes mercados en ausen-
cia de la intervencién o proyecto.

. El reconocimiento de los efectos anticipatorios sobre el mercado de vivienda podria
dar indicios del momento desde el cual pueden ser regulados nuevos instrumentos de
captura de valor relacionados con la propiedad y no solo con el suelo.
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Tabla 6. Resultados prueba placebo con variable de interés ficticia Area privada

Fuente: Elaboracién propia

POST ANUNCIO DE PROYECTO DIFF-DIFF CON
DIFERENCIAS TEMPORALES AREA PRIVADA

Con controles de

Area privada caracteristicas de
inmueble + POT
Tratamiento 13.45%*
(6.272)
Interaccion 2011 -0.566
(8.671)
Interaccion 2012 -5.068
(6.636)
Interaccion 2013 0.167
(6.784)
Interaccion 2014 -0.0254
(6.884)
Interaccion 2015 -13.78
(7.002)
Interaccion 2017 -4.620
(9.316)
Interaccion 2018 -8.449
(8.231)
Interaccion 2019 -6.941
(11.24)
Interaccion 2020 -12.99
(7.063)
Constante 56.20%%*
(12.44)
Controles Caracteristicas del inmueble SI
Controles Estrato del inmueble SI
Controles cambios Plan Ordenamiento si
%erritoriial , P
ontroles de cercania a otras lineas si
i‘%as fijos por mes de oferta si
inmobiliaria ,
Efectos fijos por comuna SI
Observaciones 15.381
0.2258

Errores estandar robustos y clusterizados por estrato catastral

del inmueble

#5% p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

ANEXOS
iSOMOS ROBUSTOS!

52




¢EN MEDELLIN CAPITALIZAMOS LA ACCESIBILIDAD EN LOS PRECIOS DE LA VIVIENDA?
Efectos del Anuncio de proyecto y financiacién en el Corredor de movilidad Metro de la 80

Tabla 7. Resultados prueba placebo con variable de interés valor m2 renta residencial

POST ANUNCIO DE PROYECTO DIFF-DIFF CON
DIFERENCIAS TEMPORALES VALOR M2 RENTA
RESIDENCIAL

Con controles de
Valor m2 de renta residencial caracteristicas de
inmueble + POT

Tratamiento -14.32
(724.1)
Interaccion 2011 1,016
(1,060)
Interaccion 2012 430.5
(631.3)
Interaccion 2013 668.4
(799.9)
Interaccion 2014 867.3
(646.9)
Interaccion 2015 -24.98
(23.54)
Interaccion 2016 291.5
(262.2)
Interaccion 2017 200.4
(252.0)
Interaccion 2018 613.7*
(261.8)
Interaccion 2019 226.4
(291.8)
Constante 7,328%*
-2,205
Controles Caracteristicas del inmueble SI
Controles Estrato del inmueble SI
Controles cambios Plan Ordenamiento si
Territorial ,
Controles de cercania a otras lineas STM SI
Efectos fijos por aiio SI
Efectos fijos por comuna SI
Observaciones 205.852
R-squared 0.0048

Errores estandar robustos y clusterizados

por estrato catastral del inmueble
** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Fuente: Elaboracién propia
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