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Compra de colegios: Mas dificil de lo que se cree

SYLVIA EYZAGUIRRE / SLAVEN RAZMILIC

@ El proyecto de ley que pone fin al lucro, la seleccién analizadas. Esto desincentivaria la venta por parte

y el copago considera, como una de las alternativas,
la utilizacién del avallo fiscal de los establecimientos
habitacionales como punto de partida para determi-
nar el eventual valor de compra de los colegios. Este
tipo de tasacion, muy util en otros ambitos, no parece
el camino mas adecuado en este contexto.

Adicionalmente, el proyecto considera la utilizacion
de reglas construidas en base a la desviacidon que,
en promedio, tendrian los avaltios respecto de los
verdaderos precios de mercado. Ahora, dado que
los promedios muchas veces esconden altos grados
de heterogeneidad, utilizarlos en casos como éste
indefectiblemente terminan por beneficiar a unos y
perjudicar a otros.

El valor maximo de compra que establece el proyec-
to de ley no garantiza que la compra del inmueble
sea a precios de mercado. En el proyecto se asume
que el avalto fiscal corresponde al 60 por ciento
del valor comercial, que es equivalente a decir que
el valor comercial es 1,7 veces el avaluo fiscal. Sin
embargo, tomando como referencia transacciones
de oficinas para la Region Metropolitana entre los
afios 2011 y 2013, el avalto fiscal del 47 por ciento
de las transacciones fue inferior al 60 por ciento de
su valor comercial.

Otras fuentes consultadas presentan situaciones en
que, por ejemplo, para una muestra de viviendas
transadas en 2013, en el 80 por ciento de las tran-
sacciones el avalto fiscal era inferior al 60 por ciento
del valor comercial. Mas aun, en una muestra con
mas de 250.000 transacciones de diferentes tipos
registradas en 2010, el avaluo fiscal del 61 por ciento
de las transacciones fue inferior al 60 por ciento del
valor comercial.

De este modo, el limite que establece el proyecto
de ley al valor de compraventa de los inmuebles
podria perjudicar entre el 47 y 80 por ciento de los
sostenedores, si las transacciones de los colegios se
comportan de forma similar a las transacciones antes

de los duefios de los inmuebles y podria perjudicar
seriamente la continuidad de diversos proyectos
educativos.

Por su parte, el limite maximo al precio de compra
no evita un posible abuso, pues es probable que un
nimero no menor de sostenedores fije el valor de
su propiedad en este limite, aun cuando su valor
efectivo sea menor. Lo anterior en un contexto en
que el fisco tiene pocas herramientas e incentivos
a negociar precios inferiores a los maximos posibles
que permita la ley.

En otro plano, el avalto fiscal pondera en una pro-
porcién considerablemente mayor la infraestructura
construida que el terreno. Esto implica que el uso de
esta herramienta para determinar el valor de compra
llevara a valorar mds los colegios que tienen mayor
superficie construida, lo que no necesariamente es
deseable, en este contexto.

Para evitar abusos, tanto por parte de privados como
por parte del Estado, es importante resguardar que
el valor de la transaccién sea a precios de mercado.
Para ello sugerimos las siguientes alternativas: 1)
en el caso de las transacciones entre partes rela-
cionadas, que no se considere el avallo fiscal para
determinar el valor de la propiedad en el caso de la
compra con cargo a la subvencién, sino que se licite
la tasacion comercial de todas las propiedades que
seran transadas o se conformen paneles de expertos
para estimar el valor comercial; 2) en el caso de las
compras excepcionales que podria realizar el Estado,
que se rijan por la ley de expropiacion.

Dado que la compra de los inmuebles entre partes
relacionadas exige necesariamente una tasacion
comercial objetiva (regulacién de precio), no existe
ningln argumento para no permitir los arriendos en-
tre partes relacionadas. En el caso de que el proyecto
de ley se abra a permitir los arriendos entre partes
relacionadas, se sugiere que el limite del arriendo sea
7 por ciento anual del valor comercial.
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Introduccion

El actual proyecto de ley que termina con el
lucro, el financiamiento compartido y la seleccién
no solo obliga a los sostenedores organizados como
sociedades comerciales a traspasar su calidad de
sostenedor a una fundacién o corporacién sin
fines de lucro con giro Unico en educacidn, sino
que ademas obliga a todos los sostenedores (tanto
municipales como particulares subvencionados) a
ser duefios de los inmuebles esenciales donde se
lleva a cabo el proyecto educativo. Los argumentos
esgrimidos son de tres tipos: para evitar un posible
lucro encubierto, para garantizar la continuidad del
proyecto educativo y para asegurar un uso eficiente
de los recursos.

El proyecto de ley establece dos modalidades
de compra. La primera es a través de un crédito
hipotecario con un plazo maximo de 25 afios. El
actual duefio recibiria inmediatamente el monto
determinado para el inmueble y los nuevos duefios
tienen un plazo de 25 afios para pagar con cargo a
la subvencién el crédito hipotecario. La segunda
alternativa es una compra en cuotas con un plazo
de hasta 25 afios con cargo a la subvencién. Esta
alternativa fija el tope maximo de cargo imputable
a la subvencién en el 11 por ciento del avalto fiscal

anual (calculado al 30 de junio de 2014).

Ademas, y como una alternativa excepcional, el
Estado podra comprar los inmuebles de aquellos
sostenedores que decidan no seguir entregando el
servicio educativo. El precio de compra considerara
la matricula, la capacidad de los establecimientos
educacionales en el ambito territorial circundante
al establecimiento y la calidad de la infraestructura
esencial, entre otros aspectos, y se establece un
valor de compra maximo fijado en 1,7 veces el

avaluo fiscal.

Por ultimo, el actual proyecto de ley no contem-
pla la posibilidad de arriendos, sin embargo, el Eje-

cutivo propuso una indicacion, que fue rechazada
pero que probablemente volverd a ser presentada
en el Senado, donde se permitia el arriendo entre
personas relacionadas sin fines de lucro. Esta indi-
cacioén establecia un valor maximo de arriendo de
11 por ciento del avaluo fiscal anual.

El siguiente documento tiene por objeto visibili-
zar los problemas que presentan las alternativas de
compra propuestas en el proyecto de ley y sugiere
alternativas diferentes que pueden facilitar este
proceso. Para ello, hemos estructurado el trabajo
en siete partes. En la primera parte discutimos
brevemente los argumentos que justificarian la
necesidad de que el sostenedor sea duefio del in-
mueble; en la segunda, se explica cdmo el Gobierno
fij6 el valor de compra maximo; en la tercera, ana-
lizamos la relacion entre el avallo fiscal y el precio
de mercado; en la cuarta, veremos empiricamente
esta relacion; en la quinta, examinaremos el avalto
fiscal de los colegios y las variables que inciden ma-
yormente en la tasacion; en la sexta, realizaremos
un estudio de casos y en la ultima parte explicita-
remos las conclusiones y entregaremos algunas

sugerencias.

1. ¢ Por qué habria que comprar
colegios?

Los argumentos esgrimidos en esta discusion
son de tres tipos: primero, para evitar un posible
lucro encubierto a través del pago de canones de
arriendo por sobre los valores de mercado; se-
gundo, para garantizar la continuidad del proyecto
educativo; y tercero, para asegurar un uso eficiente
de los recursos.

El primer argumento sélo compete a los arrien-
dos entre partes relacionadas, pues entre terceros
no relacionados no existe espacio para esto. Ahora
bien, lo anterior es cierto tanto para la compra del

inmueble como en el arriendo del mismo. Si el pro-
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yecto permite la compra del inmueble entre partes
relacionadas, entonces también debiera permitir los
arriendos, siendo la Unica manera de evitar posibles
abusos el asegurar que el precio de la transaccion
sea efectivamente el de mercado.

El segundo argumento se aplica principalmente
a los colegios que arriendan su infraestructura a
terceros no relacionados, aunque también compete
a todos los sostenedores que no son duefios de su
infraestructura. La Unica manera de asegurar efec-
tivamente la continuidad del proyecto educativo es
asegurar las condiciones para su materializacion, a
saber, entre otras cosas ser duefio del inmueble.
Es verdad que si alguien arrienda el inmueble a un
tercero, éste, eventualmente, puede decidir dejar
de arrendarlo. Pero prohibir el arriendo a terceros
no relacionados no evita el cierre de estos colegios,
sino, por el contrario, puede llegar a fomentarlo,
acelerando el cierre de todos los colegios cuyos
arrendadores no quieran vender la propiedad. Asi,
en vez de abordar un potencial problema futuro,
terminamos con un problema efectivo en el pre-

sente.

Por ultimo, se establece que desde el punto de
vista del uso de los recursos, es mucho mas eficien-
te comprar el inmueble que arrendarlo. ¢Qué dice
la evidencia empirica? Si bien no contamos con
informacion de cuanto se gasta en arriendos de
inmuebles, si sabemos cuanto gastan los estableci-
mientos escolares que reciben recursos del Estado
en arriendo y compra de muebles e inmuebles. En
el afio 2012, el gasto total en este item para todo el
sector subvencionado, incluyendo a los estableci-
mientos municipales, fue menor al 5 por ciento de
los recursos que invierte el Estado via subvencion.
En el sector con fines de lucro este gasto representa
cerca del 8 por ciento de los recursos que recibe
via subvencion. El gasto promedio por alumno en
los colegios con fines de lucro que incurren en este
tipo de gasto fue cercano a los $12.250 mensuales

(pesos 2014). Estos montos no son altos, sobre todo
considerando que incluyen también la compra de
muebles, como por ejemplo computadores, mesas

y sillas.

Por otra parte, si observamos el nimero de co-
legios que incurren en este gasto, advertimos que la
gran mayoria de los establecimientos escolares par-
ticulares subvencionados podrian estar arrendando
el inmueble donde funciona el proyecto educativo.
Segun los datos del Ministerio de Educacion de
2012, el 66 por ciento de los colegios particulares
subvencionados sin fines de lucro y el 72 por ciento
de los con fines de lucro, que comprenden al 71y
79 por ciento de la matricula, respectivamente, re-
porto gastos en este item. Como podemos observar,
es muy probable que una gran cantidad de colegios
arriende hoy su infraestructura, sin embargo el
gasto que implica no constituye hoy un problema.
Es verdad que en el futuro, si las propiedades
siguen subiendo de valor, se podria destinar mas
recursos que lo deseable a este item, sin embargo
la obligacidon a comprar los inmuebles nos llevara
en los proximos 25 afios a invertir mds recursos
de la subvencion que los que hoy se invierten en
infraestructura. Atendiendo, sin embargo, a las
necesidades urgentes que tenemos en calidad, no

parece razonable esta inversion en este momento.

Si bien la baja incidencia del gasto en arriendo
y compra de muebles e inmuebles por parte de
los colegios como proporcién de la subvencion y
lo extendida que es la practica de gastar en este
item nos invitan a ser sumamente prudentes en
relacién con la necesidad de eliminar o regular esta
practica, lo cierto es que estos factores no apuntan
necesariamente a que arrendar sea o no una al-
ternativa eficiente. Por otro lado, tampoco se han
presentado argumentos en contra que demuestren
de manera inapelable que el arriendo es una op-
cion ineficiente. De hecho, se podria sostener que

el elemento central en el proceso educativo es el




n Puntos de Referencia

www.cepchile.cl

liderazgo directivo y la gestién pedagdgica. La ges-
tiéon inmobiliaria es una distraccion de ese esfuerzo,
particularmente porque en Chile, a diferencia de lo
que ha ocurrido en otras latitudes con educacion
particular subvencionada, el Estado nunca se la ha
financiado a este sector educacional de modo anti-
cipado. En este contexto, la especializacion puede
tener sentido. Ello podria estar perfectamente en
distintas manos, pero en la actualidad no hay ope-
radores escolares suficientemente desarrollados.
Por eso no es raro que ambas dimensiones estén
relacionadas. Finalmente, es importante tener
presente las ventajas y desventajas que presentan
tanto los arriendos como la compra. Si bien es po-
sible que en los arriendos los sostenedores puedan
arrendar mas infraestructura de lo razonable, ya
que existen incentivos para sobreinvertir en ella por
parte los duefios del inmueble, también es cierto
que cuando el sostenedor es duefio de la infraes-
tructura no existen incentivos para mejorarla y, en
parte, es lo que se observa que ha ocurrido en el

sector municipal.

2. Utilizacion del avaluo fiscal en el
proyecto de ley

La version del proyecto de ley que actualmente
estudia el Senado incluye dos elementos que con-
sideran el avaluo fiscal como factor de célculo para
la valorizacién de inmuebles. Tal es el caso de una
de las alternativas de compra de establecimientos
por parte del sostenedor o bien cuando es el Estado
quien adquiere el inmueble.

El primer caso queda regulado en el articulo
cuarto transitorio del proyecto de ley, que estable-
ce que el inmueble se podra adquirir imputando,
con cargo a la subvencion, 11 por ciento del avalto
fiscal anual hasta el término de veinticinco afios.
El segundo caso queda consignado en el articulo

octavo transitorio, que determina que el precio de

la compraventa podra ser hasta 1,7 veces el avaltio
fiscal de éste.

Por su parte, la versién aprobada por la Co-
mision de Educacion de la Camara incluia una
indicacion del Ejecutivo que permitia el arriendo
de inmuebles con una renta maxima anual de 11
por ciento del avaluo fiscal. Si bien esta alternativa
fue rechazada en la Cadmara, de todos modos la
mencionamos ya que podria ser repuesta en el Se-
nado y, ademas al igual que las anteriores férmulas,
considera el avaluo fiscal como elemento central e
implicitamente involucra supuestos en relacién con

el valor comercial.

La primera pregunta que surge es por qué se
establecio el tope maximo del valor de compra en
1,7 veces el valor del avaluo fiscal. Durante la tra-
mitacion en la Cdmara, el Ejecutivo expresd que el
avaluo fiscal de las propiedades estaria en torno al
60 por ciento de su valor comercial o al menos asi
lo consigna el Informe de la Comision de Hacienda,

|u

haciendo referencia a que el “avallo se correspon-
da con el 60% del valor de mercado”?. En el mismo
tenor han sido las declaraciones de los representan-
tes de asociaciones de colegios particulares, aunque
en este caso sefialando que en base a informacion
de sus asociados, el avaluo fiscal no seria del 60 por
ciento del valor de mercado, sino entre 25y 30 por

. 2 . . 3
ciento” o al menos bajo un 40 por ciento.

Especificamente, el supuesto implicito respecto
de que el avaluo fiscal corresponde al 60 por ciento
del precio de mercado se expresa en la férmula
establecida para el precio maximo de compraventa

! Informe Comisién de Hacienda: http://www.camara.cl/
pdf.aspx?prmID=18096&prmTIPO=ACTACOMISION

2 Informe Comisién de Hacienda: http://www.camara.cl/
pdf.aspx?prmID=18096&prmTIPO=ACTACOMISION

3 Presentacion CONACEP AG en el Senado el 14 de noviem-

bre, disponible en: http://www.senado.cl/prontus_senado/site/
artic/20141118/asocfile/20141118224443/presencion_conacep.

pdf
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fijado por el ejecutivo, a saber, 1,7 veces el avalio
fiscal. La légica es la siguiente:

e Si avaluo fiscal = 0,6*Precio de mercado, en-
tonces:

® Precio de mercado = Avalto Fiscal/0,6, enton-
ces:

e Precio de mercado = 1,666*Avalto fiscal

e Lo que se redondea a 1,7*Avaluo fiscal

Menos evidente es el supuesto en relaciéon con
las cuotas para adquisicion de inmuebles o even-
tualmente para la determinacion de un canon maxi-
mo de arrendamiento: hasta una doceava parte del
11 por ciento del avalto fiscal mensual. En este caso
la |6gica es la que sigue:

e Si Avaluo fiscal = 0,6*Precio de mercado, en-
tonces:

e (0,11*Avalto fiscal = 0,11*[0,6*Precio de mer-
cado] = 0,066*Precio de mercado

Implicitamente esta férmula se traduce enton-
ces en una rentabilidad anual del orden de 6,6 por
ciento, lo que ha sido consignado como una renta-
bilidad razonable para inversiones inmobiliarias.*

3. Relacion entre el avalio fiscal de
una propiedad y su valor de mercado

Sin perjuicio del detalle especifico, lo mas pro-
bable es que la reforma educacional en los términos
en que finalmente se apruebe incluira algun tipo
de mecanismo para el financiamiento, compra o
arriendo de establecimientos. En este contexto, es
importante tener a la vista las virtudes y defectos de
usar el avaluo fiscal de las propiedades como unico
pivote para las distintas formas que se han evaluado.

4 . L. . .
De acuerdo a informacidn contenida en memorias anuales
y fact sheets mas recientes, la rentabilidad real anual de los fondos
de inversion inmobiliaria que actualmente cuentan con mayor
patrimonio invertido fluctta entre 5y 7,5 por ciento.

En relacién con este valor cabe destacar que
en la mayoria de los casos el avaluo fiscal esta por
debajo del valor de mercado. Es mas, en su proceso
de avaluacion, el Servicio de Impuestos Internos
(S) explicitamente pondera el valor de mercado
estimado para suelo por el que denomina un “fac-
tor de seguridad”. De acuerdo a lo informado por el
Sl durante la tramitacion de la Ley N° 20.650, este
valor histéricamente ha variado entre 0,6 y 0,8.5 La
idea, precisamente, es que los avallos no superen
los valores de mercado.

Ahora bien, tanto el valor de mercado como el
avaluo de la propiedad dependen del valor del sue-
lo y del tamanio y las caracteristicas de lo construido
(antigiedad, calidad, etc.). En este contexto, se
sefiala frecuentemente que el avalto corresponde
aproximadamente al 60 por ciento del valor de mer-
cado de una propiedad y, como ya se sefiald, este
valor de 60 por ciento es el que implicitamente se
asume en diversos puntos del proyecto de ley, tanto
cuando se refiere a cuotas de compra o de arriendo
(11 por ciento del avaluo fiscal por afio) como cuan-
do lo hace respecto de precios de compra (1,7 veces
el avaluo fiscal).

El problema radica en que esta proporcion de
60 por ciento se obtiene observando el promedio,
pero naturalmente todo valor promedio tiene una
varianza, donde parte de la poblacién queda por
sobre y otra por debajo de la media. Por lo mismo,
fijar cualquier norma en relacién con un valor pro-
medio tiene el potencial de perjudicar a algunos
y beneficiar a otros. En este caso en particular,
todos los sostenedores, que realizan su proyecto
educativo en un inmueble cuyo avaluo fiscal es
menor al 60 por ciento del valor comercial se veran
perjudicados.

> Ver Historia de Ia ley en http://www.leychile.cl/
Navegar?idNorma=1047551
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Tabla 1

Razén entre avallo fiscal y precio de transaccién (avalio/precio)

Observaciones Promedio | Desv. Estandar | Percentil 25 Percentil 50 Percentil 75 e do'nde vl lref
precio) <0,60
576 0,815 0,978 0,502 0,616 0,849 47,2%

Fuente: elaboracién propia en base a transacciones de oficinas provista por Colliers International y Catastro de Bienes Raices Sl 2014.

La relacion estricta entre valor de mercado y
avaluo fiscal no es informacion publica y sélo el Sl
la maneja al detalle. Sin perjuicio de lo anterior,
hay algunas fuentes secundarias que permiten de-
mostrar que la varianza es significativa y que, por lo
tanto, usar como norma general un valor promedio

para determinar el techo maximo es inadecuado.

4. Avaluo versus precio: la escasa
evidencia disponible

La informacidn sobre tasaciones y caracteris-
ticas de los predios es publica y el Sll la ha hecho
disponible a través de la publicacién de bases de
datos que contienen la totalidad de los registros
del Catastro de Bienes Raices con buena parte de
los antecedentes relativos a cada predio. Sin em-
bargo, la informacidn sobre precios de transaccion
de inmuebles es mucho mds dificil de acceder. Si
bien algunas consultoras y asociaciones gremiales
manejan estadisticas al respecto, generalmente se
trata de informacion parcial y acotada a mercados
especificos, tanto en tipologia como en su dimen-
sién territorial.

Al hecho de que la informacidn de precios de
transaccidn es escasa se suma el hecho de que los
predios educacionales son relativamente pocos y
se transan también menos que predios con otros

destinos como viviendas y oficinas.

Tanto por contar con un nimero mas alto de
transacciones como por la naturaleza de los in-

muebles, una buena alternativa de comparacion es

observar lo que ocurre en el mercado de oficinas.
Para esto se trabaja con una muestra de 576 tran-
sacciones de oficinas facilitadas por Colliers Interna-
tional y realizadas entre 2011 y 2013, para las que
se cuenta con valores de transaccion y donde fue
posible parear con datos del catastro del Sll.

Para esta muestra, la relacién entre el avalto
fiscal y el valor de mercado es de 81,5 por ciento
en promedio, sin embargo, en el 47 por ciento de
los casos de la muestra el avaluo fiscal es inferior
al 60 por ciento del valor de mercado (ver Tabla 1).

Estas transacciones ponen en evidencia la signi-
ficativa dispersion que tiene la variable que indica
la relacidn entre avaluo y valor de transacciéon. En
este caso, la distribucidn se concentra en valores in-
feriores al promedio de la muestra, encontrandose
que en el 72,7 por ciento de los casos la razén entre
avaluo y precio es inferior al promedio de 0,815.
En esta misma ldgica, en el 47,2 por ciento de las
transacciones analizadas el avaluo fiscal fue inferior
al 60 por ciento del valor comercial, que implicita-
mente considera el proyecto de ley (ver Gréafico 1y
suma de barras rojas del Gréfico 2).

Como puede observarse en el Grafico 1, la linea
roja marca la razén avallio/precio supuesta por el
Gobierno para determinar el valor maximo de com-
pra en una de las alternativas. La recta verde mues-
tra el percentil de las operaciones que se transaron
a ese parametro maximo. El avaluo fiscal de todas
las operaciones a la izquierda de la recta verde fue
inferior al 60 por ciento del valor comercial. Si estas

transacciones fueran de colegios, los sostenedores
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Grafico 1
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Fuente: elaboracion propia en base a transacciones de oficinas provista por Colliers International y datos de avaltos segun Catastro
de Bienes Raices SIl 2014.

Grafico 2
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de estos colegios saldrian perjudicados. Estas tran-
sacciones se representan en el Grafico 2 con las

barras en rojo.

Como ya se sefiald, la informacién de precios de
transacciones no es de libre acceso, por lo que tam-
poco es frecuente encontrar literatura ni fuentes
secundarias que permitan complementar el analisis
de la relacion existente entre avallos y precios de
mercado. Sin embargo, a partir de algunas publi-
caciones especificas es posible extender, al menos

parcialmente, el analisis presentado.

En 2011 un analisis del Ministerio de Vivienda
y Urbanismo en base al registro de transaccio-
nes que lleva el Sll incluyé una serie de célculos
y estadisticas descriptivas de las transacciones
registradas en el afio 2010. En este analisis se ad-
vierte que para un total de 251.612 propiedades
transadas, en promedio el avaluo fiscal correspon-
dio al 65,8 por ciento del valor de mercado.6 Nue-
vamente en este caso hay un niUmero importante
de casos que queda por debajo del 60 por ciento.
En efecto, ese afio en aproximadamente el 61 por
ciento de las operaciones el avaluo fiscal de la
propiedad transada fue inferior a 60 por ciento del

valor de transaccién.

Asimismo, en octubre de 2013, el consultor Pa-
blo Trivelli publicé en el portal CIPER un articulo que
trataba este punto, entre otros temas, vinculados al
impuesto territorial: “Cuestiones sobre el revalto
de bienes raices que el Sll debiera aclarar ante la
ciudadania”’. En relacién con la razén avalto/valor,

el autor usa una muestra de 100 transacciones

6 Este ejercicio considera todo tipo de propiedades (vivien-
das, oficinas, comercios, sitios eriazos, estacionamientos, bodegas
y establecimientos educacionales, entre otros). El promedio
65,8 por ciento como relacion avaltio/precio estd determinado
mayoritariamente por observaciones de ventas de casas, que
son las mas frecuentes.

/ Disponible en http://ciperchile.cl/2013/08/21/cuestio-

nes-sobre-el-revaluo-de-bienes-raices-que-el-sii-debiera-aclarar-

obtenidas del Conservador de Bienes Raices de
Santiago y las compara con su avaluo fiscal. Al igual
que en los casos anteriores, los avaluos fiscales son
inferiores a los precios de mercado, pero siempre
con una alta varianza. Es mas, en esta muestra el
avaluo fiscal de aproximadamente el 80 por ciento
de las transacciones correspondié a menos del 60
por ciento del valor comercial. Llama la atencidn,
también en este caso, la alta dispersion de los da-
tos, observandose extremos en que el avaluo fiscal,
por una parte, sélo representa el 13 por ciento del
valor comercial o, por otra parte, donde su valor

alcanza un 109 por ciento.

En resumen, las tres fuentes consultadas consig-
nan razones entre avaluo y precio de mercado que
varian entre 0,45y 0,815, lo que redunda en que la
proporcion de propiedades avaluadas en menos del
60 por ciento de su valor de mercado, limite fijado
por el proyecto de ley, varia entre 47 y 80 por ciento
(ver Tabla 2).

5. ¢Qué refleja el avalio fiscal de un
colegio?

En términos simples, el avalto fiscal de un pre-
dio se compone de la suma del avalto del terreno
y de la superficie construida.® En el caso del suelo
se consideran valores unitarios por m? comunes al
interior de lo que el SIl denomina “areas homogé-
neas” (AH) y utiliza también valores diferenciados
por m? segln el material de construccién de la
propiedad. Asimismo, el Sll incorpora también una
serie de ajustes adicionales, como por ejemplo,
un factor de ajustes segun la forma del terreno o
bien factores de ajustes al valor de lo construido

8 P , . .
“Guia para calcular el avaltio de un propiedad”, versiones
disponibles en http://www.sii.cl/portales/reavaluo_no_agrico-
1a/2013/guia_para_calcular_avaluo.pdf y en http://www.sii.cl/

portales/reavaluo_no_agricola/2014/guia_para_calcular_ava-

ante-la-ciudadania

luo2014.pdf.
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Tabla 2

Relacién avaldo precio segun evidencia disponible

Fuente Tipo de propiedades a‘(s:‘;‘zg‘;ie:;o % Ob;r:::)i':sit()l,\(‘slg ey
CEP 2014 Oficinas (datos 2011-2013 de Colliers International) 0,815 47%
Trivelli 2013 Viviendas (datos 2013 del Conservador de BBRR Santiago) 0,45 -0,55 80%
MINVU 2011 Todos los destinos (registro de transacciones Sll de 2010) 0,658 61%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de Colliers International, Catastro de Bienes Raices Sll 2014, CIPER 2013 y MINVU 2011.

en funcion de la antigliedad de la construccion. El

Sl resume la composicion del avaluo fiscal de la

siguiente manera:

e Avaluo Bien Raiz = Avaluo Terreno + Avalto
Construcciones, donde:

e Avalio Terreno = [Superficie(m?)]*[Valor Terre-
no AH($/m?)]*[Coeficiente guia]*[Coeficiente
corrector]

e Avalto Construccién = [Superficie(m?)]*[Valor
Construccion($/m?2)]*[Coeficiente de ajustes]

Buena parte de la informacidn general utilizada
por el Sll para la determinacién de avallos esta
contenida en las bases de datos del Catastro de
Bienes Raices que el Sl ha puesto a disposicién a
través de la Ley de Transparencia. Si bien algunos
de los factores de ajuste considerados no son
parte de estas bases de datos, igualmente con lo
ya disponible es perfectamente posible tener una
idea general de la incidencia relativa que tienen
en el calculo del avallo los distintos componentes
que se consideran.

En efecto, con un simple analisis de regresion
basado en un modelo de precios heddnicos que
considere Gnicamente a los m? construidos, la su-
perficie del terreno, la calidad de la construccién y
su antigliedad, ya es posible explicar en torno del
60 por ciento de la variacidn de los avaluos vigen-

tes, en los casos de viviendas, comercios y oficinas
(ver Anexo).

Si consideramos sdlo los predios educacionales
de mds de 500m? construidos (de manera tal de
excluir del analisis a la mayor parte de los jardines
infantiles), el modelo permite inferir que por cada
m? adicional construido el avalio aumenta en
284.819 pesos, mientras que cada m? adicional
de terreno eleva el avalio en apenas 6.607 pesos.
Este altimo valor corresponde a un promedio
nacional que ciertamente esconde una elevada
heterogeneidad. Por lo pronto, si separamos la
muestra en Regién Metropolitana y el resto del
pais el precio implicito por m? construido se man-
tiene en torno a los 280 mil pesos, pero el valor
implicito del suelo ahora difiere sustancialmente:
$20.349 el m? en la regién metropolitana y sélo
$3.616 en las demds regiones.

La primera consecuencia practica es que, de
acuerdo al criterio utilizado por el Sll, la superficie
construida tiene una incidencia mucho mayor en el
avaluo fiscal de la propiedad que la superficie del
terreno. Este efecto es particularmente evidente en
regiones. En este sentido, la preponderancia del nu-
mero de m? construidos como principal elemento para
la conformacion de los avallos es decidora y nos invita
a detenernos y estudiar mas en detalle las consecuen-
cias de utilizar este factor como norma general para la

regulacidn de precios que se busca realizar.
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Escuela Basica Dr. L. C. Mackenna (M)

Construccion (m2): 1.679
Terreno (m2): 3.123

Avallo Fiscal: $ 418.516.992
AF/m2terr: $ 134.011

Colegio Divina Maria | (PS)

Construccion (m2): 694
Terreno (m2): 1.124
AvalloFiscal: $ 366.816.985
AF/m2terr: $326.350

Colegio Divina Maria Il (PS)

Construccion (m2): 722

Terreno (m2): 731

AvalloFiscal: S 169.464.512
| AF/m2terr: $231.826

Colegio San Antonio (PS)
Construccion (m2): 5.163
Terreno (m2): 8.225
AvalloFiscal: $ 1.733.378.200
AF/m2terr: $ 210.745

Colegio Santa Elena (PP)
Construccion (m2): 10.851

Terreno (m2): 10.893
AvalloFiscal: $ 2.180.210.529
AF/m2terr: $ 200.148

Pasaje Uno
Colegio Santa Teresa del Nifio Jesus (PS
Construccion (m2): 3.033
Terreno (m2): 5.739
Avalto Fiscal: $ 1.133.593.004
AF/m2terr: $ 197.524

Inst. Alonso de Ercilla (PP)

Construccion (m2): 14.815
Terreno (m2): 11.165
AvaltoFiscal: $ 4.653.498.207
AF/m2terr: $416.793

Sanld Do ngoe

Colegio San Sebastian (PS)

Construccion (m2): 1.104
Terreno (m2): 1.008
AvaltoFiscal: $ 186.723.618
AF/m2terr: $ 185.242

Colegio Santa Cecilia(PP)

Construccion (m2): 1.341
Terreno (m2): 3.702
AvaltoFiscal: $ 530.036.265
AF/m2terr: $ 143.176

Fuente: Elaboracion propia en base a catastro de bienes raices Sl (primer semestre 2014).

6. Estudio de caso

Una forma complementaria de acercarse a este
problema es revisar ejemplos concretos de sus
implicancias. Para esto tomamos como ejemplo el
caso del barrio Yungay en Santiago poniente. Con-
siderando un drea relativamente pequefia, como
es la comprendida entre San Pablo (por el norte),
Huérfanos (por el sur), Av. Brasil (por el oriente)
y Cueto (por el poniente), encontramos al menos
9 establecimientos educacionales. Es decir, en un
espacio de 5x5 cuadras se emplazan un colegio mu-

nicipal, cinco colegios particulares subvencionados
y dos colegios particulares pagados.

Ciertamente este nivel de concentracidn de
establecimientos no es muy frecuente, pero per-
mite ejemplificar como varian los avaltos fiscales
en dreas en las que, tedricamente, debiesen tener
valores similares, al menos desde la perspectiva
del valor del suelo. Sin embargo, el hecho es que
al existir una significativa varianza en las superfi-
cies construidas, se produce también gran hete-
rogeneidad en los avaluos totales. Por lo pronto,

el avalto fiscal por m? de terreno varia entre
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$143.176 y $S416.793. Estas diferencias reflejan la
incidencia relativa del valor de lo construido en
la determinacion del avaluo fiscal. Sin embargo,
se dan casos como el del Colegio Divina Maria |
(su sede de Garcia Reyes 734) y el del Colegio San
Sebastian, donde a pesar de que el primero tiene
una superficie construida menor (694 versus 1.104
m?, respectivamente) y en terrenos comparables
(1.124 versus 1.008 m2, respectivamente), el
avaluo fiscal difiere ostensiblemente, siendo de
$366,8 millones en el primero y de apenas $186,7
millones para el segundo. Si bien esta diferencia se
debe a la data de la construccidn, su materialidad
y calidad, bien vale preguntarse si ése es el tipo de
consideraciones que se deben hacer al momento
de determinar el valor de mercado de un estable-
cimiento educacional.

Esta pregunta no es facil de responder. Por lo
pronto debemos tener en cuenta los posibles usos
alternativos del terreno en el que estd emplazado
el establecimiento donde no se aproveche lo ya
construido. O bien, evaluar la posibilidad de usar
la propiedad para otros destinos similares, que si
aprovechen la infraestructura, como por ejemplo
frente a un cambio de sostenedor o el emplaza-
miento de un Centro de Formacién Técnica o una
sede universitaria. Nada de esto es trivial y cier-
tamente no es generalizable a través de una regla
comun basada en el avalto fiscal.

Es necesario, por lo mismo, que existan espacios
para que, en caso de utilizarse una regla general, tan-
to el actual sostenedor como el Fisco tengan la posi-

bilidad de “desafiar” el valor establecido por la regla.

7. Conclusiones y opciones
alternativas

A partir de los analisis anteriores creemos que

la herramienta propuesta para definir los valores

maximos de compraventa no es la adecuada. Por
una parte, consideramos que el avaluo fiscal no es,
en este caso, una herramienta Util para determinar
el valor de la compraventa, tanto porque considera
en una mayor proporcion la infraestructura que el
terreno, como porque su desviacion respecto del
valor comercial no es constante para todo predio.
En razén de esto ultimo, no es adecuado usar
promedios para fijar el tope maximo del valor de
compraventa de los inmuebles, pues los promedios
suelen esconder altas varianzas. De hecho, si los
colegios se comportaran como los casos empiricos
qgue citamos, entre un 47 y 80 por ciento de los
sostenedores se verian perjudicados.

Ademas, establecer un limite al precio de com-
praventa no evita un posible abuso por parte de los
sostenedores, pues es probable que un nimero no
menor de sostenedores fije el valor de su propiedad
en el limite que establece el proyecto de ley, aun
cuando su valor efectivo sea menor. De no resguar-
dar el Estado que el valor de la propiedad sea me-
nor a este limite, se veria perjudicado pagando mas

por un inmueble que en realidad cuesta menos.

Para evitar abusos, tanto por parte de privados
como por parte del Estado, es importante resguar-
dar que el valor de la transaccion sea a precios de
mercado. Para ello sugerimos las siguientes alter-
nativas: 1) en el caso de las transacciones entre
partes relacionadas, que no se considere el avalio
fiscal para determinar el valor de la propiedad en
el caso de la compra con cargo a la subvencién,
sino que se licite la tasacion comercial de todas las
propiedades que seran transadas o se conformen
paneles de expertos para estimar el valor comer-
cial; 2) en el caso de las compras excepcionales
qgue podria realizar el Estado, que se rijan por la
ley de expropiacion.

Las tasaciones comerciales de los inmuebles

no son un costo adicional, pues deben realizarse




www.cepchile.cl

Puntos de Referencia

de todas formas para hacer operativa la actual
propuesta del Gobierno. El proyecto de ley esta-
blece sélo el limite maximo de compraventa para
algunas alternativas, de manera que para evitar
que el Estado invierta mas recursos de lo necesario
en la compraventa de inmuebles debera tasar las
propiedades.

Finalmente, dado que la compra de los inmue-
bles entre partes relacionadas exige necesaria-
mente una tasacién comercial objetiva (regulacién
de precio), no existe ningln impedimento para no
permitir los arriendos entre partes relacionadas.
En el caso de que el proyecto de ley se abra a
permitir los arriendos entre partes relacionadas,
se sugiere que el limite del arriendo mensual sea
la doceava parte del 7 por ciento anual del valor
comercial.

Estas alternativas aseguran a los duefios de los
inmuebles una retribucion justa por la inversidn
realizada y evita que proyectos educativos, que
desean seguir prestando un servicio a la comunidad
en las nuevas condiciones, cierren.

Anexo

Las siguientes tablas (pp. 13-15) muestran los
resultados de un analisis de regresion simple entre
el avaluo fiscal de las propiedades y algunas de las
variables explicativas disponibles en el catastro de
bienes raices publicado por el Sll. Se presentan tam-
bién los promedios de las variables en cada caso.

En términos de correlaciones, en la Regiéon Me-
tropolitana las correlaciones entre el avalto y la su-
perficie construida, y entre el avalto y el terreno del
predio son de 0,77 y 0,46, respectivamente, mientras
que en regiones la correlacién con lo construido es
de 0,83 y con el terreno es de apenas 0,31. Esto quie-
re decir que el avaluo fiscal considera mucho mas la
infraestructura que el terreno, algo que no ocurre
necesariamente en la tasaciéon comercial.

La representacion grafica de lo anterior es ilus-
tradora y se presenta en un panel de graficos que
estd a continuacion del analisis de regresion (p. 16).
Cabe destacar que dichas correlaciones se limitan a
la vinculacién entre el nimero de m? construidos y
el avaluo, sin considerar el material de construccion.
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Tabla Al: Modelo hedénico predios habitacionales

(* coeficiente significativo al 5%, errores estandar entre paréntesis)

Variable Dependiente: Avalto Viviendas
Variable Pais RM no RM
M? construidos 238.306* 380.548* 151.450*
(192,03) (349,32) (180,39)
M? terreno 1.253* 1.479* 1.532%
(11,91) (26,81) (10,16)
indice de Calidad (1 la mejor a 5 la peor) -14.800.000* -17.200.000* -11.000.000*
(12.316,92) (21.380,27) (12.504,73)
Afio construccion 122.349* 148.151* 88.092*
(428,60) (769,99) (407,20)
Constante -188.000.000* -238.000.000* -130.000.000*
(872.866,20) (1.571.314,00) (829.295,8)
R? 0,544 0,649 0,503
Numero de observaciones 4.407.105 1.863.881 2.543.224
Avalto promedio 16.240.365 21.243.043 12.573.996
M2 construidos promedio 68,8 70,4 67,7
M? terreno promedio (sélo casas) 338,2 256,3 385,3
indice de Calidad (1 la mejor a 5 la peor) 3,8 3,6 3,9
Afo de construccién promedio 1987,3 1986,5 1987,8
Fuente: Elaboracién propia en base a catastro de bienes raices Sl (primer semestre 2014).
Tabla A2: Modelo hedénico predios destino comercio
(* coeficiente significativo al 5%, errores estandar entre paréntesis)
Variable Dependiente: Avalto Comercios
Variable Pais RM no RM
M? construidos 293.727* 356.172* 248.150*
(802,63) (1.468,00) (770,91)
indice de Calidad (1 la mejor a 5 la peor) -20.900.000* -29.500.000* -13.700.000*
(545.628,20) (1.030.561,00) (513.061,00)
Afio construccion 274.799* 354.019* 267.145*
(13.444,40) (26.286,61) (12.273,72)
Constante -478.000.000* -604.000.000* -488.000.000*
(27.000.000,00) (52.700.000,00) (24.600.000,00)
R? 0,528 0,520 0,613
Numero de observaciones 128.692 57.868 70.824
Avallo promedio 67.238.602 76.261.813 59.866.029
M? construidos promedio 254,3 2271 276,5
M? terreno promedio (sélo casas)
indice de Calidad (1 la mejor a 5 la peor) 3,3 3,3 3,4
Afio de construccién promedio 1967,3 1966,5 1968,0

Fuente: Elaboracion propia en base a catastro de bienes raices Sl (primer semestre 2014).
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Tabla A3: Modelo hedénico predios destino oficinas

(" coeficiente significativo al 5%, errores estdndar entre paréntesis)

Variable Dependiente: Avalto Oficinas
Variable Pais RM no RM
M? construidos 366.499* 429.361* 294.039*
(1.005,86) (1.291,55) (1.415,47)
indice de Calidad (1 la mejor a 5 la peor) -51.300.000* -64.900.000* -14.300.000*
(646.183,20) (849.170,30) (981.259,50)
Afio construccidn 216.006* -20.407 461.560*
(17.977,49) (23.326,45) (25.804,75)
Constante -269.000.000* 235.000.0*00 -868.000.000*
(36.500.000,00) (47.500.000,00) (52.300.000,00)
R? 0,668 0,736 0,615
Numero de observaciones 72.428 44.656 27.772
Avallio promedio 85.515.555 100.489.756 61.437.783
M? construidos promedio 177,8 167,8 194,1
M? terreno promedio (sélo casas)
indice de Calidad (1 la mejor a 5 la peor) 2,7 2,6 2,9
Afo de construccién promedio 1979,8 1979,7 1979,9
Fuente: Elaboracion propia en base a catastro de bienes raices Sl (primer semestre 2014).
Tabla A4: Modelo hedénico predios destino educacional
(* coeficiente significativo al 5%, errores estandar entre paréntesis)
Variable Dependediente: Avalio Educacion
Variables: Pais RM no RM
M2 construidos 276.702* 274.371* 267.922*
(1.767,48) (3.640,69) (1.851,57)
M? terreno 4.766* 18.481* 2.384%*
(373,19) (1.030,91) (349,69)
indice de Calidad (1 la mejor a 5 la peor) -88.200.000* -141.000.000* -54.000.000*
(4.406.823,00) (9.299.348,00) (4.484.905,00)
Afio construccién 271.141* -340.203 704.364*
(87.577,14) (176.298,30) (91.084,12)
Constante -271.000.000 1.130.000.000* -1.250.000.000*
(175.000.000,00) (35.0000.000,00) (183.000.000,00)
R? 0,711 0,698 0,749
Numero de observaciones 14.939 4.973 9.966
Avaluio promedio 289.259.683 376.513.613 245.720.271
MZ construidos promedio 1.091,1 1.188,4 1.042,6
M? terreno promedio (sélo casas) 4.592,6 3.385,9 5.194,8
indice de Calidad (1 la mejor a 5 la peor) 3,4 3,3 3,4
Afio de construccién promedio 1970,6 1968,0 1972,0

Fuente: Elaboracion propia en base a catastro de bienes raices SlI (primer semestre 2014).




m Puntos de Referencia

www.cepchile.cl

Tabla AS: Modelo hedénico predios destino educacional con menos de S00m2 construidos

(* coeficiente significativo al 5%, errores estandar entre paréntesis)

Variable Dependediente: Avaluo

Educacion (mas de 500 m2 construidos)

Variables: Pais RM no RM
M? construidos 284.819* 279.469* 280.354*
(2.966,65) (5.694,75) (3.197,86)
m? terreno 6.607* 20.349* 3.616*
(660,17) (1.574,51) (647,27)

indice de Calidad (1 la mejor a 5 la peor)

-183.000.000*

-273.000.000*

-128.000.000*

(9.572.246,00) (18.400.000,00) (10.200.000,00)

Afio construccion 361.407* -634.537* 1.152.475*
(168.408,20) (307.560,7) (185.671,10)

Constante -203.000.000 2.080.000.000* -1.960.000.000*
(338.000.000,00) (613.000.000,00) (373.000.000,00)

R? 0,659 0,645 0,701
Numero de observaciones 7.018 2.479 4.539
Avalto promedio 550.885.414 671.306.679 485.116.674
M2 construidos promedio 2.056,6 2.149,6 2.005,8
M? terreno promedio (sélo casas) 6.540,7 5.582,3 7.064,2
indice de Calidad (1 la mejor a 5 la peor) 3,2 3,2 3,2
Afio de construccién promedio 1969,8 1967,5 1971,1

Fuente: Elaboracion propia en base a catastro de bienes raices SlI (primer semestre 2014).
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Avalto fiscal

Avaluo fiscal

Panel de Graficos:

Correlacién entre avalto fiscal y terreno e infraestructura a nivel Pais, RM y regiones sin RM
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Fuente: Elaboracion propia en base a Catastro de bienes raices SlI (primer semestre 2014).



