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Abstract

Hoy Chile tiene interrogantes sobre cdmo financiar la Educacidn Superior. En ese debate, si
bien existen casos de fuentes de ingreso alternativas, el foco de la discusidn se centra en
dos fuentes de recursos: los escasos recursos fiscales o los costosos ingresos por matricula
y aranceles, los cuales en conjunto representan un 70% del financiamiento de las
universidades del pais. En este trabajo exploramos una fuente alternativa de ingresos.
Nuestra propuesta consiste en la internalizacidn de la plusvalia que genera la presencia de
un campus universitario en los terrenos aledafios a él (en una zona rural) a través de la
venta de los terrenos. Esto podria permitir reemplazar parte de los ingresos de aranceles
(57%) y/o de las transferencias fiscales (13%). Para ello, a través de tres métodos distintos,
calculamos un efecto campus (plusvalia generada solamente por la presencia de un
campus) de 1,4 UF/m~2 dentro de un radio de 1 km a la redonda (alrededor de 314
hectareas) la cual se suma a 1 UF/m”2 que proviene del cambio de uso de suelo. El modelo
se encasilla bajo algunos supuestos basicos referentes al efecto campus (como que el efecto
tiene un radio de 1 km), a la estructura del campus, la forma de generacion de flujos (como
gue las ventas de los terrenos se generan en un periodo), la estimacion de los costos, entre
otros. Bajo nuestros resultados, para un campus “pequeio”, similar al campus Pefialolén
de la UAI (6.000 alumnos), si el efecto campus se demora 10 afos, podria cubrirse un 50%
de los aranceles y si se demora 20 afios, un 25%. En un campus “grande”, similar al campus
de la USACH (14.000 alumnos), si el efecto se demora 10 anos, se podria cubrir un 20% de
los aranceles y si se demora 20 anos, un 10%. Evaluamos también un escenario optimista
y otro pesimista en el terreno de referencia donde la diferencia es que, el primer escenario
tiene un efecto campus que corresponde al doble del mencionado anteriormente, y el
segundo no tiene efecto campus, solo cambio en el valor por un cambio de uso de suelo.
Por ultimo, evaluamos otro escenario con el efecto campus promedio en el Predio de la
Laguna Carén perteneciente a la Universidad de Chile. En todos los casos el modelo serviria
para cubrir por lo menos algln porcentaje de aranceles. Por esta razén, creemos que este

método debiese ser evaluado por universidades chilenas como un apoyo financiero.
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1. Introduccion

En los ultimos afios el problema de financiamiento de la educacion superior en Chile ha sido
un tema de importancia en la discusion publica. Este debate se ha centrado principalmente
en dos fuentes de financiamiento para las universidades: el aporte de aranceles y el aporte
fiscal. Si bien ambas fuentes son de gran importancia para el financiamiento de una
universidad o de una institucion de educacion superior, en nuestro pais existe espacio para
que las universidades busquen otros tipos de ingresos para cubrir sus costos operacionales.
En otros paises se implementan fuentes de ingresos alternativas que en nuestro pais o no
se implementan, o se implementan en menor grado. Nosotros creemos que las
universidades chilenas tienen los recursos y el capital humano para generar otros ingresos
gue, si bien no solucionarian por completo el problema de financiamiento de la educacion

superior, podrian ser un gran apoyo.

En este trabajo estudiaremos un método de financiamiento alternativo distinto a cualquiera
gue se haya aplicado en Chile. No pretendemos solucionar el problema de financiamiento
por completo, sino que buscamos abrir la puerta para que nuestro modelo sea estudiado
en mayor profundidad, de tal manera que a futuro sea considerado como un ingreso
alternativo para la educacion, y que, dentro de lo posible, pueda generar externalidades

positivas en la academia e investigacién de las universidades chilenas.

El modelo consiste en internalizar la plusvalia creada por un campus universitario en los
terrenos aledainos al campus. La manera en que se lograria esto seria a través de la venta
y/o arriendo de los terrenos de alrededor del campus por de la universidad a empresas,
instituciones y/o personas. Esto tiene tres grandes implicancias: (1) la universidad tiene que
ser duefia de un predio que tenga un tamafio lo suficientemente grande para poder generar
los ingresos suficientes para poder financiar sus costos; (2) la universidad tiene tener la
capacidad de actuar como desarrollador inmobiliario; (3) EI campus y el proyecto
inmobiliario tienen que ser capaces de crear valor en los terrenos aledafios para que se
puedan generar ingresos. Esto ultimo implica que el valor de venta del terreno tiene que

tener una diferencia significativa con el valor de compra del terreno.



Para ello hicimos un modelo tedrico que lo aplicamos en un terreno rural de referencia en
las cercanias de Paine, conectado con la capital a través del metro-tren. En este terreno

simulamos el modelo con dos tipos de campus de distintos tamarios.



2. Contexto Nacional de Financiamiento Universitario

El sistema de Educacién Superior chileno se caracteriza por ser un sistema de provision
mixta, esto quiere decir que conviven instituciones privadas con estatales. Dentro de este
sistema, las instituciones se clasifican en universidades, centros de formacion técnica,
institutos profesionales y academias y escuelas de las Fuerzas Armadas u otras instituciones
relacionadas a la seguridad y al orden. Para el trabajo nos enfocaremos solamente en las

universidades.

Clasificaremos a las universidades chilenas en: Estatales, Privadas con Aportes del Estado

(PAE) y Privadas (se excluyen las PAE).
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llustracion 1.1. Fuentes de Financiamiento Universitario en Chile afio 2015. Fuente: Elaboracion Propia con datos de
www.mifuturo.cl



Como se puede observar en la figura 1, el ingreso principal en la educacion universitaria en
Chile con un 57% corresponde a los aranceles de los alumnos matriculados. El segundo
ingreso corresponde a las prestaciones de servicios con un 17% (en su mayoria son
prestaciones de servicios médicos en los hospitales universitarios) y el tercero corresponde

al aporte fiscal con un 13%.

Si nos enfocamos en las PAE y las universidades estatales nos podemos dar cuenta que
tienen una estructura de ingresos similar en comparacion con las universidades privadas
(las cuales se sustentan basicamente de los aranceles). Ahora, si suponemos que las
universidades son independientes de sus hospitales, los dos principales ingresos de la
educacion universitaria en Chile provienen de los aranceles en primer lugar, y del aporte
fiscal en segundo (para las dos categorias mencionadas). Los ingresos no operacionales, de

donaciones y otros ingresos (en el caso de las PAE) son marginales.

La discusién publica de financiamiento de la Educacién Superior siempre ha hecho énfasis
en estos dos puntos mencionados anteriormente: el costo de los aranceles y el aporte del
Estado. Si bien en Chile existen otros métodos de financiamiento, no se observa un esfuerzo
por parte de las universidades en buscar alternativas de significancia para el financiamiento
de la universidad, salvo excepciones, como los casos de prestaciones de servicios médicos,
otros servicios u otros casos puntuales para algunas universidades.
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llustracion 1.2. Porcentaje de distribucion de ingresos totales en instituciones de educacion superior
en Estados Unidos para el afio académico 2014-15. Fuente: NCES (2017).



Si comparamos el sistema de educacién chileno con el de Estados Unidos, se puede apreciar
gue la categoria de universidades privadas en Chile se compara directamente con las
universidades privadas con fines de lucro (for-profit) en EEUU dado a que sus ingresos

corresponden en gran parte al ingreso por aranceles.

En cuanto a las PAE y las universidades publicas chilenas, dado a que tenemos un sistema
de provision mixta, el porcentaje de aporte estatal es similar para ambas categorias (20%-
21%), y a diferencia de las universidades publicas norteamericanas (44%), el aporte tiene
menor proporcidn. Por esta razén es que haremos la comparacion con las universidades
privadas sin fines de lucro (non-profit). Si observamos el sistema de educacion superior de
Estados Unidos, nos podemos dar cuenta de que, comparandolas con las universidades
publicas chilenas y las PAE, el financiamiento de las universidades publicas y privadas sin
fines de lucro en EEUU tiene un porcentaje mayor de otros ingresos (All other revenues). En
el caso de las non-for-profit, los all other revenue representan un 33%, los cuales se
descomponen en ingresos de hospitales (12%), becas y donaciones privadas (3%),
donaciones y contribuciones de entidades asociadas (11%) y otros ingresos (7%). Es
importante destacar también que un 10% de sus ingresos provienen del retorno de las
inversiones y que un 8% viene de auxiliary enterprises, esto se traduce como los ingresos
gue provienen de los servicios auxiliares de la universidad, ya sea alojamiento, transporte,
etc. Si sumamos estos ingresos (descontando el ingreso de hospitales), se tiene un 40% (51%
incluyendo ingresos de hospitales) de ingresos alternativos, algo que en las ni en las
universidades chilenas PAE ni en las publicas supera un 37% incluyendo los ingresos de

hospitales.

Por esta razén se puede decir que, si bien la discusién de financiamiento publico es de gran
importancia para el pais, existe lugar para que las instituciones de educacién superior
chilenas busquen nuevas alternativas de financiamiento que aporten a cubrir sus costos

operacionales.



3. Antecedentes

El modelo consiste en que una universidad establezca un campus universitario en una zona
rural o de bajo desarrollo urbano y que esta capture la plusvalia generada por el campus en
los terrenos adyacentes a través de la venta de ellos. Para esto seria necesario que la
universidad sea duefia de los terrenos y que a medida que se vaya desarrollando la zona y

los valores de la tierra vayan subiendo, ésta vaya generando ingresos a través de ellos.

Para esto primero es necesario comprender de manera general el negocio de
internalizacion de la plusvalia, luego hay que entender de qué manera un campus
universitario puede generar plusvalia en un terreno, y finalmente, c6mo una universidad

podria tomar un rol activo en la industria inmobiliaria.

A continuacién, se presentardn distintos ejemplos de antecedentes que, si bien no
necesariamente representan el modelo planteado, nos ayudan a comprender los tres

aspectos recién mencionados.

3.1 Internalizacion de la Plusvalia
Cuando se desarrolla un proyecto de caracter inmobiliario, ya sea un edificio, una
urbanizacion, un camino u otro, éste puede generar una externalidad positiva que permite

aumentar el valor de los terrenos aledanos y el desarrollo de otros proyectos alrededor.

Como se planted antes, el modelo busca internalizar la plusvalia generada por el campus
universitario desarrollando el proyecto en un terreno de gran extension y cuyo duefio sea
la misma universidad. El siguiente ejemplo muestra un caso de internalizacion de plusvalia,
sin embargo, el ejemplo no representa el modelo planteado debido a que en este caso no
se trata de un campus universitario, sino que de un parque tematico. El caso es el de Walt
Disney World, donde Walt Disney Co. comproé cerca de 11.000 hectareas de tierra en Florida
para crear un proyecto inmobiliario alrededor de un parque de diversiones, internalizando

la plusvalia creada por este.

Claramente, la naturaleza de ambos establecimientos es muy lejana, por lo que las

externalidades generadas serian muy distintas, no obstante, se asemejan en que ambos



proyectos son de caracter inmobiliario y nos ilustra de manera clara cdmo se pueden

capturar las plusvalias.
3.1.2 Caso The Walt Disney Co.

EnJulio de 1955 The Walt Disney Co., laimportante productora de peliculas animadas, abrié
su primer parque tematico Disneyland ubicado en un terreno de 65 hectareas en Anaheim,
una zona semi-rural del drea metropolitana de Los Angeles California (Niles, 2013). Pronto
la zona comenzo a desarrollarse con distintos negocios como hoteles, restaurantes y otros
parques debido a las externalidades que se producian por el flujo de personas que

transitaba el parque.

La compaiiia vio que Disneyland estaba impulsando desarrollo a sus alrededores y que al
mismo tiempo el descontrolado aumento de trafico y negocios en la zona generaba
externalidades negativas en su negocio. Esto motivé a la compafiia a hacer un proyecto
donde se pueda instalar otro parque y donde desarrollo de los proyectos inmobiliarios
aledafios sea llevado a cabo por la compafia misma, internalizando la plusvalia a través del

desarrollo de una comunidad planeada (Potter, 2013).

Para esto, en 1965 Walt Disney compré 10.927 hectdreas en una zona pantanosa cercana a
la ciudad de Orlando Florida, donde se planeaba la creacién de Walt Disney World y EPCOT,
un prototipo experimental de una ciudad para el futuro (Rustkad & Collins, 2009). Las
compras de los terrenos se llevaron a cabo a través de distintas sociedades y de terceros
para no dar el nombre de quién las estaba comprando. El precio promedio por acre durante
la compra fue de $200 ($80,8 por hectérea), sin embargo, los rumores de quién era el
responsable del acaparamiento de tierras hicieron que los ultimos terrenos se vendan a

cerca de $80.000 por acre ($32.327 por hectarea) (Potter, 2013).

En 1984 se creo la subsidiaria The Disney Development Company, destinada a desarrollar
las propiedades inmobiliarias de Walt Disney Co., principalmente las que se encontraban en
Walt Disney World. En este lugar solamente habia un 15% de los terrenos en uso (Rustkad
& Collins, 2009). Desde ese momento comenzd la construccion de otros parques, hoteles y

centros de convenciones. Hoy el lugar cuenta con cuatro parques tematicos, dos parques

7



acuaticos, dos centros comerciales, dos centros deportivos, mas de 24 hoteles y 5 canchas

de golf (Miami Herald, 2017).

En resumen, si bien este caso se trata de un negocio completamente distinto al de una
universidad, nos ilustra cdmo se podria internalizar el aumento de valor generado por un

proyecto inmobiliario a través del uso de los terrenos.

3.2 Universidad como Elemento Impulsor de Desarrollo Urbano

Una vez visto como es posible capturar externalidades positivas creadas por un proyecto
inmobiliario, es necesario preguntarse si efectivamente los campus universitarios generan
plusvalia. Para contestar esta pregunta nos basamos en el estudio The Impact of University
Campuses on Disperse Urban Contexts: Case Study of Brasillia, Brazil (Martins & Neto, 2007),
el cual a través de los casos de la Universidad de Brasilia y de la Universidad Catdlica de
Brasilia nos muestra cdmo la presencia de un campus universitario puede generar impacto

en el valor de la tierra y en el mercado inmobiliario.

Los ejemplos nos muestran dos escenarios de universidades brasileras instalandose en
terrenos de poco desarrollo urbano, lo cual nos permite tener una idea de lo que ocurriria
en un escenario similar en Chile. La razon de esto es que, de acuerdo con el estudio, el rol
de las universidades brasileras como desarrolladoras inmobiliarias se limita principalmente
a atender las necesidades de su misidén educacional dentro de su campus universitario. Esto
quiere decir que se excluye el desarrollo de proyectos habitacionales para el alojamiento
de los alumnos y otros servicios dentro del campus que existen en universidades alrededor
del mundo. Esto se debe a la cultura brasilera, ya que la los estudiante y académicos de ese
pais por lo general se queda dentro de su ciudad por lo que no son necesarios de este tipo

de servicios. Algo similar ocurre en Chile, por lo que se podria asimilar el ejemplo.

Es importante tener en cuenta que Brasilia es una ciudad relativamente nueva comparada
con otras capitales, ya que su construccién comenzé en 1958. Esto toma importancia
porque el desarrollo de la ciudad estaba en etapas iniciales cuando se instalaron ambas
universidades por lo que el crecimiento urbano fue un factor relevante en el impacto que

tuvieron ambas universidades en el desarrollo de la ciudad.



3.2.1 Universidad de Brasilia (UnB) y Universidad Catdlica de Brasilia (UCB)

3.2.1.1 Universidad de Brasilia

La Universidad de Brasilia es una universidad estatal que fue inaugurada el afio 1962,
apenas dos anos después de la inauguracion de la capital. Su campus principal, Campus
Darcy Ribeiro, ocupa alrededor de 395 hectdreas al noreste de Brasilia, habiendo sido

considerado dentro del plan maestro de la ciudad como un foco de desarrollo urbano.

En 1964 se empezd a desarrollar la ciudad alrededor del campus y luego con el crecimiento
de la estructura académica (en un 82%) entre ese afo y 1975, el barrio y su desarrollo fue
consolidandose. El oeste el campus es colinda con loteos institucionales y detras de los
loteos hay un area residencial. Por el otro lado la universidad colinda con un club deportivo
y por propiedades grandes que bordean el lago. Al sureste se encuentra un barrio destinado

a las embajadas de los distintos paises.
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llustracion 3.1: Desarrollo alrededor de Campus UnB. Fuente: Martins & Neto, 2007

En la imagen de la izquierda de la ilustracién 3.1, se puede observar la evoluciéon del sector
en los anos antes de la instalacién del campus Darcy Ribeiro y una vez instalado. En la

imagen de la derecha se puede observar la situacién del campus y los predios de alrededor.

3.2.1.2 Universidad Catdlica de Brasilia

El campus de la Universidad Catdlica de Brasilia fue inaugurado en 1985 a 4km de
Taguatinga, un pueblo satélite considerado el segundo centro de negocios del area
metropolitana. Este campus ocupa 60,4 ha y fue ubicado en el este de la carretera EPCT, un

importante acceso a la ciudad recién mencionada. Desde su inauguracidon el pueblo

comenzé a desarrollarse hacia el sur, ampliando sus limites urbanos.

En 1995 se hicieron reformas estructurales importantes en el campus gque marcaron un
punto de inflexién en el desarrollo de la zona. Sin embargo, se reconoce que el cambio en

la normativa de uso de suelo de Taguatinga en 1998 de la zona alrededor del campus fue
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determinante en el desarrollo de la zona. Sumado a esto, se han construido tres otros
pueblos satélites en la zona debido a su oferta de espacios grandes a bajos precios y buena

accesibilidad en comparacion al centro de Brasilia.

En el este del campus las areas rurales fueron urbanizadas, en el sureste y en el sur
comenzaron a desarrollarse zonas industriales y en el norte se desarrollé Aguas Claras, una
zona residencial donde hoy viven sobre 80.000 personas y donde se han instalado centros

comerciales, supermercados, entre otros establecimientos comerciales.
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llustracion 3.2: Desarrollo alrededor de Campus CUB. Fuente: Martins & Neto, 2007.
En la imagen de la izquierda de la llustracion 3.2 se puede observar la evolucién de la zona
al sur de la ciudad de Taguatinga antes y después del campus de la UCB. En la imagen de la

derecha se puede ver la situacién del sector del campus y sus alrededores.

3.2.2 Mecanismos de Generacién de Plusvalia e Impactos generados por las Universidades
en los Mercados Inmobiliarios

3.2.2.1 Accesibilidad

El estudio nos explica que la accesibilidad es un factor que genera un impacto positivo en

los mercados inmobiliarios, ya sean productivos, residenciales o comerciales. Esto implica
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gue un buen acceso provoca un aumento en la demanda de bienes raices y por lo tanto un

aumento su valor.

Tanto las empresas como las familias consideran a la accesibilidad como factor para elegir
lugar hogar o su establecimiento. Esto se debe a que, por un lado, las familias buscan acceso
a oportunidades de trabajo, lugares de compra, educacién y lugares de recreacién. Por otro

lado, las empresas buscan accesibilidad para sus trabajadores, proveedores o clientes.

UnB y UCB son universidades que tienen flujos importantes de gente, por lo que durante
los afios se han hecho mejoras en los sistemas de transporte de la ciudad. Por un lado, se
han creado recorridos en los sistemas de buses urbanos pasando directamente por las
universidades, por otro lado, se han mejorado los caminos y carreteras que llegan a ellas.
Estas mejoras generaron externalidades positivas en los terrenos aledafios y fue uno de los

factores que incentivaron a personas y empresas inmobiliarias a desarrollar alrededor.

3.2.2.2 Teoria del Imdn

El estudio explica otro factor importante en los impactos en el mercado inmobiliario a través
de La Teoria del Iman (Magnet Theory) de City Economics (O” Flaherty, 2005), donde debido
a sus caracteristicas como un ente econémico y cultural, la universidad actia como un iman,
generando un mayor valor en los terrenos mas cercanos y una disminucién en el valor de
los terrenos a medida que aumenta la distancia. EI campus universitario genera

externalidades dependiendo de la proximidad al campus (Martins & Neto, 2007).

Estos impactos pueden estar en dos niveles: a nivel metropolitano y a nivel local. El primero
se crea por el tiempo de viaje que se invierte para llegar a la universidad en caso de estar
en una zona alejada. El segundo analiza el impacto en el uso de suelo y en los valores de los
terrenos cercanos al campus universitario, los cuales se explican debido a las externalidades
qgue genera la universidad en industrias relacionadas o complementarias. Para nuestro

estudio nos enfocaremos en el segundo nivel de impacto.

Martins y Neto explican tres tipos de impacto a nivel local, el primero es a nivel de
actividades que se generan alrededor, ya sea por el flujo las personas que atienden a la

universidad (estudiantes, profesores, etc.) que pueden actuar como consumidores para
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ciertos mercados; por el capital humano y la naturaleza de las actividades que se hacen en
la universidad; o por su infraestructura (hospitales, parques, bibliotecas, etc.) que puede

ser utilizada por la comunidad. Esto crearia plusvalia en los terrenos de alrededor.

Ambas universidades han atraido distintos actores que buscan capturar las externalidades
generadas por la universidad. UnB por un lado ha atraido pequefios negocios
gastrondmicos, de tecnologia, de farmacias, entre otros. Ademas, se instald una universidad

y una escuela de idiomas cerca del campus.

En el caso de UCB, debido a que el barrio en que se desarrolld a su alrededor es de caracter
suburbano, se han establecido, por ejemplo, supermercados y centros comerciales.
Ademas, se han instalado colegios alrededor que pueden usar ciertas instalaciones como la

biblioteca o las canchas deportivas.

Es importante recalcar que las universidades no fueron el Unico factor en crear plusvalia,
por ejemplo, el caso de UCB fue afectado el uso de suelo flexible y el rapido crecimiento de
la ciudad, sin embargo, las universidades si fueron un factor determinante a la manera que
se desarrollaron los barrios debido de la accesibilidad creada, el flujo de gente que gira a su

alrededor y su infraestructura.

3.2.2.3 Cambio en el Valor del Terreno

La accesibilidad, el flujo de personas y la oferta de bienes y servicios complementarios que
directa o indirectamente son provocados por la universidad debiesen ser factores que
aumentan el valor de los terrenos que estan alrededor en un radio cercano. Para medir este
efecto, en el estudio se analizé este impacto midiendo los cambios en precios usando los
precios estimados de venta de terrenos alrededor de ambos campus en tres afios distintos:

1991, 1998 y 2006 y se concluyd lo siguiente:

En el campus UCB se ve un aumento en el valor de los precios principalmente en el periodo
entre el afio 2000 y 2006. La explicacién de esto es que en los primeros los valores eran
bajos debido a que algunos predios fueron recién parcelados durante los afios 90, estando
en etapas iniciales de urbanizacion, por lo que habia sobre oferta de bienes raices. El

aumento se vio en los afnos mencionados anteriormente debido a que se consolidd el
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desarrollo de la zona, lo que ademas se suma a las reformas en infraestructura que se

hicieron en el campus.

B

19911998

1988-2006

llustracion 3.3: Cambio de valores en terrenos alrededor de campus UCB. Fuente: Martins & Neto, 2007.

En cuanto al campus UnB, en general no se provocd ningln cambio en los valores de los

terrenos adyacentes, incluso en algunos casos hubo una disminucion en el valor. Esto se

debe a que gran parte de esos terrenos tiene uso de suelo restringido para el uso de

instituciones (incluso existe una zona cuyo uso de suelo estd restringido solamente para

embajadas), y al ser de gran extensidn, no existe demanda suficiente para cubrir la oferta

de terrenos, por lo que su valor no sube de la misma manera que los terrenos residenciales

en su cercania. Donde si se ve un aumento en valores es en la zona residencial que se

encuentra al oeste de las instituciones y se produce mayormente entre los afios 1991 y

1998. Este sector incluye comercio relacionado con las actividades universitarias,

restaurantes y bares, y es donde se puede observar el efecto producido por la universidad.
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llustracion 3.4. Cambio de valores en terrenos alrededor de campus UnB. Fuente: Martins & Neto, 2007.

En ambos casos se puede observar un aumento de valor, sin embargo, la plusvalia generada
por la universidad puede verse afectada por una restriccion como el caso de una normativa

de uso de suelo rigida como en el caso de UnB.

3.2.3 Conclusiones

Cuando las universidades se instalan con un campus de gran extensién en las afueras de la
ciudad, estas pueden generar que el desarrollo de una ciudad se atraiga a ella. Los flujos de
personas que transitan por la universidad, sus actividades y su infraestructura son todos
factores que generan externalidades. Sin embargo, hay que tener en cuenta que la plusvalia
no es algo que crea la universidad por si sola, si no que existen otros factores que en

conjunto con los campus dan forma a la urbanizacién de los barrios.

Ambos casos son universidades que se establecieron en una ciudad emergente y
especificamente en zonas que tenian un potencial de crecimiento alto, por lo que parte de

la plusvalia fue creada por un factor externo al campus, pese a ello, las universidades como
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grandes terratenientes y como entes econdmicos de importancia para la zona, lograron en
ambos casos generar externalidades que atrajeron a los distintos proyectos inmobiliarios,
negocios e instituciones creando un impacto en el avance del desarrollo de la ciudad y en

el valor de los terrenos.

3.3 Internalizacion de Plusvalia Generada por un Campus Universitario

Al ver que las universidades generan plusvalia en los terrenos adyacentes, ahora es
necesario preguntarse si es posible internalizarla. En el caso de UnB, existen ingresos que
provienen de la renta de bienes inmuebles en su campus, sin embargo, la universidad
cuenta con restricciones en el uso de suelo que limitan esos ingresos debido a que existen
prohibiciones de algunos tipos de proyectos que son atractivos para los desarrolladores
inmobiliarios. En el caso de UCB hay falta de informacidén al respecto, pero en el estudio se

mencionan proyectos inmobiliarios que tienen como fin generar ingresos.

La Universidad de Brasilia, como fue mencionado anteriormente, forma parte del plan
maestro de la ciudad de Brasilia, por lo que tiene normativas de uso de suelo bien definidas.
Ademas, las decisiones inmobiliarias se basan en dos principios: que el uso de suelo esté
relacionado con las actividades de la universidad (académicas y cientificas) y que haya
integridad de propiedades grandes (que no se parcele el terreno), lo cual limita las

posibilidades de hacer negocios inmobiliarios.

El plan maestro de la universidad se divide en 8 sectores: (1) Areas naturales de
preservacion; (2) sectores de uso académico; (3) sectores para instituciones publicas o
privadas con intereses académicos; (4) sectores residenciales para la comunidad
universitaria, (5) sectores de comercio, ocio y servicios relacionados con los usuarios del
campus; (6) Sectores de parques y recreacién; (7) sector de convenciones y hoteles; v, (8)
sectores de soporte técnico y apoyo (Martins & Neto, 2007). UnB recibe o puede recibir

ingresos mediante arriendo o prestacion de servicios de los sectores (3), (4), (5) y (7).

De acuerdo con la Audiencia Publica sobre Politica de Vivienda de UnB (Universidade de
Brasilia, 2013), la Universidad de Brasilia y su fundacién (FUB) en 2012 contaban con 1493

departamentos destinados a los docentes, funcionarios, estudiantes y terceros. El ingreso
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generado por el arriendo de aquellos bienes en ese afio fue de R$19.489.466,92. Ademas
de bienes raices residenciales, la universidad contaba con 176 tiendas comerciales, 26
plazas de estacionamientos, un terreno en un sector hotelero, entre otros, cuyos ingresos

por arriendo y permisos de uso durante ese afio fue de R$1.807.723,48 durante ese afio.

El caso de UCB es distinto ya que el plan maestro de la ciudad de Taguatinga tiene normas
de uso de suelo flexibles y la zona donde la universidad esta ubicada es de baja restriccion.
Esto permite a la universidad llevar proyectos no relacionados con educacion que puedan
satisfacer las necesidades de los barrios de alrededor. Es por esto que, dentro de los planes
de construccién, ademas de una nueva biblioteca y otros edificios con fines académicos, la
universidad estd considerando construir un centro comercial para la comunidad
universitaria y para las zonas residenciales que se encuentran en las cercanias. Ademas de

esto, sobran 35 hectareas para uso futuro.

3.4 Rol Activo de las Universidades en la Industria Inmobiliaria

Existen diversos casos donde las universidades funcionan como desarrolladores de
proyectos inmobiliarios. Muchas veces son motivadas por la busqueda de una fuente
alternativa de ingresos para la universidad, pero en general la principal razon del desarrollo
inmobiliario de las universidades es que sirva de una herramienta de soporte para las
actividades principales de la universidad y, debido a que son entidades de largo plazo, lo

usan como inversion para el futuro (Daninhirsh, 2016).

En el Apéndice 9.6.1, se presenta el caso de George Washington University, la cual es una
universidad que actla como desarrolladora inmobiliaria. Es importante recalcar que no
buscamos representar el modelo propuesto en nuestro estudio a través del siguiente
ejemplo. Lo que se busca es lo siguiente: Primero, buscamos demostrar que las
universidades pueden usar como fuente alternativa de ingresos la gestidon inmobiliaria;
segundo, buscamos clarificar nuestro modelo a través de ejemplos con algunas
caracteristicas similares que podrian causar confusidn, dejando claras las diferencias entre

ambos modelos.
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4. Propuesta de Financiamiento.

Como venimos comentando en los apartados anteriores, la intencidn del proyecto es lograr
financiar un campus universitario mediante la internalizacion de las plusvalias de terreno
que se generen por la instalacion del mismo, pero para poder realizarlo y comprobar la
factibilidad de la propuesta es que necesitamos conocer distintos puntos y factores que
inciden en la obtencidn de las dimensiones tanto el proyecto de construccién de un campus

universitario como en la generacién de plusvalias y su cuantificacion econémica.

4.1 Elementos y factores involucrados

Instalar un campus universitario no simplemente implica contabilizar aquellos costos
necesarios para su colocacién. Si bien estos costos son importantes, no son los Unicos
involucrados, pues al ser recintos que albergan comunidades, poseen responsabilidades
relacionadas con ellas y su bienestar que provocan nuevos elementos de preocupacion. Por
lo demas, al ser instalaciones que albergan una organizacién, estos cuentan con otros
factores contables que tienen una posicion importante en la estructura de costos vy flujos
negativos de efectivo. Estos factores se enumeran y detallan a continuacién, acompafiados
de la explicacion detras de por qué son importantes a la hora de hacer una evaluacion sobre

la factibilidad del proyecto.

Costos de Infraestructura (CAPEX): Estos costos son los mas evidentes y necesarios para el
inicio de las operaciones de un campus universitario, ya que es el espacio fisico donde se
operara como institucidn y se albergaran a las comunidades tanto de estudiantes como de
académicos y funcionarios necesarios. Estos son los costos necesarios para la construccion
de una universidad y sirven para compararlos con aquellos posibles ingresos provenientes

de la venta o gestion de terrenos aledafios.

Costos Operacionales (OPEX): Como se menciond anteriormente, una universidad es una
organizacién, por tanto, tiene una estructura de costos asociada a su funcionamiento. Por
esta razdén, cuantificar estos costos es necesario para saber qué se esta financiando y cuanto
ha de financiarse, considerando no solo los costos relacionados a la operaciones, sino

también los gastos administrativos anuales.
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Terreno y Precio de Compra: El terreno también es pieza importante a la hora de definir
aquellos costos asociados. Si bien su cuantificacion sera agregada a los costos de
infraestructura, también supone un apartado distinto debido a que sus caracteristicas
hacen cambiar la estructura de los otros elementos de esta lista. Por ejemplo, los precios
entre terrenos rurales y urbanos son muy distintos partiendo de la base de que el segundo
esta mas trabajado que el otro y posee mejores estandares sociales, y que, por otra parte,
este Ultimo posee un mayor espectro de posibilidades de proyecto a realizarse en él,
mientras que el primero debe pasar por fases de aprobaciones para poder convertirse en

un terreno urbano, fases que traen costos y tiempo de por medio.

Para efectos de este proyecto, se ha optado por la referencia de un terreno en la localidad
de Viluco, en la Regién Metropolitana ubicado a 8 kildmetros del centro de Buin y a 4

kilbmetros de la localidad de Paine.

llustracion 4.1: Terreno en Viluco. Fuente: Google Maps

El terreno cuenta con 125 hectdreas o 1.250.000 metros cuadrados, su tipificacion es de
suelo rural por lo que se necesitan aprobaciones para lograr transformarlo a suelo urbano,
que es en el cual estan permitidas las edificaciones con fines educacionales por ley, no

obstante, usaremos el supuesto de que somos una institucién de estado, es decir una
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universidad estatal con la cual estos permisos de uso de suelo podrian verse agilizados sin
costos asociados a nuestra administracion. Siguiendo en este ultimo punto, el valor del
terreno al 25 de junio de 2017 es de 95.400 UF, es decir, el precio de compra de este terreno
es de 0,076 UF/m2, valor que usaremos para efectos de considerar la compra de un terreno

rural.

Precio de Venta: El precio de venta del terreno es la parte mas importante del proyecto, ya
gue determinara a fin de cuentas si sera posible cubrir los costos asociados a la universidad
0 que parte de ellos serdn cubiertos. Este factor viene determinado por el elemento del
terreno, pues segun la conectividad y la densidad en donde se encuentre este, ademas de
las proyecciones de urbanizacién y avances previos, se determinara si este precio es mayor
o menor (Carpio 2014), no obstante, nuestro objetivo es el de conocer el precio de venta

solo bajo el efecto de la instalacion del campus universitario.

Tasa de Descuento: La tasa de descuento es utilizada para la evaluacién de proyectos y la
medicion el riesgo de ellos, pero en este caso sera utilizada como una herramienta para
llevar todos los costos e ingresos a un momento especifico en el tiempo para poder
compararlos y determinar de qué forma se cumple el financiamiento mediante la

propuesta.

Merma de los terrenos: La merma de los terrenos es en esencia cudnto se pierde del
terreno destinado a la captura de plusvalia por concepto de viabilidad y areas verdes segun
conceptos urbanisticos y legislativos, en otras palabras, es un porcentaje que no podra ser
considerado para capturar plusvalias porque serdn ocupados en elementos necesarios para
gue el predio pueda funcionar como terreno urbano y se cumplan estandares de

conectividad.

Costos de Urbanizacidn: Estos costos estdn asociados a la merma de los terrenos, ya que
seran aquellos necesarios para lograr que se cumplan los estandares punteados en el

parrafo anterior y que logicamente afectaran los resultados de la propuesta.
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4.2 Supuestos Basicos

Ya con estos factores nombrados y detallados de forma breve, falta detallar como ellos
interactUan entre si. En primera instancia es necesario estableces ciertos supuestos a
nuestro proyecto que ayudan a simplificar y quitar ciertas interrogantes que pueden

desprenderse conforme avanzamos, estos son.

1. Somos una entidad estatal: Como se menciond antes, al ser una entidad estatal
ciertas trabas respecto a fases y costos a la hora de la construccién pueden verse
obviadas gracias a este supuesto.

2. Todas las cifras serdn traidas a valor presente: Es el propdsito de la tasa de
descuento, comparar todos los elementos de ingresos y costos en un afio calendario,
para ver cuanto es posible financiar en total con esta propuesta.

3. La estructura de costos tanto en infraestructura y operaciones es la misma o muy
similar en todas las universidades del pais: Para la construccion de los costos es
necesario asumir que para las universidades en Chile son basicamente igual siempre
y cuando se centren en el dmbito académico.

4. La plusvalia obtenida proviene del efecto “campus” en adicion al crecimiento
promedio: Bien sabemos el precio de los bienes raices no solo depende de la calidad
del mismo sino ademas de la localidad donde se ubican, y este ultimo elemento se
compone de diversos factores que atraen personas en sus respectivas medidas, que
en rigor es lo que produce alzas en los valores. Para este trabajo la plusvalia
calculada en los resultados se asumira solo proviene del efecto de la instalacion del
campus universitario, aunque légicamente habra otras aristas que influyan en él que
se mediran en el cambio promedio.

5. Los estudios territoriales y urbanisticos propios del proyecto no se consideran en este
modelo: Todo proyecto inmobiliario o proyecto urbanistico debe de poseer estudios
gue sustenten la planificacion y disefio urbano. Por concepto de extensién y enfoque
estas recomendaciones y exigencias propias de cada municipio no se consideraran

como factor en la planificacién de este proyecto.
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6.

10.

Existen dos tipos de campus universitarios, “pequefios” y “grandes”: Si bien los
tamafios de los campus universitarios y facultados son ampliamente variados en
nuestro pais, y entendiendo ademas que los conceptos de pequefio y grande son
subjetivos y requieren de una escala comparativa contra cuales contraponerlos,
para efectos del estudio es necesario separar dos tipos de establecimiento mediante
esa nominacion dados los resultados que se muestran en apartados posteriores. Los
tamafios estaran asociados a los costos y buscan dar mayor aplicabilidad al modelo.
La Universidad tiene otros flujos de ingresos ademds de las matriculas y aranceles:
En efecto, el analisis posterior del modelo contemplara la cobertura solo del
porcentaje respectivo a las matriculas y aranceles de la casa de estudio, buscando
ser solucion a la opcidn de gratuidad universal.

El flujo de estudiantes es total desde t=0: Los proyectos universitarios suelen ser de
generacioén organica, por tanto, su crecimiento cuenta de etapas, pero en este caso
asumiremos que las operaciones comienzan al 100% desde un inicio y que el campus
esta desde el periodo t=0.

La venta de los terrenos se realiza de forma completa en un periodo de tiempo fijo:
por ejemplo, afio 5, trayendo aquellos ingresos a valor presente.

La plusvalia de terrenos aledanos a la universidad es la misma para un radio de 1000

metros.

4.3 Modelo Comparativo

Ya con lo anterior delineado, el método a través del cual se evaluara y medira el efecto de

la plusvalia de terrenos aledafios al campus universitario consta de una comparacién total

tanto de los ingresos y los costos pertinentes en el funcionamiento y disefio basico del

campus universitario a construir, o sea, se decidio por medir cada uno de los elementos de

forma que se comparan sus valores presentes, es decir, trayendo a este periodo todos los

flujos positivos y negativos.

De esta forma, el modelo comparativo es:

APm? = venta(l - M)mz
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APm?

Opex )
m = (Capex + T)A + Pcompmm

Donde:

e AP: Plusvalia en general.

e P;: Precio de venta/compra.

e Capex/Opex: Costos de infraestructura y Operacionales
e r:Tasa de descuento.

* (1 — M): Porcentaje luego de la merma.

* m? : Metros cuadrados destinados a la gestién de plusvalia.

A: Porcentaje de los ingresos provenientes de aranceles

Sobre este Ultimo parametro, es importante repetir que buscamos cubrir aquellos ingresos
que provienen desde los aranceles de los estudiantes, por tanto, solo nos preocupa cubrir
aquella parte de los costos que serian cubiertos por ellos, siendo este porcentaje en efecto,

57% (ver apartado sobre Financiamiento de las Universidades en Chile).

Como se detalld en los supuestos, pretendemos obtener una comparacién y magnitud del
efecto de plusvalia para dos situaciones en especifico, que son la de un campus universitario
de menor escala y otro de mayor escala. El de pequefia escala cuenta con una variable
independiente de 6.000 matriculados, mientras que el campus de escala mayor contara con
un supuesto de 14.000 matriculados, y serd en base a ellos que se estimaran los costos

asociados a la operacién de la universidad.
De esta forma, nuestros escenarios a resolver son:
* Costos cubiertos con plusvalia solo por colocacion para una Universidad “pequefia”.

* Costos cubiertos con plusvalia solo por colocacidn para una Universidad “grande”.
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5. Resultados

Con el modelo definido en el apartado anterior, en el presente procederemos a evaluar la
factibilidad del proyecto. Para la presentacidén de estos resultados, necesitamos primero

hacer algunos alcances sobre los supuestos que haremos:

Metros Cuadrados Disponibles: Como se muestra en el apéndice referente al “Efecto
Campus” (Punto 9.4), los expertos, en especifico quienes nos facilitaron los datos
para la construccion del modelo de estimacidn de este efecto, nos comentaron que
este se deberia extender en un radio de un kildémetro a la redonda, extensién que
resulta en una totalidad de 314 hectareas de terreno para poder gestionar, luego, y
de los datos obtenidos y detallados en el apéndice sobre Merma, solo el 89% de
estos terminaran siendo efectivos para la venta producto de vialidad y transito del

predio.

Tasa de descuento: En el mismo apéndice sobre Merma (Punto 9.3), se incluye la
tasa de descuento obtenido mediante CAPM vy el darea inmobiliaria, que resulta en

un 7%.

Ingresos por Aranceles: Conocer los ingresos por aranceles de las Universidad en
Chile funciona como elemento comparativo, es decir, tener una referencia sobre
cuantos ingresos necesitamos para presentar resultados sobre plusvalia. La

participacién de los aranceles en los ingresos de las Universidades es de un 57%.

Valor Monetario de Costos y Resultados: Como se detallé en el modelo de
financiamiento, los costos operacionales, que son anuales, se traen a valor presente
como una perpetuidad de los mismos. Respecto a los ingresos por plusvalia. que
vienen como un flujo Unico de la venta de la totalidad de los terrenos, se traen a

valor presente desde el periodo en que se estima que se lograria el efecto campus.
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Precio de Compra del Terreno: Se menciond anteriormente que este valor, el cual es

referencial, es de 0,076 UF/m~2

Tiempo del “Efecto Campus”: Los analisis econométricos y las consultas a los
expertos no nos entregaron un valor en concreto sobre tiempo en generarse el
efecto campus. Es por esto que determinamos tres periodos base para conocer los

posibles resultados, siendo de 1, 10 y 20 afios respectivamente.

“Efecto Campus”: El resultado obtenido en el apartado de efecto campus es de 2,9
UF/m”2 (Apéndice 9.4.5) de plusvalia solo por la presencia de la universidad dentro
del primer kildmetro de radio a la redonda de esta, ademas, este valor es un Valor
Presente, por tanto, llevarlo a un periodo posterior, por ejemplo 20 aiios, ha de ser

en valor futuro.

Espacio del Campus: El tamafio del campus no es considerado en la merma delos
terrenos al considérala marginal, ademas, el centro de la medicién del radio del

efecto se considera desde el borde del campus y no desde el centro.

Porcentaje de reemplazo de aranceles: Al ser el efecto campus un valor presenta,
para obtener los porcentajes de cobertura, se traen a valor presente aquellos
valores de plusvalia necesarios para poder cubrir la totalidad de las matriculas para
distintos periodos, y son estos valores los comparados con el efecto campus para
determinar cuanto de esa plusvalia se estaria logrando, lo que es equivalente al

porcentaje de matriculas cubiertas.

Resultados sobre “Efecto Campus”: En el apéndice sobre el tema (Punto 9.4), los
resultados econométricos y de estadistica descriptiva provienen desde una muestra
de terrenos urbanos. De ahi es que, el usar estos resultados de forma total pueden

no ser representativos de los suelos rurales, que es donde nos encasillamos, por
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tanto y de forma conservadora, usaremos solo el 50% de este efecto encontrado

para nuestros escenarios base o promedio.

Efecto “Uso de Suelo”: También en el apéndice sobre efecto campus (Punto 9.4), los
expertos nos comentaron sobre el cambio en el uso del suelo y su influencia en el
suelo. En especifico, que, en suelos rurales proximos a grandes centros urbanos, el

beneficio neto por este cambio corresponde a 1 UF/m”2. De aqui en mas, en la

presentacion de resultados, se incluye 1 UF/m”2 base solo por este efecto.

Con estos supuestos ya delineados, a continuacién, se presentan los resultados para cada

uno de los tipos de campus definidos en el apartado anterior.

5.1 Resultados Campus Pequefio (6.000)

Como se detalldé anteriormente, un campus pequefio fue definido con 6.000 estudiantes, lo

gue segun los apéndices de OPEX y CAPEX, significan costos operacionales y de

infraestructura menores en comparacion a una Universidad con mas alumnos.

La siguiente tabla resumen, muestra por tanto los resultados de la investigacion, todos

traidos de los apéndices respectivos a ellos.

Escenario Promedio para Campus Pequefio (6.000 alumnos)

Costos de Infraestructura (A) (UF) 1.195.620 1.195.620 1.195.620
Costo del Terreno (B) (UF) 238.761 238.761 238.761

Costos Operacionales (Anuales) (C) (UF) 743.760 743.760 743.760

Fjp)oetuidad Costos Operacionales (C)/0,0699 = (D) 10.640.343 10.640.343 10.640.343
Total de Costos (A + B + D) = (E) (UF) 12.074.724 12.074.724 12.074.724
;iz_iyr:e;;s(;zj% Matricula Necesarios 0,57 *(A+B) + 6.985.960 6.985.960 6.985 260
Terreno Disponible para Venta (G) (m2) 2.807.798 2.807.798 2.807.798
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Demora del "Efecto Campus" (H) (afos) 1 10 20

T e I I
Zi;l,:, ;)e();enta por "Efecto Campus" en VP 1,43 1,43 1,43
:’Kr)ecio de venta por "Efecto Suelo" en VP (UF/m2) 1,00 1,00 1,00
Plusvalia Total (UF/m2) (J) + (K) = (L) 2,43 2,43 2,43
Porcentaje de Cobertura de Aranceles (L)/(1) = (M) 91% 50% 25%

(A) Corresponde a los Costos de Infraestructura por alumno encontrados en el apéndice homdnimo, multiplicado por el
numero de estudiantes (output apendice 9.2).

(B) Es el precio de compra del terreno de referencia, 0,076 UF/m2 multiplicado por las 314 hectdreas necesarias para
capturar el efecto campus (Supuesto sobre costo terreno).

(C) Los Costos Operacionales son los costos operacionales por alumno encontrados en el apéndice sobre el tema,
multiplicado por el nimero de estudiantes (Output apendice 9.1).

(D) Es la perpetuidad de los Costos Operacionales (Calculo).

(E) Corresponde a la totalidad de los costos que debe incurrir la construccion y el funcionamiento de una universidad
para 6.000 estudiantes (Calculo)

(F) Es cuanto de estos costos se cubren por matriculas segtn el promedio nacional, lo que nos muestra cuanto debemos
cubrir para suplirlas. Este 57% solo involucra los costos de infraestructura y los operacionales. (Calculo)

(G) El terreno disponible son las 314 hectdreas compradas, menos la merma correspondiente a vialidad, lo que resulta
en que solo se pueden vender alrededor de 280 hectdreas si consideramos 50% para residencias y 50% para industrias
(Output apendice 9.3).

(H) Es la demora del efecto campus, representa los afios que tardaria en efectuarse este efecto, a modo de saber desde
donde hemos de traer el flujo de los ingresos (Supuesto).

(1) Es el precio necesario, en valor presente, para cubrir (F), la idea de obtenerlo es que serd este valor el cual se
contrapondrd con el efecto campus, a modo de ver cudnto de los aranceles se cubren (Calculo).

(J) Es el “Efecto Campus”, corresponde al 50% del valor obtenido en el apéndice del mismo nombre, mds el cambio de
uso de suelo (Output apendice 9.4 junto a Supuesto).

(M) Corresponde al porcentaje de los aranceles que se cubririan mediante la internalizacién del efecto campus con la
venta de los terrenos aledafios (Calculo).

Tabla 5.1; Resultados para Escenario Promedio de “efecto campus” en campus pequefio; elaboracion propia

Como vemos, el tiempo efectivamente cambia los resultados sobre el porcentaje que se
lograria cubrir de los aranceles. Bajo este escenario, no se podria cubrir la totalidad de las
matriculas, pero si se el efecto campus se obtuviese en el primer afio desde el inicio de las
operaciones, un 90% de estas es un valor muy importante, peor por otro lado, si este efecto
tarda en hacerse real, que es un escenario mas realista, el 50% luego de diez aifos de espera

tampoco es una cifra poco considerable.

Ahora, se muestran dos escenarios posibles, uno muy conservador o pesimista, ademas de

uno optimista, con tal de ver como cambia el porcentaje cubierto de los aranceles si el
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escenario promedio entregado anteriormente no se cumple, con esto, veremos otros
alcances de este modelo de financiamiento y tendremos un espectro mas amplio de lo que

podria ofrecer.

El escenario pesimista, no considera un “efecto campus”, o sea, lo toma como un valor 0,
por tanto, es que el precio de venta neto vendra dado solo por el efecto del cambio en el

tipo de suelo del sector (de rural a urbano), que como dijimos, es de 1 UF/m2.

Escenario Pesimista para Campus Pequeiio (6.000 alumnos)

Total de Costos (A + B + D) = (E) (UF) 12.074.724 12.074.724 12.074.724

Ingresos por Matricula Necesarios 0,57 *(A+B) +

6.985.260 6.985.260 | 6.985.260
(E) = (F) (UF)

Terreno Disponible para Venta (G) (m2) 2.807.798 2.807.798 2.807.798
Demora del "Efecto Campus" (H) (afos) 1 10 20
Precio de Venta Necesario para 100% de Aranceles

en VP [(F)*1,0699(H)1/(G) = (i) (UF/m2) 2,66 489 961
Precio de Venta por "Efecto Campus" en VP

(UF/m2) (J) 0,00 0,00 0,00
Precio de venta por "Efecto Suelo" en VP (UF/m2) 1,00 1,00 1,00
(K)

Plusvalia Total (UF/m2) (J) + (K) = (L) 1,00 1,00 1,00
Porcentaje de Cobertura de Aranceles (L)/(1) = (M) 38% 20% 10%

Tabla 5.2; Resultados para Escenario Pesimista de “efecto campus”; elaboracion propia. Ver detalle de costos
en Tabla 5.1.

Ante estos resultados, vemos que de no existir un efecto campus relacionado a la
instalacion del campus, es muy dificil obtener una cobertura significativa de los aranceles,
pudiendo llegar casi a un 40%, considerando que el efecto por el cambio del tipo de uso de

suelo ha de ser inmediato.

Para el escenario optimista, tomamos en este caso el valor completo encontrado para el
efecto campus, es decir, 2,87 UF/m2 mas el efecto provocado por el cambio en el uso del

suelo.
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Escenario Optimista para Campus Pequeiio (6.000 alumnos)

Total de Costos (A + B + D) = (E) (UF) 12.074.724 12.074.724 12.074.724

Ingresos por Matricula Necesarios 0,57 *(A+B) +

6.985.260 6.985.260 | 6.985.260
(E) = (F) (UF)

Terreno Disponible para Venta (G) (m2) 2.807.798 2.807.798 2.807.798
Demora del "Efecto Campus" (H) (afos) 1 10 20
Precio de Venta Necesario para 100% de Aranceles

en VP [(F)*1,0699(H)1/(G) = (i) (UF/m2) 2,66 489 9,61
Precio de Venta por "Efecto Campus" en VP

(UF/m2) (J) 2,87 2,87 2,87
Precio de venta por "Efecto Suelo" en VP (UF/m2) 1,00 1,00 1,00
(K)

Plusvalia Total (UF/m2) (J) + (K) = (L) 3,87 3,87 3,87
Porcentaje de Cobertura de Aranceles (L)/(1) = (M) 145% 79% 40%

Tabla 5.3; Resultados para Escenario Optimista de “efecto campus”; elaboracion propia. Ver detalle de
costos en Tabla 5.1

Entonces, siendo optimista en que el efecto campus se comportara como en un sector
urbano a pesar de que la localidad donde instalamos el campus es una zona rural, notamos
que los porcentajes de cobertura suben considerablemente. Si este efecto fuese mas o
menos inmediato, incluso se obtendrian ingresos mayores a los costos necesarios por cubrir
haciendo incluso posible ofrecer nuevos servicios al alumnado, como hospedaje o
transporte. Ahora, si el efecto tardase mucho mas tiempo (20 afios), el contar con una

cobertura del 40% no deja de ser importante y ofrece una buena alternativa, aun asi.

Para este tipo de campus comparables a la Universidad Adolfo Ibafez en Santiago o la
Universidad de los Andes, es factible financiar buena parte de las matriculas siempre que
se cumplan las condiciones dentro de las cuales enmarcamos nuestro proyecto y que el
tiempo de demora para que se efectuie la externalidad del campus en su totalidad no sea

muy extenso.
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5.2 Resultados Campus Grande (14.000)

El marco conceptual para este tipo de campus es el mismo que para el pequefio detallado

anteriormente, no obstante, y por su extension, los costos de infraestructura vy

operacionales seran mayores, lo que a primera instancia nos dice que las plusvalias

necesarias para lograr cubrir los aranceles deberan ser mayores, considerando que la

extension de terreno para capturar la externalidad es la misma. A continuacion, se muestra

la misma tabla resumen que para el campus pequefio, notando si que los costos cambiaron

en su valor.

Escenario Promedio para Campus Grande (14.000 alumnos)

Costos de Infraestructura (A) (UF) 2.824.500 2.824.500 2.824.500
Costo del Terreno (B) (UF) 238.761 238.761 238.761
Costos Operacionales (Anuales) (C) (UF) 1.916.600 1.916.600 1.916.600
Fjp)oetwdad Costos Operacionales (C)/0,0699 = (D) 57419170 27419170 57419170
Total de Costos (A + B + D) = (E) (UF) 30.482.431 30.482.431 30.482.431
Ingresos por Matricula Necesarios 0,57 *(A+B) +

17.477.653 17.477.653 17.477.653
(E) = (F) (UF)
Terreno Disponible para Venta (G) (m2) 2.807.798 2.807.798 2.807.798
Demora del "Efecto Campus" (H) (afios) 1 10 20
Precio de Venta Necesario para 100% de Aranceles

6,66 12,23 24,04

en VP [(F)*1,06997(H)]/(G) = (I) (UF/m2) ’ ’ ’
Precio de Venta por "Efecto Campus" en VP
(UF/m2) (J) 1,43 1,43 1,43
Precio de venta por "Efecto Suelo" en VP (UF/m2) 1,00 1,00 1,00
(K)
Plusvalia Total (UF/m2) (J) + (K) = (L) 2,43 2,43 2,43
Porcentaje de Cobertura de Aranceles (L)/(1) = (M) 37% 20% 10%
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(A) Corresponde a los Costos de Infraestructura por alumno encontrados en el apéndice homdnimo, multiplicado por el
numero de estudiantes (output apéndice 9.2).

(B) Es el precio de compra del terreno de referencia, 0,076 UF/m2 multiplicado por las 314 hectdreas necesarias para
capturar el efecto campus (Supuesto sobre costo terreno).

(C) Los Costos Operacionales son los costos operacionales por alumno encontrados en el apéndice sobre el tema,
multiplicado por el nimero de estudiantes (Output apéndice 9.1).

(D) Es la perpetuidad de los Costos Operacionales (Calculo).

(E) Corresponde a la totalidad de los costos que debe incurrir la construccion y el funcionamiento de una universidad
para 6.000 estudiantes (Calculo)

(F) Es cuanto de estos costos se cubren por matriculas segun el promedio nacional, lo que nos muestra cuanto debemos
cubrir para suplirlas. Este 57% solo involucra los costos de infraestructura y los operacionales. (Calculo)

(G) El terreno disponible son las 314 hectdreas compradas, menos la merma correspondiente a vialidad, lo que resulta
en que solo se pueden vender alrededor de 280 hectdreas si consideramos 50% para residencias y 50% para industrias
(Output apéndice 9.3).

(H) Es la demora del efecto campus, representa los afios que tardaria en efectuarse este efecto, a modo de saber desde
donde hemos de traer el flujo de los ingresos (Supuesto).

(1) Es el precio necesario, en valor presente, para cubrir (F), la idea de obtenerlo es que serd este valor el cual se
contrapondrd con el efecto campus, a modo de ver cudnto de los aranceles se cubren (Calculo).

(J) Es el “Efecto Campus”, corresponde al 50% del valor obtenido en el apéndice del mismo nombre, mds el cambio de
uso de suelo (Output apéndice 9.4 junto a Supuesto).

(M) Corresponde al porcentaje de los aranceles que se cubririan mediante la internalizacién del efecto campus con la
venta de los terrenos aledafios (Calculo).

Tabla 5.4; Resultados para Escenario Promedio de “efecto campus” en campus grande; elaboracion propia
Si comparamos los porcentajes de cobertura para el mismo efecto campus con una
Universidad mas pequena, vemos como estos decrecen a mas de la mitad para los tiempos
de demora respectivos. En efecto, si el efecto campus fuese inmediato, solo un 37% de las
matriculas serian cubiertas, el mismo porcentaje o similar a que si el efecto tardase 10 afios
en un campus de 6.000 estudiantes. Ademads, si la externalidad se efectuase con una

tardanza de 20 afios, solo un décimo de los aranceles podria ser cubiertos.

Pensando entonces pesimistamente, con la misma condicién detallada para un campus

pequefio (solo efecto cambio de suelo), los resultados son:

Escenario Pesimista para Campus Grande (14.000 alumnos)

Total de Costos (A + B + D) = (E) (UF) 30.482.431 30.482.431 30.482.431

Ingresos por Matricula Necesarios 0,57 *(A+B) +

17.477.653 | 17.477.653 | 17.477.653
(E) = (F) (UF)

Terreno Disponible para Venta (G) (m2) 2.807.798 2.807.798 2.807.798

Demora del "Efecto Campus" (H) (afios) 1 10 20
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Precio de Venta Necesario para 100% de Aranceles

en VP [(F)*1,06997(H))/(G) = (1) (UF/m2) 6,66 12,23 24,04
?&i;l,:, g)e()jen ta por "Efecto Campus" en VP 0,00 0,00 0,00
Z(r)ecio de venta por "Efecto Suelo" en VP (UF/m2) 1,00 1,00 1,00
Plusvalia Total (UF/m2) (J) + (K) = (L) 1,00 1,00 1,00
Porcentaje de Cobertura de Aranceles (L)/(1) = (M) 15% 8% 4%

Tabla 5.5; Resultados para Escenario Pesimista de “efecto campus”; elaboracion propia. Ver detalle de

costos en Tabla 5.4.

Si no existiese entonces efecto alguno del campus en el valor de los terrenos aledafios, solo

un 15% de los aranceles se estarian cubriendo por el efecto de cambiar el terreno a suelo

urbano si consideramos que este efecto seria inmediato.

Ahora y viendo los resultados desde una perspectiva mas optimista, en donde el efecto

campus se comportase como en suelo urbano (2,87 UF/m2) los porcentajes de cobertura

para los distintos periodos de demora de generacion de este efecto son:

Escenario Optimista para Campus Grande (14.000 alumnos)

Total de Costos (A + B + D) = (E) (UF) 30.482.431 30.482.431 30.482.431
Ingresos por Matricula Necesarios 0,57 *(A+B) +

17.477.653 17.477.653 17.477.653
(E) = (F) (UF)
Terreno Disponible para Venta (G) (m2) 2.807.798 2.807.798 2.807.798
Demora del "Efecto Campus" (H) (afos) 1 10 20
Precio de Venta Necesario para 100% de Aranceles
en VP [(F)*1,0699(H)1/(G) = (i) (UF/m2) 6.66 12,23 24,04
Precio de Venta por "Efecto Campus" en VP
(UF/m2) (J) 2,87 2,87 2,87
Precio de venta por "Efecto Suelo" en VP (UF/m2) 1,00 1,00 1,00
(K)
Plusvalia Total (UF/m2) (J) + (K) = (L) 3,87 3,87 3,87
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Porcentaje de Cobertura de Aranceles (L)/(1) = (M) 58% ‘ 32% ‘ 16% ‘

Tabla 5.6; Resultados para Escenario Optimista de “efecto campus”; elaboracion propia. Ver detalle de costos
en Tabla 5.4.

Entonces, optimistamente, si el efecto no tardase nada en efectuarse estariamos cubriendo
casi un 60% de los aranceles de los alumnos para un campus de 14.000 estudiantes, lo que
creemos es una cifra importante. No obstante, también creemos que la inmediatez del
efecto no es tal, y para una extensién de 10 afios el 32% de cobertura, que en efecto
significan muchos recursos, no es un porcentaje significativo por si solo, pero que en
complemento a otras fuentes de financiamiento si podria ser un arma importante, pero
repetimos, solo si el comportamiento del efecto es idéntico a suelo urbano como rural, lo

que a su vez consideramos que no es tal.
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6. Predio Carén

6.1 Descripcion

El Predio Carén es un terreno de 1.033 hectareas localizado en el Valle Lo Aguirre en la
comuna de Pudahuel, al norte de la Ruta 68 en la Regién Metropolitana de Chile. Este fue
transferido por un donante a la Universidad de Chile en el afio 1994 con el fin de crear un
parque cientifico tecnoldgico (Ver Apéndice 9.5.1), un campus universitario (Ver Apéndice

9.5.2), un centro polideportivo y un parque publico (Moreno, 2012).

El terreno cuenta con la Laguna Carén, el Estero Lampa, el Cerro Amapola y la Puntilla Lo
Vasquez, las cuales son areas naturales destinadas a ser una reserva natural que formarian
parte del parque publico de aproximadamente 200 hectareas dentro del predio. Ademas de
esto, 200 hectdreas serian estarian destinadas a ser areas verdes dentro de la urbanizacion,
por lo que quedarian 600 hectareas para desarrollar (FVA, 2001). También se buscaria crear
un centro polideportivo que reuna las distintas disciplinas deportivas de la Universidad de

Chile en un lugar.

La universidad cred en 1995 una persona juridica de derecho privado sin fines de lucro
llamada Fundacion Valle Lo Aguirre (FVA) con la finalidad de administrar y desarrollar el PCT

y los distintos proyectos que se llevarian a cabo en el Predio Carén.

Hasta el momento solamente se ha avanzado con la primera etapa de urbanizacion, que
incluye: una avenida principal en doble calzada y calle; una red de alcantarillado de aguas
servidas; recoleccion y tratamiento de aguas servidas; produccién y almacenamiento de
agua potable; una red de agua potable y grifos de incendio; una red de riego; un sistema de
recoleccién de aguas lluvias; una red eléctrica subterranea de media tensién; una red
eléctrica de baja tension (alumbrado); vy, poliductos para distribucion subterrdanea de

corrientes débiles (Moreno, 2012).

Es importante destacar que la ciudad de Santiago en los Ultimos afios ha crecido de tal
manera que el plano regulador se ha extendido, lo cual afecta directamente a la comuna de

Pudahuel (Ver Apéndice 6.5.3.2), lugar donde se encuentra el Predio. Sumado a esto, la
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municipalidad y el Ministerio de Vivienda y Urbanismo han incentivado el desarrollo de la
zona a través de los Proyectos de Desarrollo Urbano Condicionado, los cuales incentivan el
desarrollo de la zona, especialmente alrededor de los terrenos de la Universidad de Chile

(Ver Apéndice 6.5.3.2).

Gracias a este escenario, la Universidad de Chile tiene una oportunidad debido a que el
crecimiento de la ciudad va a generar un aumento en el valor del predio, pudiendo
beneficiarse a través de la comercializacion de los terrenos. Este tipo de desarrollo podria
compararse a los casos de las universidades de la ciudad de Brasilia visto en los
antecedentes, ya que en ambos casos los campuses se vieron expuestos a un desarrollo

influenciado por el crecimiento de la ciudad (Ver Apéndice 6.5.4).

6.2 Accesibilidad

El lugar se encuentra en la ruta 68 a aproximadamente 5,5 km al oeste de la Autopista
Vespucio. Esto implica que tiene acceso al centro de la ciudad via ruta 68 con conexion a las
autopistas Costanera Norte y Vespucio Norte y Sur que le permiten acceso a distintas zonas
de la capital. Sumado a esto, el predio cuenta con acceso interregional e internacional. Por
un lado, se encuentra aproximadamente a 100 km de Valparaiso via ruta 68, y por otro, esta
localizado a aproximadamente 8 km del Aeropuerto Internacional Comodoro Arturo Merino
Benitez. Por ultimo, el predio se encuentra a menos de 10 km de las estaciones San Pablo y

Barrancas de las lineas 1 y 5 (respectivamente) del Metro de Santiago.

6.3 Alternativa de Financiamiento para Predio Carén

A continuacidn, aplicamos el modelo en el Predio Carén para el campus “pequefio” y el
“grande” con efectos campus a 10 y 20 afios. Es importante destacar que en este caso
tomamos en cuenta que no existe precio de compra ya que los terrenos fueron entregados
por un donante a la universidad, y que el valor de los terrenos en Pudahuel es mayor al del
terreno de referencia en Buin, por lo que sumado al delta precio, el valor de venta es mayor.
Esto explica la razén de por qué los resultados de la Tabla 6.1 son mayores a los resultados

de la Seccion 5.
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Resultados para Campus en predio Laguna Caren (Universidad de Chile)

Campus Pequeno
(6.000 alumnos)

Campus Grande
(14.000 alumnos)

Costos de Infraestructura (A) (UF) 1.195.620 | 1.195.620 | 2.824.500 | 2.824.500
Costo del Terreno (B) (UF) 0 0 0 0
Costos Operacionales (Anuales) (C) (UF) 743.760 743.760 | 1.916.600 | 1.916.600
Perpetuidad Costos Operacionales

10.640.343 | 10.640.343 | 27.419.170 | 27.419.170
(C)/0,0699 = (D) (UF)
Total de Costos (A + B + D) = (E) (UF) 11.835.963 | 11.835.963 | 30.243.670 | 30.243.670
Ingresos por Matricula Necesarios 0,57

.746.4 .746.4 17.238.892 | 17.238.892

*(A+B) + (E) = (F) (UF) 6.746.499 | 6.746.499 38.89 38.89
Terreno Disponible para Venta (G) (m2) 2.807.798 | 2.807.798 | 2.807.798 | 2.807.798
Demora del "Efecto Campus" (H) (afos) 10 20 10 20
Precio de Venta Necesario para 100% de
Aranceles en VP [(F)*1,0699(H)]/(G) = (1) 4,72 9,28 12,07 23,71
(UF/m2)
Precio de Venta por "Efecto Campus" en
VP (UF/m2) (J) 1,43 1,43 1,43 1,43
Precio de venta por "Efecto Suelo" en VP
(UF/m2) (K) 1,00 1,00 1,00 1,00
Precio de Venta Promeido Pudahuel (L) 3,76 3,76 3,76 3,76
Plusvalia Total (UF/m2) (J) + (K) + (L) = (M) 6,19 6,19 6,19 6,19
Porcentaje de Cobertura de Aranceles 131% 67% 51% 26%

(L)/(1) = (N)
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Tabla 6.1. Modelo Aplicado en Predio Carén.

(A) Corresponde a los Costos de Infraestructura por alumno encontrados en el apéndice homdnimo, multiplicado por
el numero de estudiantes (output apendice 9.2).

(B) Es el precio de compra del terreno de referencia, 0,076 UF/m2 multiplicado por las 314 hectdreas necesarias para
capturar el efecto campus (Supuesto sobre costo terreno).

(C) Los Costos Operacionales son los costos operacionales por alumno encontrados en el apéndice sobre el tema,
multiplicado por el nimero de estudiantes (Output apendice 9.1).

(D) Es la perpetuidad de los Costos Operacionales (Calculo).

(E) Corresponde a la totalidad de los costos que debe incurrir la construccion y el funcionamiento de una universidad
para 6.000 estudiantes (Calculo)

(F) Es cuanto de estos costos se cubren por matriculas segun el promedio nacional, lo que nos muestra cuanto
debemos cubrir para suplirlas. Este 57% solo involucra los costos de infraestructura y los operacionales. (Calculo)

(G) El terreno disponible son las 314 hectdreas compradas, menos la merma correspondiente a vialidad, lo que
resulta en que solo se pueden vender alrededor de 280 hectdreas si consideramos 50% para residencias y 50% para
industrias (Output apendice 9.3).

(H) Es la demora del efecto campus, representa los afios que tardaria en efectuarse este efecto, a modo de saber
desde donde hemos de traer el flujo de los ingresos (Supuesto).

(1) Es el precio necesario, en valor presente, para cubrir (F), la idea de obtenerlo es que serd este valor el cual se
contrapondrd con el efecto campus, a modo de ver cudnto de los aranceles se cubren (Calculo).

(J) Es el “Efecto Campus”, corresponde al 50% del valor obtenido en el apéndice del mismo nombre, mds el cambio
de uso de suelo (Output apendice 9.4 junto a Supuesto).

(N) Corresponde al porcentaje de los aranceles que se cubririan mediante la internalizacion del efecto campus con la
venta de los terrenos aledafios (Calculo).

Si se comparan los resultados del modelo aplicado en el terreno de referencia con los de la

Laguna Carén, se pueden notar grandes diferencias. Por ejemplo, si el efecto llega en 20

afios, para un campus “pequefio”, en Buin podrian cubrirse un 25% de los Aranceles,

mientras que en Carén, un 67%. En el caso del campus “grande”, en el terreno de referencia

se puede cubrir un 10% de los aranceles, en el Predio Carén un 26%. Claramente

la

Universidad de Chile presenta una gran oportunidad con sus terrenos debido a que la zona

de Pudahuel tiene grandes proyecciones de crecimiento y a que los terrenos fueron

obtenidos sin costo.
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7. Limitantes de Proyecto

Como se resolvid en los apartados anteriores, es posible financiar un campus de cierto
tamafio (para 6.000 alumnos) si se cumplen ciertas condiciones, una de ellas sin duda es
que se logre captar el efecto campus que obtuvimos mediante las regresiones y la
estadistica descriptiva explicada en el apéndice “Efecto Campus”, pero aun asi existe ciertas
limitantes del proyecto que podrian impedir que las conclusiones generales en los

resultados sean acertadas o mas alejadas de una hipotética realidad.

Factor tiempo: En efecto, el factor del tiempo es una de las variables que no se logran medir
en este proyecto. Esta variable se refiere al tiempo estimado que tardaria en generarse este
efecto campus que seria medido en el cambio en el valor de los terrenos aledafios, en otras
palabras, no tenemos claro cuantos afios se demora en generar esa plusvalia. Segin Matias
Garreton, uno de nuestros entrevistados (ver apéndice “Efecto Campus”) el efecto, de
existir, se veria inmediatamente, o en el momento en que se confirme la presencia de la
universidad en el sector. Por otro lado, otro de nuestros entrevistados, Enrique Caballero,
nos explicaba que la generacidén de valor en bienes raices se daba paulatinamente de
acuerdo con el desarrollo del sector y cdmo crezcan cada uno de los elementos del microy
meso entorno. Lamentablemente por falta de informacion y poco desarrollo académico al
respecto no logramos definir un tiempo especifico para cuanto demoraria que se genere

la diferencia de precio.

Desarrollo Financiero: El proyecto solo determina en valor presente si los potenciales
ingresos en un futuro logran cubrir una perpetuidad de costos con una inversion inicial. La
principal causa de esto es el punto anterior, el desconocimiento de los tiempos y los
periodos relacionados a la obtencién de la plusvalia, de lo contrario, habria sido posible
realizar una evaluacién de proyecto con flujos de ingreso y egreso futuros, evaluados a una
TIR pertinente y a una tasa de descuento como la encontrada por nosotros y obtener cifras

mas aterrizadas aun.

Variables heddnicas: La base de datos trabajada, de la cual estamos muy agradecidos al

Centro de Inteligencia Territorial de la UAI, contaba con buena informacién, pero con sus
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propias limitantes, como por ejemplo la cantidad de variables heddnicas que influirian en
el valor de un inmueble o terreno. Ante esto y si bien el método de un PMS sigue quitando
sesgo de los resultados, no captura en un 100% de aislamiento el efecto campus,
provocando que en el resultado obtenido existan factores distintos al del campus

universitario.

Elementos implicados por supuestos: Cualquier supuesto que reduzca elementos quizas
externos a un proyecto o teoria sera una limitante de la verosimilitud de él mismo. En este
proyecto contamos con 10 supuestos que alinean tanto los procedimientos como la
informacidn de la alternativa de financiamiento, quitando elementos que en una evaluacién
de proyecto inmobiliaria concreta deberian estar inmersas y costeadas, ya que generan
flujos negativos. Por otro lado, el simplificar nuestro modelo, si bien no hace que este sea
erréneo, puede generar discusiones respecto a como se debiesen enfrentar ciertas
situaciones o elementos constituyentes, llevando a que los resultados obtenidos puedan

haberse recabado de otra manera.

Blanda Informacion Complementaria: Elementos como los costos de construccion de un
inmueble o los tiempos estimados para la generacién de la plusvalia proveniente de un
campus estan sostenidas en opiniones de profesionales entendidos en el tema y no
provienen de datos duros ni modelos matematicos. Bajo esta premisa también se podran
generar discusiones respecto a estos datos quizas subjetivos proveniente de terceros, pero
vale la pena destacar que como autores del proyecto confiamos plenamente en esta

informacidn y sustentamos nuestros resultados en ellas.
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8. Conclusiones

Como fue mencionado en la introduccidn, este trabajo busca hacer un primer acercamiento
a un método alternativo de apoyo para el financiamiento en el sistema universitario chileno,
y con esto nos referimos a, plantear la internalizacion de plusvalias en terrenos aledafios al
campus universitario como fuente de ingresos adicional a las fuentes actuales de las
instituciones de educacidn superior de nuestro pais. Ademas, es importante recalcar que
nuestra metodologia presenta supuestos y limitantes cuyos resultados se alejan de la
realidad, pero, nos permiten tener una primera aproximacion sobre la viabilidad del modelo

planteado.

Dicho esto, comenzaremos con las conclusiones de los resultados de nuestra investigacion
cuantitativa. El modelo lo simulamos con dos tipos de campus, uno de tamafio pequefio (de
6.000 estudiantes) y otro de tamafio grande (de 14.000 estudiantes). Para ambos tipos de
campus planteamos tres escenarios con efecto campus distinto. Los escenarios son: uno
promedio, con un precio de venta de 2,43 UF/m”2; otro optimista, donde el valor del efecto
campus es el doble del mencionado anteriormente; y otro pesimista, donde no hay efecto
campus, solo 1 UF/m”2 por cambio de uso de suelo. Por lo tanto, propusimos seis

escenarios distintos.

Uno de los supuestos del modelo es que el campus esta desde el tiempo cero, pero por
supuesto que en un escenario real los campus universitarios no se construyen en tan poco
tiempo, sino que se construyen de manera organica, lo que implica que el efecto se
conseguiria a largo plazo. Por esta razdn es que para poder asumir un escenario mas realista

nos situamos en los afios 10 y 20.

Para el campus “pequefio”, en el escenario promedio, si el efecto campus se demora 10
afios podria cubrirse un 50% de los aranceles y si se demora 20 afios, un 25%. En el campus
“grande”, si el efecto se demora 10 afios, se cubriria un 20% de los aranceles y si se demora
20, un 10%. En todos los casos se puede observar un apoyo a los ingresos por aranceles de

la universidad.
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Siguiendo la misma légica, si nos situamos a los 10 afios en los escenarios pesimistas y
optimistas, para el primero, en el campus “grande” se cubriria un 8% de los aranceles y en
el “pequeno” un 20%. En el escenario optimista a 10 afios, el campus “grande” tendria un

IH

32% de los aranceles cubiertos y el “pequefio” un 79%. Bajo estos escenarios, el modelo

siempre es un aporte a los ingresos del campus, ya sea bajo un delta de precio bajo o alto.

Otro supuesto que nos hace subestimar o sobreestimar el posible precio de venta del
modelo es que el aumento del valor del precio se debe principalmente al efecto campus, ya
que se omiten variables relevantes que podrian aumentar (o disminuir) el valor de los
terrenos eventualmente. Ademas de esto, el delta de precio es calculado como un precio
fijo traido a valor presente, por esta razon es que, si observamos las tablas de los resultados,
la viabilidad del proyecto disminuye a medida que aumentan los afos, siendo que
I6gicamente los precios de los terrenos tenderian a crecer o al menos a mantenerse, incluso
en valor presente. Por esto es que, mas alla de los resultados de nuestro modelo, existen
razones para creer que la viabilidad econdmica de un proyecto como este es alta, siempre

y cuando se considere que un delta P influenciado por otros factores podria ser creciente.

Esto ultimo nos lleva a otro punto de gran importancia. Ya que el delta de precio es
influenciado por otras variables, existen maneras en que una universidad puede gestionar
un proyecto inmobiliario para tener una mayor plusvalia en los terrenos. En nuestra
investigacion cualitativa pudimos ver cudles serian las principales decisiones que se

tendrian que tomar para generar esa rentabilidad.

Lo primero es elegir la ubicacién adecuada. Esto significa que la universidad escoja una zona
de bajo desarrollo urbano para obtener un menor valor por la tierra, y que a la vez tenga
proyecciones de desarrollo. En el estudio de Martins y Neto pudimos ver que la universidad
es un foco de desarrollo urbano, o en complemento, como dice O’ Flaherty y su teoria del
Iman, la universidad provoca que se generen servicios y comercio satélites a su campus,
siendo estos los factores principales quienes generan valor en la comunidad y en la eventual
poblacion flotante, esto permite que el desarrollo que ya viene produciéndose se forme en

el perimetro del campus, haciendo aumentar el valor del suelo.
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Por esta razén nuestro modelo tiene una mayor viabilidad si se aplica en el Predio Carén. La
ciudad de Santiago tiene grandes proyecciones de crecimiento en la comuna de Pudahuel.
Creemos que la Universidad de Chile tiene un escenario ideal para llevar a cabo un proyecto
de este tipo, especialmente si el valor de compra de los terrenos es minimo. Si bien, en los
calculos no se consideran las proyecciones de crecimiento la UF/m”2 en Pudahuel por
variables ajenas al efecto campus, en el punto 6.3 se puede ver reflejado un mayor valor en

los terrenos de Carén comparados con los de Buin.

Ademas de elegir un lugar con proyecciones de crecimiento, para que un proyecto como
este sea rentable, va a depender también del valor agregado que ofrezca la universidad
dentro de su proyecto inmobiliario. Esto implica entre otras cosas, qué inversiones hace en
accesibilidad y urbanizacion, y cuales son los esfuerzos que se hacen para atraer

organizaciones, empresas, comercio, instituciones y personas a su proyecto.

Un ejemplo de esto es el proyecto del Parque Cientifico-Tecnoldgico. La Universidad de
Chile en este caso estaria generando valor al ofrecer un lugar fisico, infraestructura y capital
humano para que distintas organizaciones interactuen con el fin de aportar al desarrollo
tecnoldgico del pais. La creacion de un proyecto como éste, que a través de los recursos de
la universidad logre diferenciar un terreno del otro y lo haga atractivo para el potencial
cliente, haria que el UF/m”2 de ese terreno sea mayory, por lo tanto, podria generar mayor

rentabilidad en los terrenos.

Nuestro modelo muestra que el efecto campus puede ser una fuente de apoyo para cubrir
costos, especialmente si consideramos un campus pequeno, y en el caso del campus
grande, si bien el aporte es menor, sigue siendo un aporte. Sin embargo, siempre hay que
tener en cuenta las limitantes y los supuestos de nuestro proyecto. Por eso creemos que el
efecto por si solo no es suficiente para financiar un campus, para llevar a cabo este sistema,
como fue mencionado recién, la universidad tendria que invertir y gestionar un proyecto
inmobiliario atractivo, generando una plusvalia adicional a la generada por el campus

mismo.
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Resumiendo, creemos las instituciones de educacion superior de nuestro pais debiesen
evaluar la plusvalia de terrenos aledafios al campus como método alternativo de
financiamiento, pero, siempre teniendo en cuenta que la plusvalia generada por el mismo
campus es minima y que lo principal para tener rentabilidad viene por parte del mercado

inmobiliario y por el atractivo del proyecto que proponga la universidad.
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9. Apéndices

9.1 Costos Operacionales

9.1.1 Situacién Inicial

Para obtener los costos operacionales en los que incurre un establecimiento educacional,
en una primera etapa tratamos de comprender como se estructuran estos en la mayoria de
las Universidades de nuestro pais. Observamos los estados de situacién financiera

publicados en la pagina www.mifuturo.cl los cuales deben ser entregados al Ministerio de

Educacion para su publicacion a modo de transparentar su funcionamiento y resultados.
Especificamente notamos que en algunas universidades sus costos no solo guardaban
relacion con el fruncimiento esperado de ellas sino que apuntaban a otros rubros, ejemplos
concretos de lo anterior fueron las Universidades de Chile, la Pontificia Universidad Catdlica
de Chile y la Universidad de los Andes, las cuales poseen costos (y por consiguiente ingresos)
derivados de prestaciones médicas, o el ejemplo de la Universidad de Concepcién que en
sus estados financieros incorpora aquellos ingresos y costos provenientes de su empresa
de beneficencia, Loteria de Concepcion. Junto con un par de otras situaciones que no
poseian un mayor peso relativo en la estructura de costos en las universidades a las que
pertenecian, entendimos que estos costos no reflejarian la real magnitud y composicion de

los costos operacionales reales de una institucién de educacion superior en Chile.

Como se menciond en los apartados anteriores, la evaluacién del proyecto establece dos
escenarios respecto al tamafio de la Universidad o Campus en cuestion, determinado por la
cantidad de Matriculados. Para estimar los costos operacionales en los cuales incurriria un
campus universitario pudo bastar simular el colocar una universidad con la cantidad de
alumnos estimada para cada uno de los escenarios usando la estructura de costos de una
universidad puntual, no obstante, al momento de entender las estructuras en la
composicidon de varias entidades, descubrimos que estos costos varian de acuerdo con
muchos factores, como el tamafio del campus (infraestructura), conectividad, equipos, etc.

Por tanto, tomamos la decision de considerar la muestra mas grande en nuestras manos.
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9.1.2 Estimacién de Costos
Se construyd una muestra con los costos operacionales de las Universidades que cuentan

con sus estados financieros publicados a diciembre de 2015 en la pagina www.mifuturo.cl,

ademas de la cantidad de matriculados que estas poseian al mismo mes y ano, siendo esta
de un total de 56 establecimiento educacionales. En primera instancia se corrid una
regresion a través de MCO usando los costos operacionales como variable dependiente, y
la matricula como independiente con el fin de tener una cuantia de cuanto han de ser los

costos operacionales por alumno en estas Universidades.

La siguiente tabla (9.1.1) muestra los resultados obtenidos.

Regresion: Costos Operacionales por Matriculado (Miles de $)

N: 56

Coeficiente: 4,594 R- cuadrado: 0,834
Error Estandar: 276,4 Adj R-cuadrado: 0,831
t: 16,6

P>[t]: -

Tabla 9.1.1.

Por tanto, podemos ver que, segln esta regresidon lineal, los costos operacionales por
matriculado corresponden a $4.594.000. No obstante, y tratando de tener una imagen mas
completa de la situacién, es que ademas creamos una variable conteniendo el cociente
entre los costos operacionales de cada universidad con sus respectivos matriculados, con el
fin de luego obtener el promedio de costos operacionales por alumno en las Universidades
Chilenas, dando como resultado que este promedio es igual a $3.648.000. Vemos por tanto
gue entre el resultado de la regresidn y el promedio existen alrededor de un millén de pesos
de diferencia. Para lograr entender la razén de lo anterior, es que el grafico 9.1.1 muestra
los costos operacionales contra los matriculados en las Universidades de nuestro pais. En el
podemos ver claramente que, si bien existen universidades que se escapan del resto con un
gran nimero de matriculados y costos operacionales, que llamaremos casos especiales, la
relacion costos matricula se ve algo congruente entre las demas instituciones. Asi mismo,
vemos que conforme el nimero de matriculados aumenta, la dispersion entre cada

institucion va creciendo notandose un pequefio punto de inflexion en los 10.000

45



matriculados, esta dispersion es la que podria originar la diferencia entre el resultado de la

regresion con el promedio general.

De esta forma es que se descompuso la muestra en dos mas pequeiias. La primera contiene

a todas aquellas universidades con menos de 10.000 matriculados, mientras que la segunda
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Grdfico 9.1.1: Costos Operacionales versus Matriculados; Elaboracion Propia
conserva al resto que posee la mayor cantidad de alumnos. Ambas muestras se
regresionaron a través de minimos cuadrados ordinarios y los resultados se detallan a

continuacion.

Regresion: Costos Operacionales por Matriculado (<10.000) (Miles de $)
N: 32

Coeficiente: 3.297 R- cuadrado: 0,867
Error Estandar: 231,5 Adj R-cuadrado: 0,863
t: 14,3

P>[t|: -

Tabla 9.1.2

Bajo esta regresion (Tabla 9.1.2), para las universidades con menos de 10.000 alumnos los
costos operacionales se concentran en los $3.297.000, luego, si realizamos el mismo

mecanismo que para la muestra entera y obtenemos el promedio de costos sobre
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matriculados para estas mismas universidades, notamos que la cifra esta en los $3.074.000,
es decir solo alrededor de 200 mil pesos de diferencia, mostrando por tanto son las
instituciones con una mayor cantidad de alumnos son las cuales evitan la convergencia en

una cifra que pueda dejarnos conformes.

Siguiendo por tanto con esta ldégica, la siguiente tabla (9.1.3) muestra la regresién para

aquellas Universidades con mas de 10.000 matriculados.

Regresion: Costos Operacionales por Matriculado (>10.000) (Miles de $)
N: 24

Coeficiente: 4,714 R- cuadrado: 0,838
Error Estandar: 430,7 Adj R-cuadrado: 0,831
t: 10,9

P>[t|: -

Tabla 9.1.3

Aquellas instituciones con la mayor cantidad de matriculados poseen costos operacionales
por alumno de alrededor de $4.714.000, o sea, son mayores en comparacion con las
universidades con menores alumnos, lo que nos lleva a entender que los costos
operacionales no son en efecto lineales a la cantidad de alumnos que pueda haber en un
campus universitario, de hecho, conforme mas aumentan, existen mas necesidades a cubrir
por parte de los establecimientos para con ellos, ya sea higiénicos, académicos, de
recreacion, etc. Comparando la ultima cifra con el promedio costo vs matriculados para mas
de 10.000 matriculados, que es de $4.412.000, vemos que estos nuevamente se vuelven a

acercar a una diferencia de 300 mil pesos.

En definitiva, resolveremos tener dos escenarios para la evaluacién del proyecto debido a
las diferencias encontradas cuando se encuentras menos y mds de 10.000 matriculados,
gue nominaremos como “escenario pequefio” y “escenario grande” mostrando por tanto
que los costos operacionales por matriculado serdn de 3.297.000 pesos y 4.714.000 pesos

respectivamente.

9.1.3 Casos Especiales
Como se menciond en los parrafos anteriores, existieron casos de universidades que

escapaban al resto del comun de las universidades por su estructura de costos, quedando
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reflejadas en el gréfico 9.1.1, especificamente las Universidades de Chile, Pontificia
Universidad Catdlica de Chile y la Universidad de Concepcién. Cabe destacar que como se
mostré ademas al inicio de este apéndice, estas universidades presentaban costos
operacionales no ligados al dmbito académico, estos costos fueron descontados de los
costos totales operacionales antes de hacer las regresiones del punto anterior para

mantener la muestra con el menor error muestral posible.

Las regresiones anteriores ademas se volvieron a repetir apartando estas tres universidades

de la muestra por su condicién especial por ingresos distintos a la educacion.

Regresion: Costos Operacionales por Matriculados (Sin UCH, PUC, Ucon)
N: 53

Coeficiente: 3.603 R- cuadrado: 0,867
Error Estandar: 231,6 Adj R-cuadrado: 0,863
t: 14,2

P>[t|: -

Tabla 9.1.4

Como vemos en la tabla 9.1.4, de esta forma los costos operacionales obtenidos en el
coeficiente por matricula se acercan mucho al de la condicién de menos de 10.000 alumnos,
dandonos a entender que estos tres casos especiales empujaban mucho estos costos hacia

arriba. Para convencernos de esto, regresionamos nuevamente el escenario con 10.000

Regresion: Costos Operacionales por Matriculados (Sin UCH, PUC, Ucon)
N: 21

Coeficiente: 3.641 R- cuadrado: 0,940
Error Estandar: 208,5 Adj R-cuadrado: 0,935
t: 17,5

P>[t|: -

Tabla 9.1.5

alumnos o mas para ver su efecto.

Los resultados son muy elocuentes evidenciando lo anteriormente comentado, incluso
mejorando el ajuste de la regresion. Como vemos en la tabla 9.1.5, los costos operacionales
cuando no se incluyen estas tres universidades “especiales” bordean los $3.200.000 vy los

$3.700.000 por matriculado, lo que sin duda alguna nos ofrece opciones claras a la hora de
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establecer una simulacion sobre los costos operacionales a cubrir de acuerdo a una cantidad

de alumnos predeterminada en un nuevo campus.
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9.2 Costos de Infraestructura

9.2.1 Situacién Inicial

Otro de los costos en los que se debe incurrir al querer operar un campus universitario
I6gicamente es el espacio fisico donde se impartiran las actividades académicas. Cuando
una universidad abre sus puertas o una prexistente abre un nuevo campus, este puede ser
construido desde sus inicios o simplemente a través de la adquisicion de infraestructura

existente con probables mejoras y/o adaptaciones.

Independiente de lo anterior, el lugar fisico es vital e inoperante en su ausencia, de ahia la
necesidad de lograr establecer los costos y gastos asociados al poseer un establecimiento
en el espacio. Para poder determinar cuanto cuesta el poseer esto miramos nuevamente
los estados financieros de las casas estudiantiles chilenas a través de la web

www.mifuturo.cl, en especifico sus activos fijos. Bien sabemos que los activos fijos pueden

incluir distintos tipos de cuentas, como activos financieros no corrientes, inversiones en
largo plazo, asi como también la propiedad, planta y equipos. Esta ultima cuenta sabemos
también incluye todo aquello tangible que la empresa, y en este caso la universidad, posee
para sus actividades para la generacion de valor, e incluye tanto edificios como

equipamientos.

Basandonos en estos datos es que estimaremos los costos en infraestructura y equipos
necesarios por alumno para el inicio de las operaciones gracias a la construccién del lugar
fisico, dado que adquirir un inmueble requiere esfuerzos que no son el propdsito del
proyecto y que solo enredarian los resultados. Por tanto, se construyd una base de datos

con la informacidn publicada en www.mifuturo.cl sobre los estados financieros auditados

gue las universidades chilenas deben presentar al Ministerio de Educacion anualmente con
fines de transparencia. Esta muestra incluye el valor de las cuentas de propiedad, plantay
equipo de cada una de las universidades mas la depreciacién acumulada de estas, a modo
de tener una idea de cuanto costo la construccidn de estos inmuebles y la adquisicion de
los equipamientos necesarios, que incluyen computadores, material de laboratorio, y

elementos de las aulas, entre otros.
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9.2.2 Estimacion de Infraestructura

Para poder comprender la magnitud de estos costos respecto a los alumnos que poseen las
universidades en Chile es que primero comparamos ambas variables para notar en un inicio

la existencia de alguna correlacion.
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Grdfico 9.2.1

Como podemos ver en el Grafico 9.2.1, en efecto existe correlacidon entre la infraestructura
(CAPEX) y los matriculados, en ese sentido, podemos notar que a mayor cantidad de
matriculados, mayores seran los costos necesarios en infraestructura para albergarlos en

sus necesidades educativas.

Bajo esta premisa es que procederemos a construir una regresion lineal a través de MCO
para conocer los costos necesarios en infraestructura por alumno, donde la primera variable
sera la dependiente, y las matriculas la independiente. En primera instancia se regresioné

toda la muestra para obtener primeras luces de lo anterior, los resultados son los siguientes.
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Regresion: Costos en Infraestructura (Miles de $)

N: 56

Coeficiente: 7.053 R- cuadrado: 0,723
Error Estandar: 588,6 Adj R-cuadrado: 0,718
t: 12,0

P>[t]: -

Tabla 9.2.1

En la Tabla 9.2.1 vemos que para el total de la muestra, los costos en infraestructura por
matriculado ascienden a $7.053.000, no obstante y al igual que en el apartado de los costos
operacionales, en el grafico notamos como luego de cierto nivel de matriculados, las
universidades empiezan a separarse entre si mas de lo que ocurre cuando los alumnos son
inferiores a esa cota. Si vemos detalladamente el grafico, notamos que luego de los 10 mil
alumnos matriculados, la dispersidon entre los establecimientos parece aumentar, lo que
nos lleva a la hipdtesis de que nuevamente existen ciertas diferencias de acuerdo con el
nivel de estudiantes. Para ver si en efecto puede haber diferencias, al obtener el promedio
de infraestructura versus matriculas en las Universidades Chilenas, este tiene un valor de
$5.318.000, muy inferior al valor de la estimacién, debido basicamente a la cantidad total
de matriculados en este sector. Con el fin de encontrar costos mds enfocados a los dos
escenarios que tenemos planteados en el proyecto, es que volvemos a insistir en separar a

las universidades segun si sus matriculados son mayores a 10.000 alumnos o no.

Por tanto, los resultados para la estimacion en las universidades menores a 10.000 alumnos

son presentados en la siguiente tabla (9.2.2).

Regresion: Costos en Infraestructura (Miles de $) (<10.000)

N: 32

Coeficiente: 5.300 R- cuadrado: 0,560
Error Estandar: 843,8 Adj R-cuadrado: 0,540
t: 6,3

P>[t]: -

Tabla 9.2.2
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En este caso los costos por alumno bajan en casi 2 millones de pesos, mostrando una gran
diferencia entre la regresién total, mismo caso con el promedio para este rango que suma

MS4.252 generando una diferencia menor.

Pasando al segundo rango, hipotéticamente esperamos contar con un mayor costo en
infraestructura por alumno dada a su mayor cantidad, los resultados se presentan en la

siguiente tabla (9.2.3).

Regresion: Costos en Infraestructura (Miles de $) (>10.000)

N: 24

Coeficiente: 7.215 R- cuadrado: 0,738
Error Estandar: 896,0 Adj R-cuadrado: 0,727
t: 8,1

P>[t]: -

Tabla 9.2.3

Efectivamente los costos aumentan como esperdbamos, esto se explica porque las
universidades al tener mayor cantidad de alumnos deben contener mayores elementos
educacionales y curriculares los cuales conllevan mayores inversiones en activos fijos y
equipamientos, por ejemplo, en infraestructura deportiva y laboratorios conforme el

numero de carreras aumenta y que impulsa el crecimiento de los matriculados.

Existe un elemento que no es posible apreciar en estas estimaciones ni en el grafico que se
presentd anteriormente, y es la rotacidén de asientos. Este concepto refiere a las veces en
gue se cambia el ciclo de alumnos durante el dia en un edificio educacional suponiendo que
los estudiantes no pasan tiempo completo en la universidad y que generaria que mas
alumnos ocupen las inmediaciones, aumentando el nimero de matriculados pero no asi la

inversion en infraestructura.

Por tanto, tenemos los costos en infraestructura para nuestros dos escenarios basales

referentes al tamafio de la universidad o campus a desarrollar.
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9.2.3 Casos Especiales

Como también pudimos notar en el grafico mostrado anteriormente, existen universidades
gue se escapan a la tendencia mostrada por las anteriores, tanto por tener altos costos en
infraestructura como bajos, estas universidades son: Universidad de Chile, Pontificia
Universidad Catdlica de Chile, Universidad de Concepcion, Universidad de los Andes, y
Universidad Santo Tomas. Existen tres casos distintos entre estas universidades por tanto

se explicaran por separado.

Universidad de Chile, P. Universidad Catdlica de Chile y Universidad de los Andes

Estas tres casas de estudios cuentan con elevados activos fijos relacionados a la propiedad
planta y equipos respecto a su cantidad de matriculados, por lo menos con universidades
similares y escapan de la tendencia. La razon detrds de esto es que estas universidades
cuentan con servicios médicos que les generan ingresos, por tanto, cuentan con clinicas y
hospitales relacionados a ellos que incluyen en sus estados financieros como propiedad
planta y equipos. Ademas, la Universidad de Chile, que se escapa un poco mas respecto a
la PUC, cuenta con terrenos relacionados a sus dreas de agronomia, campos deportivos y

un predio en la comuna de Pudahuel de bastas hectareas.

Universidad de Concepcion y Universidad Santo Tomds

La Universidad de Concepcidén también se escapa de la media en gran medida de forma
superior en su propiedad plata y equipos, esto debido a que ademas de poseer terrenos en
la octava regidén para planes inmobiliarios como un potencial campo tecnoldgico, cuenta
con negocios relacionados a la beneficencia, con oficinas en la comuna de Providencia,

sector con altos valores inmobiliarios.

Respecto a la Universidad Santo Tomas pasa lo contrario, sus activos en propiedades y
equipos son bajos respecto al nivel de matriculados, esto en medida puede verse explicado
a que en parte, esta universidad ademads incluye un gran namero de carreras técnicas que
aportan a que la cantidad de matriculados aumente, también aporte de esto son la cantidad
de sedes en todo el pais con las que cuenta, y la diversidad de horarios, que explicados por

el concepto de “rotacidén de asientos”, ayudan a que mas alumnos pasen por la misma
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infraestructura a diario (horarios matinales, diurnos generales, y vespertinos)!, queriendo
evitar pensar en que la infraestructura no ofrece verdaderas garantias ni comodidades de

espacio a sus matriculados, situacion que creemos si ocurre en nuestro pais.

9.2.4 Efectos
Al medir los efectos que tienen estas universidades en los resultados de las regresiones
anteriores, vemos que efectivamente impulsan los costos a diferenciarse con aquellas

universidades que cuentan con un menor numero de alumnos. Las tablas 9.2.4 y 9.2.5

Regresion: Costos Infraestructura (Sin UCH, PUC, Ucon, UST)

N: 53

Coeficiente: 5.245 R- cuadrado: 0,918
Error Estandar: 221,0 Adj R-cuadrado: 0,916
t: 23,7

P>[t]: -

Tabla 9.2.4

Regresion: Costos Infraestructura (Sin UCH, PUC, Ucon, UST)

N: 53

Coeficiente: 5.366 R- cuadrado: 0,949
Error Estandar: 284,9 Adj R-cuadrado: 0,946
t: 18,8

P>[t]: -

Tabla 9.2.5

muestran, primero la regresién total sin las universidades mencionadas, y luego la

estimacion para cuando los matriculados son mayores a 10.000.

Como también ocurre en el apartado de los costos operacionales, al restringir de la muestra
a aquellas universidades que se alejaban del comun del resto es que los coeficientes para
los activos en propiedad, planta y equipo se equiparan, no obstante, ademas de esto es que

el ajuste de las estimaciones también mejora.

! www.ust.cl / www.santotomas.cl
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9.3 Apéndice Tasa de Descuento y Merma de Terrenos.

Parte importante para la evaluacién de nuestro proyecto son aquellos detalles que, si bien
no forman parte del core de la investigacidon, son necesarios para tener resultados
aterrizados a la realidad. Estos puntos ademas guardan relacion con el cuestionamiento
principal del proyecto sobre si la plusvalia de terrenos logra cubrir los costos necesarios

para operar una universidad en nuestro pais ya que definen y dan verosimilitud a estos.

9.3.1 Tasa de Descuento

La tasa de descuento (r) es utilizada para mover activos de un tiempo a otro a modo de
conocer sus valoraciones en estos periodos de forma real segun el riesgo con que estos
puedan producirse y/o mantenerse en el tiempo. Con una tasa de descuento no arbitraria
en este proyecto podremos colocar de forma anualizada todos los ingresos provenientes de
la internalizacién de la plusvalia de terrenos como los costos en infraestructura en un
tiempo constante a modo de compararlos con los costos operacionales, que seran anuales

y conocer la factibilidad del proyecto.

Para obtener la tasa de descuento se utilizard el Capital Asset Pricing Model (CAPM)
(Sharpe, 1964) o Modelo de Valorizacion de Activos Financieros o de Capital, y de este modo

anualizar posteriormente los flujos futuros de este proyecto.

El modelo de CAPM sabemos consta de tres variables para determinar el nivel de riesgo en
especifico de un activo, primero esta el retorno de un activo libre de riesgo, luego el retorno
del mercado donde se ubica el activo, y luego la relacidon cuantificada entre el riesgo del
activo en cuestion con el riesgo (expresados ambos en volatilidad) del mercado expresados
en un coeficiente llamado beta des apalancado, ya que asume la ausencia de riesgo

financiero de posibles deudas.

El retorno a utilizar proveniente del activo libre de riesgo corresponde a el retorno esperado
de un bono del Banco Central Chileno con un plazo de 30 afios, debido a que este proyecto
se considera a muy largo plazo, considerando que se trata de una universidad que pretende
tener continuidad en una asumida perpetuidad. El porcentaje de retorno de este activo es

de 1,79% de UF.
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Respecto a los retornos de mercado, se construyd una muestra con los datos historicos del
IPSA tanto al cierre como al inicio del dia junto a sus variaciones porcentuales de manera
mensual desde enero de 1993 hasta diciembre del afio 2016. Con estos datos se busco
estimar la variacidén porcentual anual de la Bolsa de Santiago para compararla con la tasa
libre de riesgo predefinida en el punto anterior. En primera instancia se obtuvieron las
rentabilidades anuales comparando el precio de cierre para diciembre versus su par en el
mes de enero, para todos los afios, a los cuales luego se les obtuvo una media de una
rentabilidad anual de 7,97%. El segundo método para estimar la rentabilidad de mercado
fue utilizar el promedio anual de la variacidon porcentual dentro de cada mes para todos los
afos de la muestra, para luego obtener un nuevo promedio de todos los afos de la muestra.
Este promedio mensual que se obtuvo fue llevado a un afio mediante interés compuesto,
donde obtuvimos que el porcentaje de retorno del IPSA para 12 meses era de 9,8 %. Entre
ambas estimaciones solo encontramos una diferencia de 2%, de modo que se optara por
una tasa anual de retorno de mercado entre el promedio de estas dos estimaciones,

resultando de 8,89%.

Sobre el beta des-apalancado, para estimarlo, primero debiamos encasillar el proyecto en
algln area o industria para poder compararlo con el mercado. Al ser este un proyecto
educativo, no existen en bolsa activos que se transe relacionados a la educacion para poder
comparar o poder descomponer un beta des-apalancado. De esta forma es que decidimos
acotar nuestro proyecto al area de la construccién y la inmobiliaria. Este sector cuenta con
un indice bursatil propio en la bolsa de Santiago. Al ser entonces un sector en general con
empresas en el que representan a la industria como Besalco, Inmobiliaria Paz y Socovesa es
que el beta que obtengamos del serd des-apalancado. Para estimar este beta, se tomd una
muestra con los precios histéricos del IPSA, que representa al mercado, y los precios de
cierre también histdricos y a la par del indice bursatil CONST&INMOB, a modo de obtener
como covariaban entre ellos y la varianza del IPSA, ddndonos como resultado un beta

desapalancado de 0,734.

Ya con las tres variables definidas, solo basta llevar a cabo el modelo de CAPM para obtener

una tasa de descuento para el area inmobiliaria en el que catalogamos nuestro proyecto
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para el campus universitario. Por tanto, la tasa de descuento sobre la cual se anualizaran
los costos de infraestructura y los ingresos generados por plusvalia de terrenos aledafios es

de 6,99%.

9.3.2 Merma de Terrenos

La merma sobre los terrenos corresponde al porcentaje de estos sobre los cuales se han de
ubicar el campus universitario como los elementos de vialidad y recreacién como areas
verdesy parques. Se le denomina merma pues son metros cuadrados de terrenos que serian
destinados para la posterior gestién de estos para la internalizacién de la plusvalia generada
por el campus universitario, pero que no podran ser utilizados para ello debido a que seran
utilizados para los elementos anteriormente mencionados sobre los cuales no se puede

obtener valor.

En primer lugar, debiamos conocer cuantos metros cuadrados han de destinarse para la
construccidon del campus universitario con tal de descontarlo del terreno con el cual

contamos para desarrollar la simulacion de la situacion planteada.

Gracias a una base de datos publicada en la web www.mifuturo.cl, logramos ubicar cuantos

metros cuadrados construidos poseen diversos campus y facultades de nuestro pais ademas
de la totalidad de metros cuadrados de terreno que poseen. Esta base de datos se cruzo
con aquella utilizada para obtener los costos operacionales y los de infraestructura por
matriculado, a modo de hacer una contraposicién de los metros cuadrados construidos que
son necesarios por alumno en las universidades chilenas. El Grafico 9.3.1 muestra la relacién
entre metros cuadrados construidos con los matriculados en la muestra de 53 universidades
gue se lograron cruzar entre bases de datos. Como vemos y también fue notado en los
apartados anteriores, existen universidades que se escapan del resto sobre esta relacidn
construccion / alumno, que en especifico en esta situacion son las Universidades de Chile,
Pontificia Universidad Catdlica de Chile y Universidad Santo Tomas; al igual que en el
apartado de la infraestructura, notamos que las dos primeras tienen estas dimensiones en

metros cuadrados construidos debido las edificaciones dedicadas a prestaciones médicas
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como de otras areas de investigacion no generalmente asociadas al ambito académico,

respecto no obstante a la tercera casa de estudios, cabe intuir tras conocer tantos los

o ® UCH
o
o |
o
o
©
3
£81
o
®»
c
o
o
(o}
Eg
o |
o
o
N
o —
T T T T T T
0 10000 20000 30000 40000 50000
MATRICULAS
Grdfico 9.3.1

valores en infraestructura como sus dimensiones que quizas estas no sean las idoneas para

esa cantidad de matriculados, materia de otro analisis.

Para determinar por tanto cuantos metros cuadrados por matriculado debiese tener
nuestro campus ficticio es que estimamos mediante MCO el coeficiente para la variable
independiente de matriculados sobre la dependiente de metros cuadrados construidos, los

resultados se detallan en la siguiente tabla (9.3.1).

Regresion: m2 Construidos (Sin UCH, PUC, UST)

N: 50

Coeficiente: 7 R- cuadrado: 0,918
Error Estandar: 0,3 Adj R-cuadrado: 0,916
t: 23,5

P>[t]: -

Tabla 9.3.1
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Por tanto, encontramos que por cada alumno que tengamos en el campus universitario el

debera disponer de al menos 7 metros cuadrados de espacio.

Con respecto al segundo punto sobre los espacios necesarios para vialidad, segun la circular
numero 0935, DDU 227 del Ministerio de Vivienda y Urbanismo, publicada en Santiago el
dia 1 de diciembre de 2009, todo plan urbanistico o de indole urbana debe contar con
diferentes estudios individuales y aprobados por las ordenanzas comunales sobre diversos
temas, como estudios de vialidad, areas verdes y parques nacionales, incorporacion de
redes de agua potable y alcantarillado, etc. Que deberia definir en si las caracteristicas con
la que ha de contar la planificacion y la distribucidon de las nuevas o extendidas zonas
urbanas. En este punto solo nos centraremos en observar la densidad ocupada por caminos

en comunidades y sectores que han de ser similares al que pretendemos ofrecer.

Es comun que en las universidades americanas como europeas se ubiquen diversos tipos de
edificaciones en sus alrededores, destacando no obstante dos de mayor frecuencia, zonas
industriales y residenciales, de este modo, es que decidimos obtener la proporcion utilizada
por calles y avenidas tanto en sectores industriales como residenciales. Para lograrlo,
mediante la aplicacién Google Maps, observamos satelitalmente 2 sectores empresariales
y/o industriales relativamente nuevos de la ciudad de Santiago, Ciudad Empresarial y ENEA,
ubicados en las comunas de Huechuraba y Pudahuel respectivamente. Medimos el area o
superficie que ocupan estos dos sectores de la region metropolitana, luego obtuvimos el
largo acumulado de todas las calles y avenidas que rodean y recorren el interior de estos
predios, que junto a lo que segun la circular nimero 232, DDU 107 del Ministerio de
Vivienda y Urbanismo, sobre las calles de doble sentido, que deben contar con un ancho
minimo de 7 metros con minimo 1,5 metros de berma peatonal, estimamos la superficie
ocupada solo por vialidad en estos terrenos. El resultado obtenido tanto para Ciudad
Empresarial como ENEA fue de una ocupacion de un 4,7% y un 4,81% del terreno completo
solo en vialidad, muy similar entre si. Para el caso de los barrios residenciales, el ejercicio
fue el mismo para diversos sectores de Santiago siempre que estuviesen cercanos a campus
universitarios, en efecto se tomaron muestras de San Carlos de Apoquindo, Pefialolény la

localidad de Curauma en la Quinta Regidn, contigua a la Facultad de Biotecnologia de la
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Pontificia Universidad Catdlica de Valparaiso. Para los barrios residenciales, se encontré un
resultado que varia entre un 15% y un 18% segun el tamafio de las viviendas del sector. Por
tanto, el tipo de edificaciones que se utilizaran los terrenos aledafos al campus es
importante para conocer cuanto se perdera en merma solo por materia de construccion de

calles, por esta razén, la decisién debe ser tomada con anterioridad.
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9.4 Apéndice Efecto Campus

La parte mds importante de nuestra propuesta va en mostrar que la instalacién de un
campus o facultad universitaria es factor impulsor de los valores del suelo en los lugares
circundantes a este o esta. Como bien se definié en el marco tedrico y como determinan los
estudios de Martins y Neto (2007) un campus universitario si logra ser factor en el impulso
de la localidad o sector en el que este se ha emplazado hablando urbanisticamente como
en el concepto de habitat residencial, no obstante, aquellos trabajos solo explican cdmo las
universidades pueden provocar estos cambios en los valores de los terrenos y en la
economia del sector. De este modo, se nos hace necesario a nosotros encontrar valores
empiricos o arbitrarios desde las fuentes correctas para poder determinar si es que nuestra
propuesta es factible y ademas viable como método de financiamiento de este nuevo

campus universitario.

Para lograr lo anterior es que nos basaremos en distintas fuentes y métodos de obtencién
de datos a modo de poder tener un monto lo menos ambiguo posible, tomando en
importante consideracion la anterior condicidon del mercado inmobiliario y las tasaciones
comerciales a la hora de definir valores. Los métodos se enumeran vy justifican a

continuacion:

* Opinidn de Expertos y Estudios Cuantitativos: Con tal de obtener un porcentaje que
describa una situacion similar al punto anterior, es que nos acercamos a distintos
agentes con grados de conocimiento en el dmbito inmobiliario. La idea es blindar
este porcentaje de diferencia entre inmuebles aledafios a un centro educacional y
los que no cuentan con ninguno alrededor a modo de encontrar una cifra mas
verosimil, insistiendo en la condicién multifactorial y subjetiva a la hora de
determinar valores de bienes raices. Este porcentaje ha de ser comparado y
complementado con el del punto anterior, buscando conocer y cuantificar de mejor
manera esta diferencia hipotética.

e Andlisis Estadistico con Base de Datos del Centro de Inteligencia Territorial (CIT) de
la Universidad Adolfo Ibdfiez: El CIT nos dio acceso a una base de datos de tasaciones

bancarias de propiedades alrededor de distintas universidades en Santiago y en
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regiones. La base nos permitié usar dos herramientas que nos acercarian al efecto
gue tendria un campus en el valor de los terrenos de alrededor suyo. Estas
herramientas serian:

o Estadistica Descriptiva: Calculamos los promedios de los valores de los
terrenos a un kilémetro de cada campus de la base y los comparamos con
los terrenos que se encuentran entre uno y dos kildmetros para ver la
diferencia entre los que estan cerca y los que estan lejos, acercandonos al
efecto campus.

o Propensity Score Matching: Para poder aislar el efecto campus, controlando
otras variables que afectan los valores de los terrenos y disminuyendo el
sesgo, usamos este método que consiste primero en una regresion logistica
gue calcula en un puntaje la propensiéon de tener un campus cerca dadas
ciertas caracteristicas observables. Luego hace una pareacion entre
propiedades que tienen y que no tienen un campus cerca dado el puntaje de
propension, sacando un diferencial que en este caso seria el efecto campus.

Modelo Guillermo Carpio: Nos basamos en su estudio “Precio del suelo y
metodologias de evaluacion. Exploracion para la captura de plusvalias urbanas en el
caso de la Region Metropolitana de Santiago de Chile” (2014), y elegimos variables
significativas de su modelo que influencian en el aumento del valor del suelo que
serian directa e indirectamente provocadas por la presencia de un campus
universitario. Con esto hicimos una suma de los coeficientes ligados a cada variable
y obtuvimos un valor de plusvalia en UF/m”2.

Informes y Estudios sobre cambios en el precio del suelo: Este punto va en
complemento directo a los anteriores, la idea es utilizar estos estudios a modo de
conocer como ha ido cambiando el precio del suelo, en especifico en la regiéon
metropolitana y nuestras dos comunas criticas (Buin y Pudahuel). Estos cambios nos
permitiran proyectar futuros precios del suelo en estas comunas a modo de fijarlos
como “valores promedio”. De tal modo, la plusvalia en los terrenos aledaiios a la

universidad sera la diferencia entre el precio promedio en un t=0 fijado contra su
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valor proyectado en un t=1 pero con el porcentaje de diferencia determinado en
los puntos anteriores anadido, de esta manera, estaremos capturando la plusvalia
generada tanto por el aumento en los precios intrinsecos a la comuna en particular,
gue deberia incorporar el efecto de los otros factores involucrados la valorizaciéon
de terrenos y el suelo, ademas de aquel efecto generado solo por la instalacién de

un campus universitario o establecimiento educacional.

9.4.1 Opinién de Expertos y Estudios Cuantitativos

Para seguir determinando el efecto posible de un campus universitario en alguna localidad
o barrio, es que también quisimos conocer la opinion de personas entendidas en el area
inmobiliaria y de la planificacién urbana, a modo de seguir blindando “nimero magico” que

nos ayudara a determinar la factibilidad del proyecto.

Una de las primeras personas a quienes nos acercamos para entender el negocio
inmobiliario y los reales alcances fue con el Sr. Enrique Caballero B. quien es Ingeniero Civil
de la Pontificia Universidad Catdlica de Chile y actualmente parte del directorio del grupo
inmobiliario nacional Novotempo, dedicado a proyectos de desarrollo urbanistico,

hoteleria, consultorias, entre otras areas relacionadas.

Cuando le explicamos la idea del proyecto a Don Enrique su interés se dejo notar desde un
principio. En una primera instancia nuestras consultas fueron enfocadas al ambito técnico
sobre los costos de construccidon y urbanizacion que respectan a la instalacion de una
universidad, pero a medida que ibamos avanzando y nuestras reuniones se fueron haciendo
un poco mas frecuentes, es que empezamos a hacer un enfoque en conocer cuanto aporta
un campus o una facultad universitaria en las mejoras en el valor de los precios de los
terrenos contiguos. Don Enrique siempre estuvo de acuerdo en que este tipo de
instituciones siempre aportaran en el desarrollo urbanistico de un sector o localidad, no
obstante, nos hizo notar que en su mayoria aquellas inversiones que si logran mejorar el
precio de sus sectores aledafios son las cuales aportan de manera activa en ellas. “El precio
de un terreno es en cierto sentido aquel que va otorgando valor a un inmueble. La

construccion es un commodity, armar una casa en San Carlos de Apoquindo cuesta lo mismo
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gue armarla en la comuna de Puente Alto, pero el precio del terreno te marca la diferencia”.
Ahora, équé hace que un terreno sea distinto a otro?, Don Enrique nos confirmd aquellas
afirmaciones investigadas anteriormente, y “serd todo aquello que otorgue valor a quien es
duefio de la propiedad o a quienes hacen uso de ella”, luego, es éuna universidad o un
colegio parte de estos elementos?, “claro que si”, nos menciond, pero que no basta solo la
facultad para generar aquel impacto, sino que el mayor efecto vendra acompafiado por
aquellos elementos que, valga la redundancia, acompafan al proyecto educativo, como por
ejemplo la vialidad, la urbanizacion, los métodos de conectividad, en fin, “el lograr que la
gente se acerque y quiere estar en aquel sitio”. Sobre si podria hacernos una estimacién del
efecto en el precio de un terreno por una universidad en el sector, nos dijo que dependia
del caracter del proyecto, pero conociendo el sector que tenemos propuesto para esta
simulacién, nos comentd que la simple urbanizacion trae consigo mejoras en el precio de
un terreno, “delas 1,5 a 2 UF que te cuesta urbanizar un metro cuadrado, su valor comercial

ya le agrega alrededor de una (1 UF) mas al terreno”.

Enrique nos recomenddé hablar con Felipe Dieguez, destacado joven arquitecto de la
Universidad de Chile quien en su memoria de titulo detalla un proyecto de reinvencion del
campus Juan Gomez Milla de la misma casa de estudios. Si bien nuestro acercamiento fue
bastante espontaneo, nos sirvié para conocer sobre el desarrollo a través del cual las
universidades suelen desarrollarse, y como esto podria afectar su entorno. En efecto nos
dijo que los campus universitarios no suelen contar con planes maestros muy extendidos y
gue buscan crecer de forma orgdnica, es decir, a través de diversos proyectos individuales
gue vayan solucionando o buscando otras atras de desarrollo conforme los afios pasan, y
de este modo, es por tanto posible desarrollar elementos en conjunto con el desarrollo

urbanistico y social de su entorno.?

Otra de las personas que tuvo la gran disponibilidad y amabilidad de prestarnos ayuda es el
profesor y académico de la Pontificia Universidad Catélica de Chile, el Seiior Rafael Sanchez

Acuia, gedgrafo de la misma casa de estudios y participe de los cursos de Geografia

2 No se cita textualmente dada la informalidad de la conversacion.
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Humana y Geografia Urbana. El Sr. Rafael cuenta con estudios relacionados al desarrollo
urbano en zonas periféricas de la regidn metropolitana como otras metrdpolis
latinoamericanas, de ahi nuestro interés a consultarle sobre los efectos de una universidad

en este contexto.

Respecto a la materia del proyecto, el Sr. Rafael nos informa desde un principio que las
universidades son conocidas por generar “una externalidad positiva en el espacio inmediato
a ellas, ya que es asociada a mejoramiento de la infraestructura adyacentes como avenidas
e iluminacion”. Nos comenta que objetivamente se generan efectos viales dada la
necesidad de transportar a la nueva poblacién flotante del sector, como en la colocacién de
redes de microbuses o colectivos, y que ademas existe un aumento en la demanda de
servicios complementarios, como alimentacién, fotocopiados y otro tipo de comercio
derivado de aquellos. Y que ademas subjetivamente se genera una percepcion de que el
barrio y el sector mejoran por la llegada de la universidad, dandole cierto “prestigio de

nn

pertenecer a un “barrio que progresa”” a los locales o incluso de forma industrial, donde
para ellas la presencia de la universidad les da la impresién de pertenecer a un centro
tecnolégico o zona industrial de servicios industriales, mejorando su misma imagen. Sobre
en cuanto estima él el efecto de una universidad en los valores de los terrenos inmediatos
a ella, nos comenté que pensaba que “alrededor de un 30%”, considerando que “una

estacion de metro hace subir alrededor de un 25-28%".

Siguiendo con nuestra investigacion, llegamos a entrevistarnos con el Sr. Matias Garreton.
Matias es doctor y master en urbanismo y actualmente se desempefia como investigador
en el Centro de Inteligencia Territorial de la Universidad Adolfo |bdfiez. En nuestra
conversacién nos comento en primera instancia que el efecto mas inmediato que se lograria
seria el producido por el cambio en el tipo de suelo, pues el destaca que mayoritariamente
este factor es el que mayor impulso tiene cuando se miden plusvalias de terreno en zonas
especificas. Ademas, destaco que el proyecto posee factibilidad econdmica y que el efecto
del campus puede producir una plusvalia de un “1000 porciento” si asi fuese posible,
siempre que se generen los espacios para el desarrollo del sector, mas aun si el plan es

empezar en un sector agricola para convertirlo en una especie de ciudad tecnoldgica. No
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quiso atreverse con cifras, pues menciona que para ellos es dificil mezclar el dambito
universitario con el inmobiliario, debido a la mala imagen que se tiene al respecto y a como
las empresas del segundo rubro manejan ingresos “por debajo” con sus propias
universidades, y que debido a aquello no manejan informacién sobre los efectos de las
universidades, pero no niega que si existe. Si se atrevié a decir el alcance de este efecto, y
nos menciona que podria ser similar al de una estacién de metro, cuya radio de influencia
en el valor del suelo circundante alcanza el kildmetro y medio, pero que deberia medirse
empiricamente y de ahi a su observacion de decir que muy probablemente las universidades
generen efectos dentro de los primeros mil metros a la redonda. Matias ademas nos
compartioé una base de datos para lograr obtener la magnitud de este efecto y de él derivar
la distancia para que este se genere. No obstante, esta base contaba con valores de
inmuebles construidos y no de terrenos especificos, por tanto, los resultados de cualquier

analisis a realizar hasta aqui podrian haber estado sesgados.

Para no desaprovechar la informacién que nos entregaron, y a modo de limpiarla, nos
comunicamos con Sebastian Miranda, quien se desempeiia como Administrador Comercial

en la inmobiliaria Staggia (www.staggia.cl). En nuestra entrevista con Enrique Caballero, él

nos comentd que la construccién de una casa suele tener los mismos costos en casi todos
lados, y bajo este supuesto es que consultados a Sebastian cuantos son los costos de
construccién de alguna casa estandar. El nos comenté que la inversién en construccién del
esqueleto de una casa no varia mucho a pesar del tamano de ella, pero que el valor de estos
costos aumenta dependiendo del tipo de terminaciones que esta posea y de la calidad de
la misma construccion. Para una casa de alrededor de 80 metros cuadrados construidos,
nos dijo que la inversidn por la construccidon corresponderia de alrededor de las 20 y las 30
unidades de fomento por metro cuadrado, y que la diferencia venia basicamente por las ya

mencionadas terminaciones.

9.4.2 Analisis Estadistico
El Centro de Estudios Territoriales (CIT) de la Universidad Adolfo Ibafiez nos dio acceso a
una base de tasaciones bancarias de propiedades que se encuentran alrededor de distintos

campus universitarios a lo largo del pais. Las propiedades corresponden a departamentos y
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casas, no se incluyen terrenos ni tampoco propiedades que no son residenciales. Ademas,
para simplificar el calculo consideramos el valor de la UF/m”2 como el valor de la propiedad

dividido por la superficie construida.

9.4.2.1 Estadistica Descriptiva

Lo primero que hicimos con la base del CIT fue elegir distintos campuses universitarios en
Santiago y en regiones y sacar un promedio del UF/m”2 de las propiedades que se
encuentran a menos de 1 km y entre 1 y 2 km para luego sacar una la diferencia entre el

primero y el segundo.

Dado que la base esta compuesta por casas y departamentos, para calcular de mejor la
plusvalia generada en los terrenos de manera porcentual, ademas de mostrar los promedios
de UF/mA”2 de los inmuebles de la muestra, estimaremos los valores del terreno sin
construccidn. Para esto asumiremos un valor de construccion de 25 UF/m”23 que serd
descontado del promedio (salvo en el caso de Talca que asumiremos 20 UF/mA2 debido a

que si se descuenta el valor mencionado anteriormente queda negativo).

El método omite muchas variables que influyen en los valores de los inmuebles, sin
embargo, nos da una primera aproximaciéon al efecto que puede tener un campus
universitario en los terrenos de alrededor y nos permite hacer comparaciones entre

universidades.

3 De acuerdo con las estimaciones de construccidn de Sebastidan Miranda.
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Resultados

Universidad /Campus UF/m2 %
Cerca (< 1km) Lejos (> 1km A < 2 km) Diferencia Diferencia
c/constr.  s/constr. |c/ constr. s/ constr. c/c. s/c.
PUC / San Joaquin 43,05 18,05 42,73 17,73 0,32 0,74% 1,80%
PUCV / Curauma 36,40 11,40 34,21 9,21 2,19 6,01% 23,76%
U. Austral / Valdivia 40,27 15,27 41,16 16,16 -0,89 -2,20% -5,49%
U. de Concepcion 46,08 21,08 36,41 11,41 9,66 20,97% 84,66%
U. Talca / Lircay 28,26 8,26 24,35 4,35 3,92 13,87% 90,19%
U.T. Fed. S.M. / Valparaiso 41,04 16,04 43,48 18,48 -2,44 -5,95% -13,21%
UAI / Pefialolen 66,15 41,15 50,60 25,60 15,55 23,51% 60,74%
UDLA / La Florida 38,97 13,97 41,17 16,17 -2,20 -5,65% -13,62%
UDLA / Maipu 36,83 11,83 38,76 13,76 -1,93 -5,24% -14,04%
UNAB / Las Condes 70,94 45,94 67,45 42,45 3,48 491% 8,21%
Universidad de Los Andes 77,66 52,66 63,18 38,18 14,48 18,65% 37,94%
USACH 38,98 13,98 36,75 11,75 2,23 5,72% 18,99%
Promedio 3,70 6,3% 23,3%

Tabla 9.4.1. Resultados Estadistica Descriptiva. Fuente: Elaboracion propia con datos del CIT de la UAI. 2017.

Si se miran los resultados de la tabla se puede observar que por lo general los valores
aumentan al acercarse al campus universitario, existen casos puntuales donde la diferencia
es negativa, como los dos campus de la Universidad de las Américas y los casos de la
Universidad Austral de Chile y la Universidad Técnica Federico Santa Maria. Los dos ultimos
casos se podrian explicar debido a que los campuses se encuentran a menos de dos
kildmetros de lugares con valores del suelo altos como el centro de Valdivia en el caso de la

UACH y como la Avenida Argentina de Valparaiso en el caso de la UTFSM.

El promedio del aumento el valor es de 3,7 UF/m~2 y el rango de los resultados positivos

va de 0,32 a 15,55 UF/m”2. El promedio de los resultados positivos es de 6,48 UF/m”2.

Es importante destacar que la metodologia implementada omite variables que influyen en
los valores de los inmuebles analizados por lo que los valores presentados en la tabla no

necesariamente representan el efecto provocado por los campus universitarios.

9.4.2.2 Propensity Score Matching

Comparar el valor de los inmuebles cercanos a un campus con otros que se encuentran
alejados puede ser un método sesgado, ya que hay sectores que tienen caracteristicas no
observables que los hacen mads propensos a tener un campus universitario. Por esta razén,

si se comparan de manera simple, no necesariamente es la universidad la que hace que
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suban de valor. Para poder aislar el efecto del campus y calcularlo de mejor manera,

decidimos usar un método de Propensity Score Matching con la base del CIT.

El método consiste primero en una regresion logistica (un modelo de variable de pendiente
limitada) que resume en un valor predicho la propensién que tiene un inmueble de tener
un campus cerca dada sus caracteristicas observables. Luego, toma los valores predichos de
las propiedades que se encuentran dentro del radio de 1 km de un campus y busca el
contrafactual mas parecido dentro de los inmuebles que no tienen un campus cerca, todo
esto, dado un set de caracteristicas observables que nosotros elegimos. Luego compara la
variable de UF/m”2 de los inmuebles con su contrafactual y saca una diferencia (medido en

logaritmo natural para ver el cambio porcentual).

La regresion logistica es la siguiente:
Pr(Yi =1) = Brsense; + Beasacasa; + ﬁantigantigi + Bmetrometro; + Bgensdens; + ﬁsupcsupci + &

Donde, nse corresponde a nivel socio econdmico del hogar (medido a través de nivel de
educacion del jefe de hogar); casa corresponde a una variable binaria donde 1 significa que
el inmueble es una casa y 0 un departamento; antig es la variable de antigliedad de Ila
tasacion en afios (2017 - afio de tasacidn); metro es una variable binaria donde 1 significa
que el inmueble estd a menos de 1,5 km de una estacién de metro y O que se encuentra a
mayor distancia; dens corresponde a la densidad del sector; supc es el logaritmo de la
superficie construida; y, por ultimo, la variable ¥; es 1 cuando el inmueble se encuentra

dentro de un radio de 1 km de un campus universitario.

Después de obtener el resultado del diferencial medido en porcentaje, para calcular su valor
en UF/m”2, se sacara el promedio del valor de UF/m”2 de la muestra y se multiplicara el
diferencial por ese promedio. Por ultimo, al igual que en la estadistica descriptiva, para
calcular el efecto del campus en un terreno sin construccion, se descontara 25 UF/m”2 del
promedio y se sacara el valor porcentual del diferencial medido en UF/m”2 con respecto al

valor del terreno sin construccion.
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Resultados

Logit. Coef.
c/ constr. s/ constr.
Diferencial 0,0506** M Promedio Muestra | 45,86 UF/m”2 20,86 UF/m~2
Desv. Est. 0,02 W Diferencial * P. M. 2,32 UF/m”*2 2,32 UF/m~2
N 17.982,00 W% 5,06% 11,10%
** 0,05

Tabla 9.4.2. Izquierda: Resultados Propensity Score Matching. Derecha: Efecto Campus en UF/m?2 y en porcentaje, con
construccion y sin construccion. Fuente: Elaboracion Propia con datos del CIT de la UAI. 2017.

El resultado de la tabla nos dice que podemos asegurar con un nivel de confianza de 5% que
un campus universitario explica un 5,06% del valor de los inmuebles que se encuentran
dentro de un radio de un kildmetro del campus. Este resultado es importante porque nos
afirma que las universidades efectivamente generan plusvalia en los terrenos de alrededor
ya que nos permite aislar el efecto producido por la universidad de los efectos producidos

por otras variables.

Luego, para estimar el diferencial medido en UF/m”2 multiplicamos el promedio de los
valores de la muestra (45,85 UF/m”2) por 5,06% y obtuvimos 2,32 UF/m~2. Por ultimo,
descontando el valor estimado de construccidn (25 UF/m”2) al promedio de la muestra para
estimar el valor del terreno sin construccion (20,86 UF/m”2) podemos calcular que el efecto

campus es de 11,1% en sitios eriazos.

9.4.3 Modelo de Guillermo Carpio

Otro de los métodos para poder obtener una cuantificacién del efecto campus en las zonas
colindantes, es basarnos en los posibles factores o elementos de su micro o meso ambiente
en los que la universidad en si pueda afectar de manera directa, sin que esto implique que
el campus universitario ejerza algun tipo de accidén activa para que estos se generen, en
palabras mas simples, aquellos servicios y caracteristicas que provienen por esta nueva
concentracion de poblacion de forma “automatica”. En el punto sobre los comentario de
expertos, Rafael Sanchez hizo hincapié en que la mayor parte del efecto campus vendria
explicado por la generacidn de nuevos servicios alrededor del campus, lo que constituye en

efecto variables heddnicas que hacen subir el valor de los terrenos o inmuebles del sector,
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pues por ejemplo, al existir un nuevo flujo de personas a alguna localidad especifica, se hace
necesario que se creen nuevos recorridos de locomocién colectiva o que se instalen
servicios complementarios para satisfacer las necesidades de esta nueva poblacién, incluso
gue se produzcan desarrollos inmobiliarios residenciales o de estadia que provocan que los

planos reguladores del sector se modifiquen para subsanar lo anterior.

Bajo esta construccion tedrica que se sustenta ademas por los trabajos de Martins y Neto
(2007), es que nos basaremos en el trabajo realizado por Guillermo Carpio titulado “Precio
del suelo y metodologias de evaluacion. Exploracion para la captura de plusvalias urbanas
en el caso de la Region Metropolitana de Santiago de Chile” (2014) para poder obtener una
cifra de plusvalia proveniente de una universidad. Este trabajo expone en primera instancia
la forma en la que se obtienen los valores de inmuebles o terrenos, tanto de la forma
comercial como fiscal, para luego formular una estimacidn a través de minimos cuadrados
ordinarios para conocer en cuanto influyen cuantitativamente ciertas variables heddnicas
que él plantea y define en su proyecto. Lamentablemente la presencia de una entidad
educativa o una universidad no se encuentran en aquellas variables que el definié en un
principio, lo que hubiese simplificado nuestro andlisis, no obstante, tomamos algunas de las
variables definidas por Carpio y que ademas resultan significativas en su estimacion, que
nosotros pensamos vendrian de forma posterior e intrinseca a la instalacion de un campus

universitario. Estas se enumeran y explican a continuacion.

e FElpredio estd proximo a vias troncales (500m): La accesibilidad al sector debe ser un
elemento a considerar. Para efectos de nuestro proyecto escogimos una localizacidn
gue contaba con vias troncales (panamericana sur en especifico) para llegar al lugar,
y si bien es ficticia, los expertos nos comentaron todos que la vialidad es primordial
para este tipo de proyectos y cualquier otro semejante que involucre crecimiento
en el flujo de personas, por tanto, entendemos que una universidad y buenos
accesos deben estar juntos.

* El segmento socioeconémico predominante es medio: Como también nosotros
incluimos en nuestra regresion, el nivel socioecondmico también influye en el precio

de un terreno. Segun Carpio, es recién un segmento medio el que influye en el valor
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de un inmueble y no menores. Ahora, y si bien el propdsito es colocar una
universidad en una zona rural en donde quizas el segmento socioecondmico es
menor al medio, creemos que el posterior desarrollo dada la colocacion de la
universidad prevé que se dirija hacia un nivel por lo menos medio, debido al tipo de
personas que seran la nueva poblacidn flotante y que a mediano plazo podria
convertirse en residente para su comodidad.

Pertenece a un centro comunal de desarrollo comercial y de servicios o se encuentra
a 250 m de este: El campus universitario es un centro comunal de servicios, por
tanto, esta variable es auto explicativa, y, ademas, la universidad hard que se
emplacen nuevos componentes comerciales para cubrir necesidades y nuevas
demandas generadas por la nueva poblacidn.

El predio estd proximo a paraderos de microbuses (250 m): Como se ha venido
diciendo, la accesibilidad para la nueva poblacién del sector debe y prevemos seria
cubierta, por tanto, se generarian nuevos recorridos de locomocidn provocando que
esta variable esté cubierta.

El equipamiento comercial de escala de barrio es variado: Nueva y mas poblacion en
el sector genera nuevos y mas necesidades a cubrir, lo que aumentara la demanda
de nuevos servicios, haciendo que el equipamiento comercial se haga mas variado.
Las plazas y parques proximos son de buena calidad: Este elemento si bien no viene
considerado en posibles costos 0 como un elemento especifico de nuestro proyecto,
creemos que son necesarias las areas de esparcimiento del sector. Conforme se
desarrolle el sector se deben generar dreas verdes y sectores de comunidad para la
recreacion. Cada desarrollo comunal de expansién contempla desarrollo de areas
verdes y parques como parte del plan regulador, por tanto, si el drea se empieza a
desarrollar por la presencia inicial del campus es que se genera el supuesto que
estos elementos también lo haran.

El loteo es producto de autoconstruccion: Nosotros no pretendemos gestionar el

como se empiecen a hacer los asentamientos en los terrenos que dispondremos
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para la venta, por tanto, esta variable es inherente a como nuestro proyecto se
desarrolla.

En el predio se puede producir uso alternativo a vivienda: En efecto en nuestra
concepcidon de merma contemplamos que el desarrollo del sector podria venir como
un sector de viviendas e industrial, por tanto, el uso residencial no es exclusivo de lo
qgue pretendemos para que se utilicen los terrenos.

Existe restriccion al uso actual del predio por normativa: Esta variable es una
minusvalia, es decir, es negativa. Compone un riesgo que actualmente enfrenta
nuestro proyecto, que, si bien se soluciona con un supuesto, este puede no ser
viable o verosimil, que hace referencia al uso de suelo del sector. Hasta ahora el uso
de suelo es rural, y hasta que un nuevo plan regulador se apruebe para el sector es
muy dificil que este cambie a suelo urbano. Es posible que para la construccién del
campus el tipo de suelo pueda ser cambiado, pero no asi los terrenos aledafios a la
universidad lo hagan, lo que imposibilitaria nuestro proyecto.

Existen escenarios de valorizacion positiva importantes para el predio: Aqui
mezclamos un poco el efecto campus con un desarrollo integral del sector para
generar plusvalias. El primero es a través del cual nosotros pretendemos generar los
recursos para cubrir los aranceles de los alumnos y es el que nos compete. El
segundo punto, el desarrollo integral, podria competer a nuestros posibles
compradores, que al ver que el sector tiene potencial de crecer ain mdas enfrenten
escenario de nuevas revalorizaciones positivas y termine siendo un negocio para
ellos si invierten en los elementos correspondientes. Esas inversiones no las
consideremos en nuestro proyecto como se menciona en apartados del cuerpo del
documento pues no se encasillan dentro del “efecto campus” y pueden ser

desarrolladas por cualquier otro tipo de entidad.
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Resultados
Con la presentacién de las variables y su explicacion, ahora en la siguiente tabla mostramos

los valores de plusvalia obtenidos por Carpio en su regresion, y el total de la suma (hacia
abajo) representa el efecto campus que generaria una universidad de forma intrinseca a su

entorno directo por las razones antes mencionada.

1,47

Tabla 9.4.3; Variables heddnicas provenientes de un campus universitario; valores de plusvalia en UF/m2; fuente:
Guillermo Carpio (2014)

Como vemos, entonces, el efecto campus explicado por las variables de Guillermo Carpio,

se cuantifica en un 4,37 UF por metro cuadrado.

9.4.4 Otros Estudios Relacionados

Si bien tener una nocién del efecto que poseen las universidades con los suelos a su
alrededor es una parte del problema para resolver si es posible el financiamiento o no, el
otro punto complementario y necesario para medir realmente el efecto es saber los valores
comerciales a los que podria aspirar algun terreno en cuestién para conocer si es posible

obtener réditos gracias a plusvalia.
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Para esto, consideramos importante buscar informacion de los valores promedio en los
suelos de las comunas relacionadas a nuestro proyecto (Buin y Pudahuel) para
posteriormente hacer una proyeccion simple con el fin de tener un valor estimado del suelo
para un periodo posterior, y asi, basados en él, hacer los cédlculos respectivos tanto para el
efecto de la universidad en el cdmo en la cantidad de ingresos que podrian obtenerse por

e

él.

En un principio, quisimos conocer la evolucion en el precio de los suelos para la regién
metropolitana en general. Para este propdsito la informacién es mas bien escaza dada la
extension y el desgaste de hacer ese tipo de informes, de hecho, mayoritariamente estos
son realizados mediante consultorias a empresas inmobiliarias quienes ofrecen este
servicio, de forma remunerada. No obstante, un estudio de la consultora Deloitte
(“Industria Inmobiliaria: Vision General y Servicios Especializados”. 2009) muestra la
evolucion de los precios en alguna de las comunas de la capital desde el aiio 1990 hasta el

afno 2008.
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llustracion 9.4.1: Evolucion Precios Santiago. Fuente: Deloitte, basado en Trivelli y Cia.

Esta ilustracién muestra como las comunas periféricas al centro de Santiago han obtenido
la mayor tasa de crecimiento para aquellos casi 20 afos, pero lamentablemente no se
muestra el crecimiento de nuestras comunas objetivo. Sin embargo, y mediante una simple
composicién en “interés compuesto”, podemos obtener el crecimiento anual promedio de
aquellas comunas cercanas y con cierto grado de similitud respecto a la poblacién del lugar
y su sector socio-econdémico, y asi tener un aproximado del crecimiento de las comunas
objetivo. La siguiente tabla muestra aquellas comunas seleccionadas para ambos casos y su

respectivo CAGR.

Buin Pudahuel
Comuna 1990 2008 % Anual Comuna 1990 2008 % Anual
San Bernardo 0,4 3 11,8% Maipu 0,8 6,9 12,7%
Puente Alto 0,2 3,5 17,2% Quilicura 0,2 3,2 16,7%
La Cisterna 0,7 4,4 10,8% Quinta Normal 2,8 6,5 4,8%
La Pintana 0,2 1 9,4% Conchali 0,3 4,9 16,8%
Promedio 12,3% Promedio 12,7%

Tabla 9.4.4. Fuente: Elaboracion Propia, Datos Delloite.

Como se puede apreciar la tasa anual de crecimiento del precio del suelo para ambas
comunas no es muy diferente, esto porque las cuatro comunas estan ubicadas a los
alrededores de la ciudad de Santiago, teniendo un crecimiento paulatinamente similar

tanto para el sector Sur (Buin) como hacia el poniente (Pudahuel). Sin embargo, esta
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informacién no basta para dilucidar realmente un valor de precios actuales y a futuro. Para
complementarnos, es que gracias a un estudio de la consultora inmobiliaria Arenas y Cayo
SA. (“Aumento de precio en suelo en Santiago, Arenas y Cayo SA., febrero 2016) Obtuvimos
el crecimiento en el valor del suelo de estas dos comunas, desde 2008 a 2016 para Buin y
desde 2012 a 2016 para Pudahuel, con esto los resultados de la tabla anterior son
ponderados con la tasa de crecimiento anual efectiva de ambas comunas, tratando de
obtener de mejor forma una estimacion de los valores futuros para el metro cuadrado al
afilo 2037, siendo entonces estas de 7,9% anual y de 9,6% anual para Buin y Pudahuel

respectivamente.

Si bien estas cifras no son concluyentes por si solas, existen estudios urbanisticos que
demuestran el potencial crecimiento poblacional y econémico de ambas localidades.
Ejemplo de esto es el informe realizado por la Direccidn de Servicios Externos y Extensidn
de la Facultad de Arquitectura, Disefio y Estudios Urbanos de la Pontificia Universidad
Catodlica de Chile en conjunto con Secretaria Metropolitana de Ministerio de Vivienda y

Urbanismo del afio 2005 concluye que la comuna de Buin pasara a convertirse en un centro

urbano mayor a 50.000 habitantes para el afio 2003.

F

;4

CATEGORIAS DE CENTROS URBANOS CATEGORIA DE CENTROS URBANOS
PROYECCION PARA EL ANO 2030
B Bamaasis b s BN s
. Ciudad de £000 y mis hattantes O
Megalopslis de mas da 5,000,000 habitantes
@ ‘Ciudad g6 80,000 més haintes
O Ciudad de més de 50 000 habitantes
@ Ciudad de més de 5.000 habitaniss
Mebipois de mds de 50,000 de habientss,
O @  Cabecers comunal de menos de 5,000 habitantes
llustracion 9.5.2; Desarrollo de centros urbano proyectado al 2030;
fuente UC
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Como vemos en las ilustraciones se muestra la aparicion de nuevos centros urbanos
mayores a 50.000 habitantes ubicados en el sur de la region metropolitana, dando a
entender que el flujo urbano debiese empezar a concentrarse en estas comunas debido a
la disminucion del espacio y terrenos en el gran Santiago, provocando entonces que los
precios de los terrenos en la periferia aumenten de valor netamente por el aumento en la

demanda.

9.4.5 Ponderacion de resultados

Ill

Hasta ahora contamos con tres resultados cuantitativos que miden el “efecto campus” o la
posible influencia de un campus universitario con respecto a sus terrenos aledafios. No
obstante, y para poder dilucidar una cifra en especifico que nos ayude a encontrar los
resultados pertinentes para evaluar el proyecto, es que hemos decidido ponderar cada una

de las tres ediciones anteriores a modo de convergerlas en una Unica.

Modelo Propensity Score Matching: Este modelo presenta una gran robustez en su
elaboracion, primero por el gran nimero de casos que presenta la muestra, pero lo mas
importante es que por su construccién (del modelo) evita el sesgo de comparar inmuebles
gue no poseen factores similares entre asi fuera del estar cerca de un campus universitario,
lo cual permite tener un resultado mas limpio a la hora de medir el efecto buscado y saca
en gran parte otros elementos que pueden no tener que ver con lo anterior. Si bien al
restarle el costo de construccion promedio de un inmueble al promedio muestral puede a
su vez ensuciar en algo el resultado, creemos que se mantiene la esencia del mismo y el por
gué se decidio utilizar este tipo de estimacion. Es por esto que le atribuimos a esta cifra un

peso de un 70%.

Estimacién de Carpio: Si bien la construccidon de esta estimacién no nos corresponde, si se
acerca en algo a lo que pretendiamos en un inicio a la hora de estimar el efecto campus
para los terrenos aledafios a este. Como se explicéd en su apartado, esta estimacidn buscaba
explicar cuanto influia en el precio de un terreno distintas variables o factores heddnicos
gue, segln su experiencia y la literatura influian en el valor de estos. Para las variables que

nosotros consideramos podian venir acompafiadas por la construccion de una universidad
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ayudados por el caso de las universidades de Brasil y los expertos entrevistados, obtuvimos
un valor para el efecto de una universidad (ver apartado “Estimacion segun Carpio”). A
pesar de esto, su estimacidon cuenta con el sesgo que nosotros pretendimos evitar con el
PMS, y, ademas, aquellas variables que determinamos como posibles consecuencias de una
Universidad son arbitrarias a nuestra investigacion. Ante esto, es que determinamos que el

peso de esta cifra corresponde a un 20%.

Estadistica Descriptiva: Por como se elaboré esta cifra es que solo le otorgamos el 10%
restante, ya que, si bien el nimero de cada muestra filtrada por universidad es amplio, no
se evitan los sesgos sobre caracteristicas o variables distintas a la cercania del campusy que
también afectan en el valor de los inmuebles, dando como resultado incluso valores

negativos cuando una vivienda o edificio estaba mas cerca que otro a la Universidad.

La siguiente tabla resumen muestra por tanto cada cifra individual, junto con su porcentaje
de ponderacidn, y al final, la cifra derivada de este promedio ponderado explicado

anteriormente.

Cifra Individual |Porcentaje de

(UF/m2) ponderacion
Propensity Score Matching 2,32 70%
Estimacion de Carpio 4,37 20%
Estadistica Descriptiva 3,7 10%
Efecto Campus 2,868 100%

Tabla 9.4.5. Promedio ponderado para Efecto Campus Definitivo; Cifras en UF

Por tanto, y como se aprecia en la tabla, el efecto campus tendra un valor especifico para

nuestra evaluacidn del financiamiento de 2,87 UF por metro cuadrado.

Por ultimo, debido a que los célculos fueron hechos en terrenos de zona urbana y nuestro
modelo corresponde a un terreno en zona rural, consideraremos tres escenarios: Uno
promedio, donde el efecto campus (supuesto) serd de un 50% del valor calculado (1,43
UF/m”2); uno optimista, donde el efecto sera el calculado (2,87 UF/m”2); y uno pesimista,
donde no habra efecto campus. Sumado a cada efecto, habrad una plusvalia de 1 UF/m”2

que proviene del cambio en el uso de suelo.
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9.5 Apéndice Predio Carén

9.5.1 Parque Cientifico y Tecnoldgico (PCT)
El Predio Carén fue donado a la Universidad de Chile para la creacion de un parque cientifico

y tecnolégico. La FAV define el PCT como:

Instrumento a través del cual la universidad, el Estado, el sector empresarial y sociedades
privadas de capital de riesgo generan un espacio fisico, donde se localizan y combinan
potencialidades cientifico-técnicas con unidades productivas, y se propician condiciones e
infraestructura para facilitar su interaccion, estimulando asi la investigacion y desarrollo, el
perfeccionamiento de empresas existentes, y el nacimiento de nuevas empresas basadas en

tecnologias innovadoras (FVA, 2001).

A grandes rasgos, la universidad busca crear una pequefia ciudad que atraiga empresas
privadas nacionales y extranjeras, institutos de investigacion, entidades financieras,
incubadoras de negocios, instituciones y empresas estatales y hasta incluso podria atraer
otras universidades, con el objetivo de que trabajando en conjunto sean un aporte para la

investigacion y desarrollo tecnoldgico y cientifico del pais.

Desde el punto de vista inmobiliario, ésta seria la principal fuente de ingresos si se aplica el
modelo de captura de plusvalias planteado. La incorporacién de organizaciones externas en
el predio significa que el predio tendria que parcelarse y que se podrian vender o arrendar
los distintos terrenos a estas organizaciones, internalizando de esta manera la plusvalia

generada.

Otra manera de internalizar la plusvalia seria edificando y arrendando espacios y oficinas a
las distintas organizaciones. La FVA en 2001 planeaba la construccion de un edificio de 8900
metros cuadrados de los cuales 6400 eran comercializables y 2500 eran destinados al area
corporativa y a servicios (FVA, 2001). El proyecto pretendia generar ingresos a través del

arriendo de oficinas.

81



Por ultimo, la naturaleza del proyecto y su cercania al aeropuerto condiciona al lugar para
incluir centros de convenciones y hoteles. De esta manera la universidad podria vender o

concesionar terrenos para estos fines.

9.5.2 Campus Universitario
La Universidad de Chile buscaria establecer en el predio una ciudad universitaria, donde se
reunirian distintas unidades académicas y de investigacién en un solo lugar fisico. Su

objetivo seria mejorar, expandir y modernizar las instalaciones de la universidad.

Al ser un campus que se encuentra fuera de la ciudad, el campus ademas de incluir salas de
clases, auditorios, casinos, bibliotecas, estacionamientos y bibliotecas tendria que
contemplar funciones de apoyo como comercio relacionado (librerias, tecnologia, etc.),
residencias para estudiantes y académicos o lugares de ocio y entretenimiento. La
universidad podria generar ingresos a través del arriendo de bienes inmuebles que sean

ocupados para esas funciones.

La otra manera en que el campus impacta en el valor de los terrenos seria a través de su
capital humano. Como el objetivo principal del PCT es el desarrollo cientifico-tecnoldgico,
los académicos y los alumnos de la universidad son una manera de atraer empresas de los
rubros. En este caso se esta dando una oportunidad a estas organizaciones de trabajar con
ese capital humano, lo que genera deseabilidad de los terrenos, por ende, se generaria un

aumento en su valor.
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9.5.3 Pudahuel y el Crecimiento de Santiago

9.5.3.1 Extension del Plan Regulador Metropolitano de Santiago (PRMS)

Santiago es una ciudad que ha tenido un gran crecimiento en extension durante los anos.
En la llustracién 9.5.1 se puede observar la evolucion de las zonas urbanas desarrolladas de
la ciudad en color negro, y en color amarillo y delimitado por la linea roja se pueden

observar las zonas que el Plan Regulador Metropolitano de Santiago (PRMS) considera

1960 1979

PRIS DS N420 PRMS - 1994 PRMS - 1997 PRMS - 2003

llustracion 9.5.1: Evolucion de la urbanizacion y de los limites urbanizables del Gran Santiago. Fuente: Poduje,
2006.

urbanizable.

La ciudad se ha extendido de tal manera que los limites urbanos no solamente estan
marcados por el plan regulador, sino que también hay factores geograficos como la
Cordillera de los Andes que impiden el crecimiento de la ciudad hacia el oriente. Debido a
esto, en la figura se puede observar como plan regulador de 2003 ha extendido sus limites

hacia el sur de la capital y hacia el poniente, permitiendo posibilidades de extensién.

Una de las comunas que se estima que tendrd mayor desarrollo en extension de Santiago
en los préximos afios es Pudahuel, lugar donde se encuentra el Predio Carén. En el PRMS
100 del afio 2013 (OCUC, 2016), la extension del area urbanizable de la ciudad de Santiago
se extendié hasta aproximadamente 1,5 km al este de la entrada del PCT. Esto sugiere que

el crecimiento de la ciudad se proyecta hacia la zona de la Laguna Carén.
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9.5.3.2 Proyectos de Desarrollo Urbano Condicionado (PDUC)

La comuna de Pudahuel también ha optado por el desarrollo a través de los Proyectos de
Desarrollo Urbano Condicionado (PDUC). Estos son proyectos inmobiliarios privados en los
cuales se permite hacer desarrollo urbano fuera de los limites de la ciudad siempre y cuando
se cumpla con ciertas condiciones que apuntan a que los mismos proyectos paguen las
externalidades urbanas que se generan en las dreas de transporte, equipamiento, servicios
e infraestructura. Es trabajo de la empresa inmobiliaria garantizar una buena calidad de

vida, estructura y accesibilidad.

Los requisitos principales para la creacion de una PDUC son que el terreno tenga una
superficie minima de 300 hectareas y que tenga una densidad bruta de 85 habitantes por
hectarea. Ademas, dependiendo de la cantidad de habitantes del proyecto, existen distintas
condiciones de equipamiento que la inmobiliaria tiene que satisfacer en las areas de salud,

educacion, seguridad, areas verdes, deportes y servicios.

Han existido distintos PDUC en Pudahuel en los ultimos afios, donde destacan Enea y

Praderas.

Enea partidé siendo un PDUC, sin embargo, en 2013 decidieron enfocarse en ser un parque
de negocios. Hoy el predio cuenta con 300 hectareas de desarrollo industrial y 50 hectareas
de desarrollo residencial vendidas. Ademas, cuenta con strip centers, hoteles,

equipamientos deportivos, colegios, cancha de golf y centro de salud.

Praderas tiene menos desarrollo que Enea, sin embargo, es importante destacarla por el
hecho de colindar al oeste y al sur con el PCT. Este proyecto tiene un total de 787 hectdreas,
donde se busca construir un total de 19.692 viviendas, 26 colegios, centros de servicios y
comercio, un terminal de transporte, una comisaria, un cuartel de bomberos, consultorios,
centros deportivos, entre otros. También se proyecta construir vias troncales que pasarian
por el predio de la universidad conectando el PDUC con la ciudad, por lo que habria un gran

flujo de personas que pasaria por el PCT. (Praderas, 2017)
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Praderas una vez desarrollado se comportaria como una ciudad satélite que podria
perfectamente terminar siendo parte de la conurbacion del gran Santiago, lo que provocaria
un gran flujo de personas que transitaria por el Predio Carén. Esto tendria un impacto en el

desarrollo del PCT.

PROPUESTA
COMPLETA

llustracion 9.5.2. Propuesta Praderas, 2017. Fuente: Praderas 2017

9.5.4 Comparacion del Predio con los casos de Brasilia
A continuacion, se comparara el Predio Carén con los casos de la Universidad de Brasilia
(UnB) y la Universidad Catélica de Brasilia (UCB) vistos en los antecedentes, enfocdndonos

en los factores que crearon impacto en los mercados inmobiliarios de Brasilia.

En los casos de UnB y UCB se explica como la accesibilidad toma un rol importante en el
mercado inmobiliario generando un aumento en su demanda y por lo tanto en su valor.
Ademas, se explicdo cdmo la universidad debido a su flujo de personas generaba un impacto
en los sistemas de transporte, ya sea a través de mejoras en los caminos o en mejoras de

los sistemas de transporte publico.

El Predio de la Universidad de Chile, como fue mencionado anteriormente, tiene
conectividad a través de algunas de las principales autopistas de Santiago, lo cual es

importante en el caso de que busque desarrollo urbano y aumento de valor de los terrenos.
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En este sentido, se parece al caso de la UCB, que se instald cercano a lo que en el momento
era una autopista interurbana. Con la Universidad y otros proyectos, la zona fue
desarrollandose alrededor de la carretera. Carén se encuentra al norte de la ruta 68 y se
espera que a futuro se desarrolle el PDUC Praderas, lo que implica que los flujos de personas

aumentarian y el PCT se podria convertir en un nucleo urbano importante para la ciudad.

Otro factor importante que determina el impacto que tiene una universidad en los
mercados inmobiliarios es el uso de suelo. En el caso de UnB, el impacto en el aumento del
valor de la tierra se vio reflejado principalmente en la zona residencial, donde existia un uso
de suelo mas flexible. La mayoria de los terrenos adyacentes tenian usos restringidos
permitiendo solamente desarrollar proyectos para actividades especificas, lo cual hacia que
tenga un efecto menor en el aumento del valor del terreno. En el caso de UCB, el plan
regulador tenia mayor flexibilidad, lo cual hizo que las plusvalias sean distintas y que el

desarrollo de la zona sea mas variado.

Esto es algo que la Universidad de Chile tiene que tener en cuenta al momento de hacer el
proyecto. De acuerdo con la Ley General de Urbanismo y Construcciéon, un campus
universitario puede solamente establecerse en una zona con uso de suelo urbano. Este tipo
de suelo puede tener zonas habitacionales, de equipamiento, de infraestructura, de areas
verdes y de actividades productivas. En este caso tendria que ser habitacional, para poder
construir las viviendas estudiantiles y para que se formen proyectos residenciales para los
distintos funcionarios y académicos del campus; de equipamiento, ya que seria necesario
para que se pueda instalar un recinto educacional. Ademas, serviria para los centros de
estudio cientifico, para las empresas que quieran estar en el campus, para los distintos
servicios y comercios que se generaran alrededor de la universidad, entre otros; de
infraestructura, esto incluye las dreas de transporte, sanitarias, de energia, entre otros; vy,

de areas verdes, para que el campus tenga parques y plazas de uso recreacional publico.

Por ultimo, un factor que es de gran importancia para la Universidad de Chile es la extension
de terreno. En ambos casos de Brasil las universidades eran consideradas grandes

terratenientes de la ciudad, UnB tenia 395 hectareas en su campus y CUB 60,5 hectareas.
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Sin embargo, su enfoque inmobiliario estaba enfocado principalmente en el cumplimiento
de la misidn y vision de la universidad, es decir, su enfoque es académico, de investigacion
y de apoyo. El Predio Carén tiene 1033 hectdreas, donde 600 son desarrollables, lo cual es
considerablemente mayor, y si bien el enfoque del Parque Cientifico-Tecnoldgico es de
caracter académico y de investigacion, la UCH puede optar por tomar un rol activo como
desarrollador inmobiliario permitiendo generar ingresos alternativos. De esta manera se
diferenciaria de los casos de Brasilia ya que no solamente generaria un impacto en el

mercado inmobiliario, sino que internalizaria de mejor manera las plusvalias generadas.
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9.6 Apéndice Antecedentes

9.6.1 Proyectos Inmobiliarios Dentro de la Ciudad: Caso George Washington University
(GWU)

George Washington University es una universidad privada sin fines de lucro ubicada en la
ciudad de Washington D.C. Esta cuenta con tres campus: Mount Vernon Campus (9,3
hectareas), Virginia Science & Technology Campus (48,6 hectareas) y Foggy Bottom Campus

(17 hectareas). Este Gltimo es el principal, y se encuentra en el centro de la ciudad.

En el Campus Foggy Bottom, la universidad ha desarrollado varios proyectos inmobiliarios,
gue van desde edificios de oficinas a hoteles. En 2016, los ingresos de los negocios
inmobiliarios de GWU fueron de USD 82.912 millones, lo cual representa un 7% de los

costos operacionales (GWU, 2016).

Dentro de los proyectos, el mas destacado es Square 54, un proyecto residencial, de oficinas
y de comercio que comenzd el 2007 y que aun tiene partes en desarrollo. Su ingreso financié
el 90% de un centro de investigacion de 46.452 metros cuadrados inaugurado el 2015 sin

usar fondos operacionales (Daninhirsh, 2016)

El modelo de negocios de GWU tiene similitudes a nuestro modelo en el sentido de que se
hace uso de los terrenos dentro del campus para generar ingresos que puedan cubrir los
costos de la universidad. La gran diferencia es que en este caso se estdn generando ingresos
a través de los terrenos en el campus con valores del centro de Washington D.C., es decir,
la plusvalia es generada mayormente por factores ajenos a la universidad. En nuestro caso,
se busca que el campus esté en una zona rural o de bajo desarrollo urbano, siendo la
universidad la que genere impactos en los valores de los terrenos, pudiendo vender o hacer

uso del terreno a un precio que es significativamente mayor al que se adquirio.
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9.7 Analisis de Sensibilidad

Con el modelo definido y con la mayoria de los pardmetros conocidos, es posible y necesario
realizar un andlisis de sensibilidad del proyecto que compare las diferencias de este cuando
las variables mas importantes varian. Estas variables son la plusvalia de terreno lograda por
el efecto campus, la distancia en la que se logra este hipotético efecto y el tiempo que
tardaria que se haga efectivo. Las dos primeras variables seran puestas bajo tres escenarios,
pesimista, optimista y normal, y bajo estos contextos es que observaremos como el tiempo

influiria en los resultados esperados.

Para comenzar conoceremos los parametros necesarios para poder hacer el andlisis. Como
se menciond en la metodologia de evaluacidn, se establecieron dos escenarios posibles en
materia de magnitud, en donde contamos con un campus “pequeno” con una capacidad de
6000 alumnos, y un segundo de mayor envergadura con una cantidad de 14000 estudiantes
matriculados. A continuacién, se muestran los costos por alumnos obtenidos en los

apéndices correspondientes a Opex y Capex, revelando los costos anuales por cubrir.

Glosa (Unidades) Datos

Tipo de Campus Pequefio (UAI) Grande (USACH)
Cantidad Alumnos 6.000 14.000

Costo Infraestructura por Alumno (UF) 199,27 201,75

Costos Operacionales por Alumno (UF) 123,96 136,90

Costos Infraestructura Total (UF) 1.195.620 2.824.500
Costos Operacionales (Anuales) (UF) 743.760 1.916.600
Costos Totales Anuales* 827.334 2.114.033

Total a Cubrir por Matriculas (57% ambos Costos)**  (471.580 1.204.999

Tabla 9.7.1: Costos Operacionales y de Infraestructura por alumno,; Construccion Propia;
Valores en UF

*Los costos totales anuales son la suma de los costos operacionales mds los costos de
infraestructura anualizados (Se considera la infraestructura como el resultado de una
perpetuidad de flujos negativos. Estos flujos negativos se suman individualmente al costo
operacional que ya es anual)

**En el contexto actual nacional, los aranceles cubren el 57% de los ingresos de las
universidades. Considerando que no existe lucro, los ingresos serdn iguales a los costos, de ahi
a que buscamos cubrir el 57% de los costos mediante plusvalia. El resultado es anual.

Con estos datos, proseguimos a conocer por tanto los costos totales que debe enfrentar

quien busque generar este proyecto.
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9.7.1 700 metros

Segun el apéndice referente a Tasa de descuento y Merma de terrenos, la primera
corresponde a 6,99%, mientras que, para la merma, si el barrio fuese industrial, que supone
menos densidad de construccion, el terreno ocupado por la vialidad sera un 4,75% del total,
y si fuese residencial, los accesos ocuparian el 16,5%. El tamafio del terreno en el caso
normal los hemos fijado en una extension con un radio de 700 metros, y la ocupacion del
mismo se establecid como un 50% como barrio industrial y un 50% como barrio residencial,

las implicancias de estos datos se muestran a continuacion en las siguientes ilustraciones.

Radio por plusvalia proveniente de externalidad

700 metros
Metros cuadrados dentro del perimetro Terreno a Utilizar

1.539.380 1.539.380
154 hectareas - 36.560

- 126.999

Merma por vialidad (50% residencial y 50% industrial) 1.375.821 metros cuadrados
Industrial 36.560 137,5 hectareas
Residencial 126.999

Tabla 9.7.2. Metros cuadrados o hectdreas (especificado)

Dado entonces a la merma del terreno y al radio de alcance del efecto campus en esta
situacidn, es que tenemos 137,5 hectdreas a disposicién a vender o utilizar para internalizar

la plusvalia de los terrenos.

Para realizar por tanto la evaluacion, como se expuso en la metodologia, aquellos costos
anuales totales serdn traidos a valor presente mediante una perpetuidad, a modo de
establecer que este modelo de financiamiento sea sostenible en el tiempo. En las siguientes
ilustraciones se muestran los resultados de esta perpetuidad a la tasa de descuento ya
mencionada para los dos tipos de campus, y ademas incluyendo el costo del terreno, el cual
corresponde a las 154 hectareas totales dentro del radio de 700 metros multiplicado por el
precio referencial que tenemos, equivalente a 0,076 UF/m2. De esta forma, se representan
la totalidad de los costos a cubrir si pretendemos sostener el 100% de los aranceles de los

alumnos.
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6.000 alumnos

Costos Anuales
Tasa de descueno

Permetuidad de Costos
Costo del terreno

471.580
0,0699

6.746.495
104.562

Total a cubrir

6.851.057

Tabla 9.7.3. Campus Chico. Valores en UF

14.000 alumnos

Costos Anuales 1.204.999
Tasa de descueno 0,0699
Permetuidad de Costos 17.238.898
Costo del terreno 104.562
Total a cubrir 17.343.461

Tabla 9.7.4. Campus Grande. Valores en UF

Al momento de modificar el porcentaje de cobertura de los aranceles, serd el campo
“Costos Anuales” el que se modificard, bajando a un 50% o subiendo a un 150%. Ahora, nos
enfocamos en determinar cuan grande (o pequefio) necesita ser el efecto del campus en el
valor de sus terrenos aledanos para que se logren cubrir los costos mencionados en las
ilustraciones anteriores. En la metodologia también dijimos que la forma de comparar
ingresos contra costos seria en su totalidad en valor actual, por tanto, las siguientes
ilustraciones muestran la plusvalia necesaria a valor presente, traida desde el afio que se
muestra si vendiésemos todos aquellos terrenos disponibles en aquel periodo mediante la

tasa de descuento mencionada anteriormente.

6000 alumnos
Costos a Cubrir (UF) Afio
6.851.057 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Plusvalia Necesaria 5,33 5,70 6,10 6,52 6,98 7,47 7,99 8,55 9,15 9,79
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
15,63 16,72 17,89 19,14 20,47 21,91 23,44 25,08 26,83 28,70

Tabla 9.7.5. Plusvalias para cubrir 100% matriculas campus “pequefio”; valores en UF/m2 a valor presente

Como vemos, conforme avanza el tiempo, mas plusvalia a valor presente es necesaria para
reemplazar los ingresos provenientes de los aranceles, por ejemplo, si se vendiesen los
terrenos en el afio 9, la plusvalia actual que se debiese alcanzar ha de ser de 9,15 UF/ m2.

Notamos que, para un mayor nimero de alumnos, los costos a cubrir y por tanto la plusvalia

14000 alumnos
Costos a Cubrir (UF) Afio

17.343.461 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Plusvalia Necesaria 13,49 14,43 15,44 16,52 17,67 18,91 20,23 21,64 23,16 24,77
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
26,51 28,36 30,34 32,46 34,73 37,16 39,76 42,54 45,51 48,69

Tabla 9.7.6. Plusvalias para cubrir 100% matriculas campus “grande”; valores en UF/m2 a valor presente

necesaria por ano cambian radicalmente.
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Para continuar, cambiamos el porcentaje de cobertura de los aranceles a un 50%, es decir,

si pretendiésemos cubrir solo la mitad de ellos, como un escenario “pesimista”.

6000 alumnos
Costos a Cubrir (UF) Afio

3.477.810 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Plusvalia Necesaria 2,70 2,89 3,10 3,31 3,54 3,79 4,06 4,34 4,64 4,97
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

5,32 5,69 6,08 6,51 6,96 7,45 7,97 8,53 9,13 9,76

Tabla 9.7.7. Plusvalias para cubrir 50% matriculas campus “pequefio”; valores en UF/m2 a valor presente

14000 alumnos
Costos a Cubrir (UF) Afio

8.724.012 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Plusvalia Necesaria 6,78 7,26 7,77 8,31 8,89 9,51 10,18 10,89 11,65 12,46
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

13,33 14,27 15,26 16,33 17,47 18,69 20,00 21,40 22,89 24,49

Tabla 9.7.8. Plusvalias para cubrir 50% matriculas campus “grande”; valores en UF/m2 a valor presente

Légicamente el cambio en los valores debe ser menor para lograr cubrir solo la mitad de los
aranceles de los estudiantes (proporcion que no deja de ser considerable en nuestra
opinidn), pero no se reducen a la mitad, de hecho, el alejarse mas del periodo actual en el

tiempo no posee una magnitud tan nociva como en el caso del 100%.

Ahora, siendo muy optimistas, veremos las plusvalias necesarias para lograr tener cierto

beneficio a través del efecto campus, es decir, cubrir un 150% de los aranceles.

6000 alumnos
Costos a Cubrir (UF) Afio
10.224.305 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Plusvalia Necesaria 7,95 8,51 9,10 9,74 10,42 11,15 11,93 12,76 13,65 14,61
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
15,63 16,72 17,89 19,14 20,47 21,91 23,44 25,08 26,83 28,70

Tabla 9.7.9. Plusvalias para cubrir 150% matriculas campus “pequefio”; valores en UF/m2 a valor presente

14000 alumnos
Costos a Cubrir (UF) Afio

25.962.910 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Plusvalia Necesaria 20,19 21,60 23,11 24,73 26,45 28,30 30,28 32,40 34,66 37,09
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
39,68 42,45 45,42 48,60 51,99 55,63 59,51 63,67 68,13 72,89

Tabla 9.7.10. Plusvalias para cubrir 150% matriculas campus “grande”; valores en UF/m2 a valor presente

Si se pretende obtener mas ingresos a los que corresponden a matriculas, vemos que el

cambio en los valores de los terrenos debe ser muy elevado, por ejemplo, con solo un ano
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de diferencia, cubrir un campus de 14000 alumnos necesitaria una plusvalia de 20 UF/m2,
niveles alcanzados por comunas altamente pobladas y de elevada urbanizacion como

Nufioa o la Florida en 20 afios.

4.4.2 400 metros
Siguiendo con el andlisis, ahora veremos los efectos en las variables del precio de venta de
los terrenos cuando el radio de amplitud del efecto se ve reducido. Este es en efecto nuestro

escenario pesimista para el andlisis de sensibilidad.

Terreno
Radio por plusvalia proveniente de externalidad
400 metros
Metros cuadrados dentro del perimetro Terreno a Utilizar

502.655 502.655
50 hectareas - 11938

- 41469

Merma por vialidad (50% residencial y 50% industrial) 449.248 metros cuadi
Industrial 11.938 45 hectareas
Residencial 41.469

Tabla 9.7.11. metros cuadrados o hectdreas (especificado)
Como podemos notar, a este menor radio del efecto, el terreno disponible para capturar la
plusvalia se ve reducido en mas de la mitad, haciendo sospechar que es muy posible que

los precios de venta necesarios se disparen.

6.000 alumnos 14.000 alumnos

Costos Anuales 471.580 Costos Anuales 1.204.999

Tasa de descueno 0,0699 Tasa de descueno 0,0699
Permetuidad de Costos 6.746.495 Permetuidad de Costos 17.238.898

Costo del terreno 34.143 Costo del terreno 34.143

Total a cubrir 6.780.638 Total a cubrir 17.273.041

Tabla 9.7.12. Campus Chico. Valores en UF Tabla 9.7.13. Campus Grande. Valores en UF

Como podemos observar, los costos a cubrir no varian mucho al cambiar el radio, esto pues

el costo del terreno no enfrenta mayor magnitud que el resto de los egresos.

93



A continuacion, se presentan tanto los valores para pretender cubrir el 100% de los

aranceles, seguidos inmediatamente por aquellos necesarios para cubrir un 50% y un 150%,

pues la metodologia ya ha sido presentada.

6000 alumnos
Costos a Cubrir (UF)  Afo

6.780.638 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Plusvalia Necesaria 16,15 17,28 18,48 19,78 21,16 22,64 24,22 25,91 27,73 29,66
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
31,74 33,95 36,33 38,87 41,58 44,49 47,60 50,93 54,49 58,30
Tabla 9.7.14. Plusvalia para cubrir 100% de matriculas campus “pequefio”; valores en UF/m2 a valor presente
14000 alumnos
Costos a Cubrir (UF)  Afio
17.273.041 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Plusvalia Necesaria 41,14 44,01 47,09 50,38 53,90 57,67 61,70 66,01 70,63 75,56
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
80,85 86,50 92,54 99,01 105,93 113,34 121,26 129,74 138,80 148,51
Tabla 9.7.15. Plusvalia para cubrir 100% de matriculas campus “grande”; valores en UF/m2 a valor presente
6000 alumnos
Costos a Cubrir (UF)  Afio
3.407.390 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Plusvalia Necesaria 8,11 8,68 9,29 9,94 10,63 11,38 12,17 13,02 13,93 14,91
1 12 13 14 15 16 17 18 19 20
15,95 17,06 18,26 19,53 20,90 22,36 23,92 25,59 27,38 29,30
Tabla 9.7.16. Plusvalia para cubrir 50% de matriculas campus “pequefio”; valores en UF/m2 a valor presente
14000 alumnos
Costos a Cubrir (UF)  Afio
8.653.592 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Plusvalia Necesaria 20,61 22,05 23,59 25,24 27,00 28,89 30,91 33,07 35,38 37,86
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
40,50 43,33 46,36 49,60 53,07 56,78 60,75 65,00 69,54 74,40
Tabla 9.7.17. Plusvalia para cubrir 50% de matriculas campus “grande”; valores en UF/m2 a valor presente
6000 alumnos
Costos a Cubrir (UF)  Afio
10.153.885 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Plusvalia Necesaria 24,18 25,87 27,68 29,62 31,69 33,90 36,27 38,81 41,52 44,42
1 12 13 14 15 16 17 18 19 20
47,52 50,85 54,40 58,20 62,27 66,63 71,28 76,26 81,60 87,30
Tabla 9.7.18. Plusvalia para cubrir 150% de matriculas campus “pequefio”; valores en UF/m2 a valor presente
14000 alumnos
Costos a Cubrir (UF)  Afio
25.892.490 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Plusvalia Necesaria 61,66 65,97 70,59 75,52 80,80 86,45 92,49 98,95 105,87 113,27
1 12 13 14 15 16 17 18 19 20
121,19 129,66 138,72 148,42 158,79 169,89 181,77 194,48 208,07 222,61

Tabla 9.7.19. Plusvalia para cubrir 150% de matriculas campus “grande”; valores en UF/m2 a valor presente
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Notamos claramente como en efecto los niveles en los precios de venta necesarios para
poder cubrir, aunque sea el 50% de las matriculas en el campus pequeno, se dispararon a
valores en los primeros afios que en el mercado actual corresponden a suelos en comunas
como Pedro Aguirre Cerda o Pudahuel, que, si bien se encuentran en la periferia de la region
metropolitana, ya cuentan con un grado mayor de urbanizaciéon que ha venido avanzando

desde hace mas de 10 anos.

9.7.2 1000 metros

El ultimo caso se define por un radio de un kildmetro dentro del cual se establece el efecto
del campus en el valor de los terrenos, manteniendo la misma légica de los anteriores
puntos. En la siguiente ilustracién se muestra la cantidad de terreno habilitada para la

gestion de esta plusvalia.

Terreno

Radio por plusvalia proveniente de externalidad

1000 metros
Metros cuadrados dentro del perimetro Terreno a Utilizar
3.141.593 3.141.593
314 hectareas - 74613
- 259.181
Merma por vialidad (50% residencial y 50% industrial) 2.807.798 metros cuadi
Industrial 74.613 280 hectareas

Residencial 259.181

Tabla 9.7.20. metros cuadrados o hectdreas (especificado)
Légicamente, los metros cuadrados a utilizar crecen conforme el radio aumente, por lo que
intuimos a que esta vez podriamos enfrentarnos a precios de venta menores para poder

lograr financiar parte de las matriculas.

6.000 alumnos 14.000 alumnos

Costos Anuales 471.580 Costos Anuales 1.204.999
Tasa de descueno 0,0699 Tasa de descueno 0,0699
Permetuidad de Costos  6.746.495 Permetuidad de Costos 17.238.898
Costo del terreno 213.393 Costo del terreno 213.393
Total a cubrir 6.959.888 Total a cubrir 17.452.291

Tabla 9.7.21. Campus "chico" (izquierda) y campus "grande" (derecha). Valores expresados en UF

95



Al igual que en el radio anterior, se presentan a continuacion los precios de venta necesarios para

cubrir cada porcentaje indicado de los aranceles, comenzando por el 100% de modo normal, 50%

de forma pesimista y 150% optimista. Insistimos que estos valores se encuentran en valor presente

al periodo 0, descontados a la tasa encontrada en el apendice referente al tema.

6000 alumnos
Costos a Cubrir (UF) Afio

6.959.888 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Plusvalia Necesaria 2,65 2,84 3,04 3,25 3,47 3,72 3,98 4,26 4,55 4,87
1 12 13 14 15 16 17 18 19 20
5,21 5,58 5,97 6,38 6,83 7,31 7,82 8,36 8,95 9,57
Tabla 9.7.22. Plusvalia para cubrir 100% de matriculas campus “pequefio”; valores en UF/m2 a valor presente
14000 alumnos
Costos a Cubrir (UF) Afio
17.452.291 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Plusvalia Necesaria 6,65 7,11 7,61 8,14 8,71 9,32 9,97 10,67 11,42 12,22
1 12 13 14 15 16 17 18 19 20
13,07 13,98 14,96 16,01 17,13 18,32 19,60 20,97 22,44 24,01
Tabla 9.7.23. Plusvalia para cubrir 100% de matriculas campus “grande”; valores en UF/m2 a valor presente
6000 alumnos
Costos a Cubrir (UF) Afio
3.586.640 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Plusvalia Necesaria 1,37 1,46 1,56 1,67 1,79 1,92 2,05 2,19 2,35 2,51
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
2,69 2,87 3,07 3,29 3,52 3,77 4,03 4,31 4,61 4,93
Tabla 9.7.24. Plusvalia para cubrir 50% de matriculas campus “pequefio”; valores en UF/m2 a valor presente
14000 alumnos
Costos a Cubrir (UF) Afio
8.832.842 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Plusvalia Necesaria 3,37 3,60 3,85 4,12 4,41 4,72 5,05 5,40 5,78 6,18
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
6,61 7,08 7,57 8,10 8,67 9,27 9,92 10,61 11,36 12,15
Tabla 9.7.25. Plusvalia para cubrir 50% de matriculas campus “grande”; valores en UF/m2 a valor presente
6000 alumnos
Costos a Cubrir (UF) Afio
10.333.135 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Plusvalia Necesaria 3,94 4,21 4,51 4,82 5,16 5,52 5,91 6,32 6,76 7,23
1 12 13 14 15 16 17 18 19 20
7,74 8,28 8,86 9,48 10,14 10,85 11,61 12,42 13,29 14,21
Tabla 9.7.26. Plusvalia para cubrir 150% de matriculas campus “pequefio”; valores en UF/m2 a valor presente
14000 alumnos
Costos a Cubrir (UF) Afio
26.071.740 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Plusvalia Necesaria 9,93 10,63 11,37 12,17 13,02 13,93 14,90 15,94 17,06 18,25
1 12 13 14 15 16 17 18 19 20
19,52 20,89 22,35 23,91 25,58 27,37 29,28 31,33 33,52 35,86

Tabla 9.7.27. Plusvalia para cubrir 150% de matriculas campus “grande”; valores en UF/m2 a valor presente
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Cuando el radio de cobertura del efecto campus es mayor, menores seran valores de venta
de los terrenos necesarios para poder cubrir mejores porcentajes de las matriculas.
Ademas, este analisis nos permite conocer las magnitudes del efecto de los valores
comerciales conforme la disponibilidad de terrenos por su efecto crece, por tanto, cuando
evaluemos los resultados obtenidos a la hora de conocer la plusvalia derivada desde el
efecto universidad en el valor comercial de los terrenos aledafios, tendremos nocién de sus
alcances y que tipo de campus podrian financiar, ademas de que porcentaje de estos. Cabe
sefalar ademas que el tiempo si es una variable importante a la hora de determinar cuanto
de las matriculas serda posible de financiar, por ejemplo, si nos fijamos en la figura (niGmero
de figura de campus pequefio con 100% de cobertura) el valor necesario para financiar la
totalidad de las matriculas no es el mismo en el afio 5 que en el afio 10, y la diferencia no

es la misma con la que posee el ano 10 con el afio 15.
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10. Anexos
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