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INTRODUCCION

El mercado inmobiliario en Colombia ha estado marcado por oportunidades y
contrastes. Los desafios desencadenados por la alta inflacion y el consecuente
aumento de las tasas de interés han impactado el desarrollo de nuevos proyectos
y reducido las ventas de viviendas. Sin embargo, segmentos orientados a la renta
-como hoteles, senior living e industrial-logistico- contindan atrayendo a los
actores del mercado, a pesar de las adversidades.

Aunqgque el ano 2024 presenta un escenario macroeconémico mas favorable,
con la expectativa de tasas de interés mas bajas, el pais todavia enfrenta el
desafio de atraer inversores extranjeros, especialmente institucionales, quienes
permanecen cautelosos debido a los riesgos politicos y monetarios, ademas de
las incertidumbres en relacién con la liquidez de los activos, que ha variado en los

ultimos dos anos.

Estos temas fueron discutidos durante una reunion privada de GRI Club, donde
Patria Investments y Fondo Inmobiliario Colombia fueron co-hosts. Los ejecutivos
exploraron alternativas de financiamiento e inversion en el sector inmobiliario

colombiano.

A continuacion, los insights obtenidos durante el encuentro.

Discusion en formato de mesa redonda proporciond la interaccién de todos los participantes.
(Imagen: GRI Club)




PROYECTOS ORIENTADOS A LA
RENTA MUESTRAN RESILIENCIA

No es sorprendente que la elevada inflacion,
acompanada por aumentos en las tasas de interés,
haya impactado significativamente el desarrollo
de nuevos proyectos inmobiliarios en Colombia.
Los participantes recuerdan especialmente la
alta inflacion durante los anos de pandemia,
especialmente en 2021, cuando el pais cerré con una

tasa de 5,6%, la mas alta en cinco anos.

En ese momento, el indice de Costo de Construccidn
de Viviendas (ICCV) registré6 aumentos progresivos,
cerrando el ano con una variacion de 6,8%,
impulsada principalmente por el aumento del 9,1%
en el costo de los materiales. Este escenario redujo
sustancialmente el poder adquisitivo, resultando en
una caida pronunciada en las ventas de viviendas.

Paralelamente, el gobierno enfrentd dificultades
para ofrecer subsidios, impactando negativamente
las ventas de proyectos de vivienda de interés social
(VIS), un segmento de extrema importancia para el
pais. Cabe destacar que, en los ultimos diez anos, el
70% de las ventas de inmuebles en Colombia fueron

de este tipo de vivienda.
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El afo 2024 indica un panorama con tasas reducidas, incentivando la reactivacion
de las compras de viviendas VIS. El Banco BBVA, por ejemplo, divulgd en julio que

redujo la tasa de interés anual efectiva al 10% para la compra en este segmento.

En contraste con los proyectos residenciales destinados a la venta, aquellos orientados
a la renta han mostrado un desempeno mas prometedor para los inversores. Uno de
los participantes mencion6 que la estrategia de su empresa consiste en enfocarse
en activos menos expuestos a riesgos politicos y monetarios, como el segmento
de senior housing, que alcanzé una ocupacion cercana al 100% en un proyecto en
Medellin.

Existe una demanda demogrdfica muy fuerte y la salud es la
prioridad numero uno de las familias. Independientemente
de lo que ocurra en el pais, las personas no dejan de invertir

en el cuidado de sus seres queridos - justifica el ejecutivo

De izquierda a derecha: Felipe Toro (SURA Asset Management), Pablo Mufioz Toro (FIC), Carolina

Escobar (Estructuracion y Conceptos), Jean Pierre (Patria), Maria Clara Aristizabal (Grupo Argos)

y Bernardo Asuaje (Attia Capital) (Imagen: GRI Club)




Otro sector mencionado es la hoteleria, beneficiada por el turismo extranjero que
sigue viendo a Colombia como un destino atractivo. Con una alta proporcion de
ingresos en dolares y costos en pesos, el segmento ofrece una proteccion cambiaria
natural, convirtiéndose en una apuesta soélida para los inversores.

“Hay hoteles aqui en Colombia donde el 80-85% de los ingresos son en ddlares”,
ejemplifica un gjecutivo. Cabe recordar que, en 2023, el pais registro 5,8 millones
de visitantes no residentes, superando la meta proyectada por el gobierno de 5,2
millones. Esto representa un aumento del 24,3% en relacion con 2022.

Durante la discusion, un participante menciond oportunidades de inversion en el
segmento hotelero colombiano, destacando las branded residences, que, segun
él, “es una linea de negocio que facilita el financiamiento de cualquier proyecto
hotelero”, y el sesgmento All Inclusive, pues presenta un gran potencial de crecimiento
en mercados especificos y aun esta poco explorado en el pais.
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El mercado de multifamily es otro bien evaluado por presentar buenas oportunidades,
segun los inversores. Sin embargo, la falta de experiencia en la operacion de este
activo ha sido un desafio. Ademas, el retorno anual de un inmueble residencial
alquilado esta en torno al 5% o 6%, mientras que el costo de financiamiento puede
llegar al 14% o 15%.



De acuerdo con un participante, este desajuste entre rentabilidad y costo de capital
exige la busqueda de alternativas, como la adicion de proyectos de uso mixto o
servicios adicionales que aumenten el retorno sobre la inversion.

En el aspecto de financiamiento, un ejecutivo afirma: “El sistema financiero
de Colombia no fue disehado para créditos de alquiler a largo plazo, y ese es un
problema enorme”. Las restricciones normativas son otro desafio relevante: existen
municipios que estipulan un tamafno Mminimo de 60 Mm? para los apartamentos. Estas

regulaciones dificultan la viabilidad financiera de proyectos que pretenden ofrecer

unidades mas pequenas, como de 45 m?, segun se ejemplifico en el debate.




DESAFIOS PARA ATRAER
INVERSORES INSTITUCIONALES

Existe consenso en que hay muy buenas oportunidades
en proyectos de renta. Sin embargo, los ejecutivos
advierten que, para aprovechar estas oportunidades,
es necesario cambiar la percepcion de los inversores
institucionales, family offices y players extranjeros sobre
el riesgo de invertir en Colombia, siendo necesaria una
mayor seguridad juridica para atraer a estos actores al
pails.

Se comenta que segmentos como industrial-logistico y
centros de datos han mostrado sehales prometedoras
de recuperacion, con aumento en las tasas de
ocupacion y crecimiento de los alquileres. Cabe senalar
gue el segmento de almacenes registro los niveles mas
altos de ocupacion en los ultimos cinco anos en las
principales ciudades del pais. Un participante apunta
que es un momento favorable para reenganchar a los

inversores institucionales a partir de este desempeno.

Esto se debe a que estos actores también muestran
una preocupacion que va mas alla de la seguridad
juridica: la falta de liquidez de los activos inmobiliarios
colombianos, observada como un problema en el pais
durante los Ultimos dos anos. Con el aumento de las
tasas de interés y los altos costos de financiamiento, los
activos no han ajustado su valor a la velocidad necesaria,
lo que impacta directamente la capacidad de reciclar
capital y generar retornos.

En el gjemplo mencionado anteriormente (industrial-
logistico), se vuelve aun mas desafiante atraer players,
pues,segun los participantes, son contratos a largo plazo

gue no reflejan adecuadamente el costo de capital.
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La reunion contd con importantes actores de la industria. (Imagen: GRI Club)

Del lado de los desarrolladores, ;qué elementos pueden introducirse en los
proyectos para atraer capital extranjero? Se destaca la importancia de desarrollar
proyectos que cumplan con altos estandares de disefo arquitectdnico, que ofrezcan

comodidad y que prioricen componentes ambientales.

La asociacion entre Patria Investments y Bancolombia, concretada a finales del ano
pasado, representa un hito importante para el mercado de inversiones colombiano,
en medio de las dificultades para atraer players externos. La joint venture ofrece
un conjunto completo de productos de inversion alternativos a los inversores

colombianos.

ACCEDE AL ALBUM COMPLETO DEL ENCUENTRO
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https://www.griclub.org/event/real-estate/andean-gri-real-estate-2024_4319

REAL ESTATE

Fundado en 1998 en Londres, GRI Club redne actualmente a
mas de 17.000 ejecutivos senior en 100 paises, que operan

en los mercados de Real Estate e Infraestructura.

El innovador modelo de discusiones de GRI Club permite la libre
~participacion de todos los ejecutivos, fomentando el intercambio
de experiencias y conocimientos, el networking y generacion
de negocios.

Los miembros del club también tienen a su disposicion una
plataforma exclusiva para ver mas informacion sobre los
gjecutivos y sus respectivas empresas, organizar reuniones y

tener acceso sin restricciones a todo nuestro contenido.

MAS INFORMACION SOBRE GRI CLUB

Leonardo Di Mauro
Partner | Head of Real Estate LatAm

leonardo.dimauro@griclub.org
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