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privada de viviendas: una aproximacion
a las estrategias empresariales en la
ciudad de Cordoba (Argentina)
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Resumen

La primacia dada a los factores estructurales y a la tematica de la mundializacién en el estudio del cambio
urbano dio un énfasis, quizas excesivo, ala definicién y ala descripcion de la ‘ciudad global’, en detrimento de un
estudio de los procesos, los agentes y las practicas concretas. Para suplir esta carencia, alo largo de este articulo,
se analizan los mecanismos y estrategias concretas de apropiacién material y simbélica del espacio urbano
que los grupos empresariales ponen en juego. Dentro del conjunto de précticas se abordan, principalmente
las estrategias de union, las vinculadas al Estado Municipal, las de comercializacién y, por ultimo, las de
emplazamientos. Posteriormente, se delinean algunas de las consecuencias de las transformaciones urbanas.
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The Real Estate Market and
Private Housing Production:
an Approach to Corporate
Strategies in the City of
Cordoba (Argentina)

0 mercado imobiliario

e a producao privada de
moradias: uma aproximacao
as estratégias corporativas na
cidade de Cordoba (Argentina)

Resumo

A primazia dada aos fatores estruturais

e a questdo da globaliza¢do no estudo

da mudanca urbana enfatizou, talvez

de maneira excessiva, a definicdo e a
descri¢do da ‘cidade global’, em detrimento
de um estudo dos processos, dos atores

e das praéticas concretas. Para preencher
essa lacuna, ao longo deste artigo,
analisam-se os mecanismos e estratégias
concretas de apropria¢io material e
simbodlica do espago urbano que os grupos
empresariais péem em jogo. Dentro

do conjunto de praticas abordam-se,
principalmente, as estratégias de unido,
as vinculadas ao Estado Municipal, as de
comercializacio e, finalmente, de locais.
Posteriormente, terd como objetivo
delinear algumas das consequéncias

das transformacées urbanas.

Palavras-chave: estado municipal,
estratégias empresariais, grupos
de desenvolvimento, mercado
imobilidrio, habitacéo.

Abstract

The primacy accorded to structural
factors and the issue of globalization in
the study of urban change emphasized,
perhaps excessively, the definition and
the description of the ‘global city’ at the
expense of the study of the processes,
actors and concrete practices. To fill
this gap, this paper analyzes the specific
mechanisms and strategies of material
and symbolic appropriation of the
urban space that business groups put
into play. The set of practices addressed
are principally union strategies, those
linked to the Municipal State, those

of commercialization and, finally,

those of site. Subsequently, the article
outlines some of the consequences

of urban transformations.

Keywords: municipal state, business
strategies, developmental groups, real
estate market, housing.

UNIVERSIDAD NACIONAL DE COLOMBIA | FACULTAD DE CIENCIAS HUMANAS | DEPARTAMENTO DE GEOGRAFIA



El mercado inmobiliario y la produccion privada de viviendas: una aproximacion a las estrategias empresariales...

Introduccion

A partir del 2003, la economia de la Republica Argentina
experimenté un sostenido crecimiento con generacion
de empleo y disminucién de la pobreza'. Sin embargo,
la poblacién ha encontrado varios obsticulos para me-
jorar sus condiciones de vida, principalmente en ma-
teria habitacional, debido al encarecimiento del suelo.
Ningun bien de consumo corriente ha experimentado
un aumento de precios tan significativo como el suelo
y la vivienda durante la dltima década. La contracara
concreta y visible es la inédita presién que ejercen hoy
el alquiler y la compra de vivienda en los ingresos de la
poblacién (Baer 2012; Cosacov y Faierman 2012; Garcia
Pérez 2014; Kessler 2014). Esto ha expulsado a nume-
rosas familias del mercado inmobiliario formal y ha fo-
mentado la expansién —en superficie y poblacién— de
los asentamientos informales, nuevas ocupaciones de
tierra y edificios, desalojos forzadosy el desplazamiento
residencial de numerosas familias hacia zonas retiradas
de la ciudad, en algunos casos, con servicios deficientes
(Alvarez Leguizamén, Aguilar y Perelman 2012; Baer 2008,
2012; Cosacov y Faierman 2012; Gago y Garcia Pérez 2014;
Garcia Pérez 2014; Kessler 2014; Nufiez 2013). En suma,
el incremento de precio del suelo es una de las dificul-
tades principales para acceder a una vivienda formal en
ambitos urbanos accesibles, con servicios y ambientes
seguros, sea a través del mercado o de la ayuda estatal
(Baer 2008, 2012; Capdevielle 2014a; Del Rio, Langard y
Arturi 2014; Garcia Pérez 2014).

En ese marco, el objetivo central de este trabajo es
analizar las dindmicas del mercado inmobiliario en la
ciudad de Cérdoba y sus incidencias sobre el entramando

1 En diciembre de 2001 la crisis de las politicas neoliberales
dio paso al fin de la convertibilidad peso délar. En el 2002,
en medio de una fuerte crisis politico-institucional, el nuevo
gobierno —surgido de un acuerdo entre los partidos politicos
mayoritarios— tomo una serie de medidas de politica econé-
micay financiera que marcaron la salida de la convertibilidad
y generaron un nuevo escenario en el que se combinaron
pesificacién y devaluacién, generando instantdneamente
una transferencia de ingresos hacia los sectores econémicos
maés concentrados (Basualdo 2003). Si bien la combinacién
de devaluacién y pesificacién profundizé la crisis durante un
primer periodo, el establecimiento de un “délar alto” cre6 las
condiciones para una recuperacién de los sectores productivos
orientados al mercado interno y una mejora de competitividad
para los sectores exportadores. Inicidndose asi una etapa en
la que se registran incrementos en la actividad econdmica, el
empleo, la recaudacién impositiva, el consumo y el comercio
exterior, y disminuyen consecuentemente la desocupacién y
la pobreza (Del Rio, Langard y Arturi 2014).

urbano. Asi, el eje de andlisis se ubica en una de las formas
predominantes de produccién y reproduccién del habitat
urbano: la de los grupos ‘desarrollistas’. La reactivacién
econdémica permitié a estos grupos posicionarse como
uno de los principales agentes de las transformaciones
socio-territoriales de la ciudad (Capdevielle 2014b). De
esta forma, la configuracién urbana expresa cada vez
mas las tramas de los intereses de las grandes y media-
nas empresas de la construccién que se vinculan con el
modelo operatorio del capital a nivel local, nacional e
internacional.

Por otro lado, el contexto politico dominante permite
no solo mayor fluidez de capital, sino mayor libertad de
acci6n al mismo como ordenador territorial, poniendo
en crisis la relacién entre el espacio ptblico y el espacio
privado. El ocaso de las rigideces entre ambos permite
el avance del capital en los procesos de decisién y ejecu-
cién de las politicas territoriales (Vainer 2000). En ese
marco, se inicia por considerar que el ciclo inmobiliario
alcista se vio facilitado no solo por el cambio en el mo-
delo econémico sino también por la vinculacién cada vez
mds estrecha entre los grupos empresariales y el Estado
Municipal® (Capdevielle 2014a). Asi que, para comprender
los procesos de construccién y promocién inmobiliaria,
hay que considerarlos como un tejido donde las iniciati-
vas de todos los actores (privados, estatales y comunita-
rios) y sus modalidades (formales e informales) forman

2 Se entiende por grupos ‘desarrollistas’ —categoria utili-
zada por los propios agentes— lo que la literatura especiali-
zada describe como promotor inmobiliario, también deno-
minados desarrolladores (developers), agentes del mercado
inmobiliario que conjugan varios perfiles: detectan el nego-
cio, lo estructuran, consiguen el financiamiento o lo aportan
con capital propio, llevan adelante la obra y comercializan el
producto final. Son caracterizados como hombres de negocios
emprendedores —tipicamente arquitectos, ingenieros, brokers
inmobiliarios, eventualmente abogados o contadores—, con
“intuicién” suficiente como para anticipar los cambios urba-
nos y las tendencias en el mercado, con capital propio o de
terceros, con capacidad empresaria, creatividad, conviccién y
habilidad de negocio (Cuenya y Corral 2011).

3 Centralmente, se abordan los vinculos entre los grupos em-
presariales y el Estado Municipal, ya que este ultimo regula
de forma mas directa el uso del suelo urbano. Como sostiene
Cuenya (2012), el Municipio argentino dispone de un poder
juridico que le permite cristalizar la estructura espacial a tra-
vés de normas juridicas que regulan los procesos de creacién
y uso del suelo urbano, asi como la ejecucién de obras publi-
cas. Sin embargo, admitir esta centralidad del municipio en
la regulacién del suelo urbano no implica que se desconozca,
alo largo de los planteamientos, la multiplicidad de factores,
agentes y de politicas (provinciales y nacionales) que inciden
en la transformacién del espacio urbano.
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parte de un conjunto donde se entrecruzan las légicas
de mercado, del Estado y de la necesidad (Lovera 2013).
En vista dela concrecién de los objetivos de la investi-
gacion®, se utilizo, desde el punto de vista metodoldgico,
una diversificacién y complementacién de estrategias.
Durante el trabajo de campo —que abarcé, en esta pri-
mera etapa, desde abril hasta agosto de 2013— se recu-
peraron, esencialmente, las técnicas de entrevistas en
profundidad a directivos, gerentes y duefios de grandes
y medianas empresas desarrollistas de Cérdoba. Se opt6
por el muestreo selectivo, guiando la busqueda de los
agentes por ciertos rasgos considerados relevantes des-
de una perspectiva tedrico-conceptual. Asi, dentro de
los procedimientos de muestreo no probabilisticos se
utiliz6, en algunas oportunidades, la tictica de la ‘bola
de nieve’ para acceder a nuevos entrevistados. En suma,
se reunieron, aproximadamente, diecisiete entrevistas
con un tiempo de duracién variable. De los diecisiete
entrevistados, quince pertenecen a empresas miembros
dela Cdmara de Desarrollistas Urbanos. Las entrevistas
fueron realizadas siguiendo una guia flexible que permi-
tié introducir variaciones, segin cada informante. Las
areas temadticas giraron en torno a la reconstruccién de
la trayectoria de la empresa, sus emprendimientos y con-
cepcién sobre la ciudad, asi como sus vinculos con el resto
de las empresasy con los organismos publicos. Al mismo
tiempo, se triangularon los datos con otros obtenidos
de fuentes secundarias: documentos publicos, diarios,
bibliografia especifica y pdginas web de las empresas.
Posteriormente, se describieron algunas caracteristi-
cas del drea de estudio situada en la ciudad de Cérdoba.
Luego, se analizaron las dindmicas recientes del merca-
do inmobiliario y su impacto sobre el suelo urbano. Con
ello, se buscd responder ala pregunta: ; cudles fueron las
condiciones estructurales que permitieron a los grupos
empresariales posicionarse como unos de los agentes
claves de las transformaciones urbanas de la ciudad?
En la tercera parte del trabajo, se caracterizaron los
grupos desarrollistas, sin perder de vista la diversidad que
existe dentro del empresariado. Dentro del conjunto de
estrategias® empresariales se abordaron principalmente

4 Cabe agregar que los avances presentados en este trabajo
son parte de una investigacién mas amplia, cuyo propdsito
ultimo es explicar y comprender las formas diferenciales de
apropiacién del espacio urbano cordobés que ponen en juego
las familias y las empresas, y su relacién con los procesos de
transformaciéon macrosociales y las politicas publicas.

5 Con el concepto de “estrategias” no se hace referencia a la
busqueda intencional o premeditada de metas calculadas,
sino al despliegue activo de lineas de accién objetivamente

las practicas de unién; los vinculos que mantienen con
el Estado municipal; las estrategias de emplazamiento y
expansion; y las practicas de financiacién que estos gru-
pos ponen en juego. Finalmente, se delinearon algunas
delas principales consecuencias de las transformaciones
urbanas, que tuvieron como principales artifices a los
grupos empresariales en la ciudad de Cérdoba.

La ciudad de Cordoba: localizacion
y caracteristicas

La ciudad de Cérdoba (figura 1) es la segunda ciudad
mas poblada de Argentina; segin el Censo Provincial
2008 cuenta con una poblacién de 1.315.423 habitantes.
Sin embargo, diversas investigaciones evidencian un
retroceso en su capacidad para retener poblacién, que
fue receptada en gran parte por localidades de la Regién
Metropolitana Cérdoba (Tecco y Bressan 2002).

Asi, en las dos tltimas décadas se han producido dos
tipos de transformaciones: por un lado, desaceleracién
de las tasas de crecimiento de la poblacién; y, por otro
lado, se produjeron fuertes cambios en los patrones de
uso del suelo, con el surgimiento de los primeros coun-
tries y barrios cerrados de la ciudad. Transformaciones
que modificaron la forma de entender, concebir y vivir
la ciudad (Capdevielle 2014b; Molinatti y Peldez 2012).

En relacién con las condiciones habitacionales, el por-
centaje de hogares que presentan al menos una condi-
cién de necesidades basicas insatisfechas corresponde al
6,6% de los mismos; los indicadores de estas necesidades
son: hacinamiento, vivienda inconveniente, condiciones
sanitarias, asistencia escolar y capacidad de subsisten-
cia. Mientras que 12.861 hogares residen en viviendas
deficitarias o no construidas para habitacién (Direccién
General de Estadistica y Censos 2008b).

Respecto al mercado laboral, la tasa de desempleo
en el segundo trimestre de 2008 para el aglomerado del
Gran Cérdoba —con una base poblacional estimada de
1.378.000 habitantes— era de 6,5% y la de subocupacién
10,6%. Los dos pilares de la economia cordobesa lo cons-
tituyen, por un lado, el sector de servicios y comercio,
asi como la industria, destacandose el rubro automo-
triz. La ciudad es asiento de las terminales de Renault,
Fiat, Iveco y Marco Polo, las que a su vez generan una
serie de empresas autopartistas a su alrededor, asi como

orientadas que obedecen a regularidades y conforman pa-
trones coherentes y socialmente inteligibles, aun cuando no
siguen reglas conscientes o apuntan a metas premeditadas
determinadas por un estratega (Bourdieu y Wacquant 2008).
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Figura 1. Mapa de ubicacién de la ciudad de Cérdoba, Argentina.
Datos: Direccién General de Estadisticas y Censos 2008a.

también una fuerte avanzada del sector tecnolégico con
la instalacién de empresas relacionadas con el software
y la alta tecnologia (Valdes y Coch 2009).

Las dinamicas del mercado inmobiliario
y su impacto sobre el suelo urbano

La profunda crisis desencadenada a finales de 2001 en
Argentina comenz6 a evidenciarse en 1999, cuando el
Producto Interno Bruto —en adelante, PIB— y el valor
agregado de sus principales sectores econdémicos mostra-
ban claros signos depresivos. En este contexto, el sector
de la construccién fue uno de los més afectados. Sobre
todo, si se los compara con otros, tales como el de la in-
dustria y el comercio. El valor agregado del sector de la
construccién cay6 un 33,4% en el 2002 con respecto al
2001. Esto lo ubica en un 49,2% del valor alcanzado en
1998, punto méiximo durante el periodo de la convertibi-
lidad (Lapelle, Lépez Asensio y Woelflin 2011). Al mismo

tiempo, se produjo una abrupta caida del precio del suelo
y una contraccién de la cantidad de tierra ofrecida en el
mercado (Baer 2012; Garcia Pérez 2014). Las razones de
esta depreciacién se encuentran en la gran incertidumbre
desencadenada por la crisis econémica. Numeros inéditos
de desempleo y pobreza, una gran masa de ahorros aco-
rralada en los bancos®, otro importante caudal de dinero

6 Estefendémeno dado a conocer como ‘corralito’, habia comen-
zado a ponerse en practica a principio de diciembre de 2001
para impedir que una gran masa de ahorros, especialmente
de las familias de medios ingresos, pudiera retirarse de los
bancos. Esta medida forzosa afecté a mas de un mill6n de
ahorristas que, de un dia para otro y sin previo aviso, se vie-
ron impedidos de retirar el dinero depositado en los bancos
oficiales. De acuerdo con las estimaciones efectuadas por la
Asociacién de Bancos de la Argentina (ABA), la suma total de
dinero acorralado fue de aproximadamente 66 mil millones
de pesos-ddlares (Baer 2012).
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enviado al exterior’ y la devaluacion de la moneda local
colocaron al mercado inmobiliario en un escenario de
extrema incertidumbre (Baer 2012).

Paradéjicamente, la actividad de la construccién fue
tanto una de las mas golpeadas por la crisis como una
de las lideres de la recuperacién econémica del pais. De
hecho, el crecimiento anual del sector en el 2003 ascen-
dié a 34,4%, muy por encima de la industria (16%), el
comercio (12,9%) y del PBI total (8,8%) (Lapelle, Lépez
Asensio y Woelflin 2011). En el periodo abarcado entre
2003 y 2007, la inversién en la construccién creci6 a ta-
sas de entre el 7% y el 10%. En 2006, alcanz6 records
histéricos, mientras que, entre 2007y 2008, la actividad
consigui6, aun moderando su ritmo, un crecimiento del
2,8% en el tercer trimestre de cada afio en relacién con
el afilo inmediatamente anterior (INDEC 2008, citado en
Liborio 2013).

El aumento de la demanda derivada de suelo e in-
muebles mostré signos de reactivacién y produjo que el
precio de los lotes aumentara a un ritmo insospechado
(Baer 2008, 2012; Del Rio, Langard y Arturi 2014; Kessler
2014; Lapelle, Lopez Asensio y Woelflin 2011). El sue-
lo se convirtié en una reserva de valor para el ahorro
mayor que en etapas anteriores, tanto para aquellos
propietarios que pudieron retenerlo como para otros
que pudieron extraer su liquidez (D’Avella 2012; Garcia
Pérez 2014). Existen diversos factores que permiten ex-
plicar este proceso: en primer lugar, a partir de la crisis
de 2001-2002, el bajo costo de la construccién favorecié
la expansién del desarrollo inmobiliario. De manera si-
milar que con la caida del precio promedio del suelo, el
costo de la construcciéon se desbarrancé mas de un 50%
en esos seis meses (Baer 2008).

Otro factor de importancia fue el uso de modalida-
des innovadoras de financiamiento de la construccién
de vivienda y de proyectos de infraestructura (Pertierra
Canepa y Pantanetti 2011). Ante las restricciones credi-
ticias, la construccién de obras que involucraba grandes
inversiones requirié de instrumentos sofisticados de

7 Segun un informe elaborado por la Comisién Especial
Investigadora de la Fuga de Divisas de la Camara de Diputados,
el escape de capitales hacia el exterior ascendi6 a casi 15 mi-
llones pesos-délares durante el 2001 (Baer 2012). Las grandes
empresas y la clase alta eran los mas eficaces para retirar su
dinero del sistema bancario, a través de lo que la Comisién
denominé: una autopista de dinero (D’Avella 2012). Es impor-
tante aclarar que, para la fecha, regia en Argentinala ‘conver-
tibilidad’, es decir, cada peso equivalia a un délar. De alli que
la fuga de 15 millones de pesos sea equivalente a 15 millones
de dodlares.

financiamiento que la resguardara de las falencias del
mercado financiero: necesitaban acotar los riesgos sin
limitar la capacidad de endeudamiento. En este marco,
el fideicomiso se constituyé en una de las modalidades
mas utilizadas de financiar el desarrollo inmobiliario®?,
como se analizard con mayor detenimiento més adelante.

Al mismo tiempo, la industria de la construccién in-
tensific6 su protagonismo en el conjunto de la economia,
por dos razones. En primer lugar, debido al incremento
delainversién publica en linea con la perspectiva neokey-
nesiana del Estado (Del Rio, Langard y Arturi 2014). En
segundo lugar, por la canalizacién inmobiliaria de la li-
quidez existente en los sectores ‘ganadores’ de la econo-
mia. Asi, el mercado inmobiliario adquirié centralidad
por la absorcién los excedentes productivos® del agro y
la mineria'. Y se apoy6 también en la alta rentabilidad
de la industria, generada por un ddlar revalorizado en
términos de moneda local, que permiti6 condiciones mas
ventajosas para la exportacién y proteccién cambiaria a
industrias que habian sido dafiadas por un délar deva-
luado en la década anterior (Cuenya et 4l. 2012).

Por otro lado, el vuelco hacia el sector inmobiliario
se explica por el efecto conjunto del colapso del sistema
bancario argentino y del contexto inflacionario. Esto
dejé a los sectores con liquidez sin mejor opcién finan-
ciera que la inversién en inmuebles (Del Rio, Langard y
Arturi2014). Con o sin razén, un plazo fijo en una enti-
dad de primera linea internacional fue visto como algo
menos atractivo y quizas mas riesgoso que un boleto de
compra venta en un edificio de construccién (Tabakman

8 Cadavez son mas los edificios, complejos comerciales, vivien-
das, barrios cerrados, urbanizaciones y loteos que se desarro-
llan sobre la base de esta no tan novedosa pero recientemente
descubierta figura legal, por sus importantes ventajas con
respecto a otras estructuras contractuales tradicionalmente
utilizadas para canalizar este tipo de negocios. El 85% de los
emprendimientos que se desarrollan en Gran Buenos Aires y
Capital Federal se constituyen bajo la forma de Fideicomisos,
siendo un 90% de estos denominados “fideicomiso al costo”
(Pertierra Canepa y Pantanetti 2011).

9 Como sostienen Cuenya et 4l. (2012) la tendencia a las inver-
siones inmobiliarias se bas6 especialmente en las rentas ex-
traordinarias generadas por los commodities agricolas, como
la soja, cuyo precio internacional alcanzé dimensiones nunca
vistas en el pasado.

10 Féliz y Lépez (2010) hacen referencia a que “esas ramas se
basan fundamentalmente en la extraccién de recursos no re-
novables de manera directa (mineria) o indirecta (agricultura
y ganaderia intensiva). En ambos casos, circunstancias geo-
graficas e histéricas hacen que en Argentina esa produccién y
sus manufacturas primarias (mayoritariamente commodities)
generen rentas extraordinarias” (Féliz y Lépez 2010, 2).
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2006, citado en Cuenyay Corral 2011). El ladrillo llegé a
representar todo lo que el dinero en el banco no repre-
sentaba: la estabilidad y la seguridad a través de su ma-
terialidad concreta (D’Avella 2012). En definitiva, el costo
de oportunidad determiné que el mercado inmobiliario
fuera una alternativa de inversién atractiva para volcar
los excedentes disponibles (Baer 2012).

De este modo, las condiciones macroeconémicas in-
tensificaron la funcién financiera de los inmuebles. Parte
del crecimiento del sector puede explicarse también por
las expectativas de valorizacién futura. Esta tendencia
motivé la absorcién de una parte del excedente por una
l6gica rentista y la independizacién del aumento de los
precios especificos del suelo de la subida general de pre-
cios. ;El resultado a mediano plazo? la ampliacién de la
brecha entre el salario y el metro cuadrado. Por tanto,
la consecuencia observable es una reduccién de las con-
diciones de acceso al mercado inmobiliario formal, via
la compra de vivienda en funcién del poder adquisitivo
de los asalariados (Baer 2012; Del Rio, Langard y Arturi
2014). Es decir, las caracteristicas del mercado inmobi-
liario han determinado que el esfuerzo monetario para
acceder a la vivienda —a través de la compra o el alqui-
ler— sea cada vez mayor. El crecimiento de las villas, las
sucesivas tomas de tierra y ocupaciones de inmuebles
son parte de los sintomas vinculados a la imposibilidad
de numerosas familias para satisfacer sus necesidades
habitacionales a través del mercado formal de tierra y
vivienda (Baer 2012; El llano en llamas 2013; Elorza y
Monayar 2010; Monayar 2011). En sintesis, a partir del
2003, fue reforzado, aun mas, el uso de la propiedad
inmueble como reserva de valor o medio de acumula-
ci6én en detrimento de su valor de uso (Baer 2008, 2012;
Capdevielle 2014a; Del Rio, Langard y Arturi 2014; Garcia
Pérez 2014; Liborio 2013).

Cabe agregar que la oferta de viviendas privadas se
encuentra desvinculada de las demandas habitacionales
reales de la poblacién. En Cérdoba, existe una considera-
ble brecha entre el incremento del parque residencial de
la ciudad y el crecimiento de la poblacién. Segun el censo
provincial de 2008, el aumento de poblacién urbana en-
tre el 2001 y 2008 fue de tan solo 24.954 habitantes, lo
que equivale a un porcentaje del 1,9%; mientras que las

11 En la provincia de Cérdoba, mientras que la poblacién total
aumento un 9,36% ente el 2001 y el 2010, la de los “asenta-
mientos informales” crecié un 62% (El llano en llamas 2013).
En el 2011,1a ONG “Un techo para mi pais” identific6 238 asen-
tamientos “informales” en la provincia de Cérdoba, 119 de los
cuales se encontraban en la ciudad capital.

viviendas agrupadas y colectivas censadas alcanzaron un
incremento de casi el 780%. Segun estos datos, estaria-
mos frente a una sobreoferta de viviendas (Liborio 2013).

De igual manera, la recuperacién de la actividad de
la construccién se reflej6 en dreas limitadas de la ciu-
dad de Cérdoba, tal como sucedi6 en Buenos Aires™ y
Rosario (Woelflin et 4l. 2007). Los contrastes territoria-
les en cuanto a los niveles de valorizacién inmobiliaria
y el patrén de vivienda producida en los tltimos afios
han determinado que las 4reas de la ciudad tradicional-
mente exclusivas sean, en la actualidad, mas excluyentes.
Existe una pérdida de interés por construir vivienda para
sectores medios y medios-bajos frente a proyectos de
expansion del espacio residencial para sectores de altos
ingresos (Baer 2008). Asi, el proceso de valorizacién in-
mobiliaria fue acompafiado por una profunda segmen-
tacién territorial del mercado inmobiliario (Baer 2012;
Garcia Pérez 2014).

La brecha de precios del suelo en los barrios fue am-
plidndose cada vez mas durante este periodo. Esto ha
sido especialmente critico en barrios con intensidades
de valorizacién extremas. Por ejemplo, en Cérdoba —
como demuestra la investigacién realizada por Cisterna,
Monayar y Pedrazzani (2012)— los procesos de urbani-
zacién de los barrios Cerro de Las Rosas, Villa Belgrano,
Argiiello, Villa Rivera Indarte, Granja de Funes y Quintas
de Argiiello fueron disimiles a los de los barrios Los
Boulevares, Villa Corn, Cerro Norte y Argiiello Norte. A
lolargo del tiempo, los primeros se fueron convirtiendo
en un polo de atraccién para inversiones en el suelo ur-
bano ya sea en materia residencial, comercial o de servi-
cios. Los segundos, en cambio, se fueron transformando
en un espacio fragmentado y segregado con condiciones
deficitarias de servicios, equipamientos, accesibilidad,
calidad urbana ambiental, entre otros aspectos.

Sibien todos los barrios vieron incrementar el precio
de su suelo, algunos lo hicieron en mayor medida que
otros. Esto puede explicarse como una variacién en el
intervalo de precio que ocupaba en el 2003. De ello se
desprende que dos de los barrios analizados modifica-
ron su posicién en la zona: Argiello Norte verificé un
descenso de intervalo —aunque no de precios— de bajo
amuy bajo y Villa Belgrano con un incremento de inter-
valo de alto a muy alto (Cisterna, Monayar y Pedrazzani
2012). Al mismo tiempo, esta segmentacién territorial

12 En Buenos Aires, la construccién residencial se concentré en
pocas areas. Cinco de los cuarenta y ocho barrios explican la
mitad de la superficie cubierta autorizada (Raspall 2014).
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a través de la oferta muestra un patrén de distribucién
territorial de la poblacién inverso al patrén de valoriza-
ci6n del suelo: se construye més en las zonas de mayor
valor socioeconémico y las diferencias refuerzan, a su
vez, la segmentacién preexistente del mercado del suelo
(Baer 2012; Cosacov y Faierman 2012; Garcia Pérez 2014;
Pertierra Cdnepa y Pantanetti 2011).

De esta forma, los espacios de mas alto rango so-
cioeconémico disponen actualmente de viviendas y sue-
lo més exclusivos. Son espacios excluyentes, ya que se
mantienen inaccesibles para la media de la poblacién,
mientras que los tradicionalmente relegados estdn aun
mas lejos de esta media, que representa al conjunto de
la ciudad. Son las zonas mas privilegiadas las que pro-
ducen el efecto de tirén de los precios, marcando las
tendencias del mercado. Esta ampliacién de la brecha
entre espacios mds y menos valorizados evidencia que
los efectos de segregacion® se intensifican durante este
ultimo periodo (Baer 2012).

En sintesis, en este periodo, el capital privado se con-
virti6 en uno de los principales artifices de las transfor-
maciones socioterritoriales a cargo de la intensificacién
dela demanda yla utilizacién del suelo en determinados
lugares en relacién a su rentabilidad (Cisterna, Monayar y
Pedrazzani2012). Asi, la vivienda pasé a ser un eje funda-
mental de reaseguramiento de las inversiones y, al mismo
tiempo, vio reducido su valor de cambio, convirtiéndose
en una mercancia que exacerba su valor como produc-
to u objeto, soslayando su valor de uso (Liborio 2013).

Las estrategias empresariales

A continuacién, se realiza una caracterizacién de los gru-
pos desarrollistas, teniendo en cuenta la diversidad exis-
tente dentro del empresariado de la ciudad de Cérdoba.
Luego, se analizardn los mecanismos y estrategias con-
cretos de apropiacién material y simbdlica del espacio
urbano que estas empresas ponen en juego. Asi, dentro
del conjunto de précticas empresariales, se abordaran,
principalmente, las estrategias de unién que dieron a la
conformacién de la Cadmara Empresarial de Desarrollistas

13 Seentiende por segregacion: “la desigual distribuci6n espacial
enla ciudad de distintos grupos sociales, definidos fundamen-
talmente en términos de clase o estratos sociales, pertenen-
cia étnica, caracteristicas racionales y preferencias religiosas.
Pero las poblaciones en las ciudades también tienden a distri-
buirse de modo desigual en el espacio urbano de acuerdo con
caracteristicas de caricter sociodemografica: tipos de hogar,
distribucién por género, edades, etapas del ciclo vital familiar,
entre otras” (Duhau y Giglia 2008, 154).

Urbanos de Cérdoba —en adelante, CEDUC—, las vincu-
ladas al Estado Municipal —especialmente, a través de
los convenios urbanisticos— las de comercializacién vy,
por ultimo, las de emplazamientos. En este anélisis se
considera necesario tener en cuenta las limitaciones y
posibilidades que la propia estructura del mercado im-
pone a las estrategias (Bourdieu 2001 y Fligstein 2001,
citados en Raspall 2014).

Estrategias de union: la ceouc

Como se menciond, la produccién de la ciudad co-
noci6 un nuevo ciclo de transformaciones a partir de la
reactivacién econémica del 2003. Desde entonces, emer-
gieron nuevos grupos empresariales: GNI (2002), Grupo
Edisur (2003), Grupo Proaco (2003), Elyon S.A. (2004),
By Best Developers (2006), Grupo Eling S.A.* (2009);
entre otros. El 24 de mayo del 2004, diecisiete grupos
desarrollistas constituyeron la CEDUC y la definieron
como una “asociacién civil sin fines de lucro cuyo princi-
pal objetivo es la promocién, progreso y proteccién de la
actividad desarrolladora urbana privada” (CEDUC 2013).
La Camara tiene como uno de sus objetivos principales
unificar posiciones divergentes y, en muchas oportuni-
dades, contradictorias, para luego expresarlas mediante
la accién politica, en forma homogénea y consensuada en
el plano politico-institucional (Dossi 2012). En definitiva,
la cEDUC puede ser considerada como una accién corpo-
rativa empresarial (Dossi 2012) dirigida, principalmente,
al Estado Municipal, que busca presionar para obtener
respuestas institucionales a las principales demandas
de estos grupos.

Enlaactualidad, la CEDUC est4 integrada por 16 socios
adherentes y 53 empresas con estructuras patrimonia-
les y trayectorias diferentes. Cada conjunto de capitales
condiciona diferencialmente la escala y los productos
habitacionales ofertados al mercado. Estas desigualdades
nos permiten analizar a la Cdmara como un ‘campo’, un
espacio jerarquico atravesado y articulado por relaciones
de poder y luchas simbodlicas:

¢Y alinterior dela CEDUC, al haber grupos de tamatios
distintos, no hay en algin momento distintos intereses?

[...] y seguro, si, como en toda organizacién. En realidad,

yo tengo claro que nosotros le hacemos el caldo gordo alos

mds grandes, pero bueno esto pasa en todos lados. Incluso

14 Grupo Eling S.A. nace de un desprendimiento de la empresa
Electroingenieria; “como una nueva unidad de negocio que
controla y mantiene las tenencias accionarias de todas las
empresas vinculadas a los sectores de la construccién, ener-
gia, inmobiliario, entre otras” (Electroingenieria 2015).
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sabiendo eso lo mismo decidimos estar. (Entrevista con
Ingeniero, junio de 2013)

Lo que pasa es que la Cdmara es joven primero, no
tiene tantos afios como para haber logrado una unidad
que le permita actuar en cuerpo, con lo cual hoy se actda
individualmente y el representante de la Camara, los re-
presentantes de la Cdmara, no actian en representacién
dela Camara, utilizan ese puesto para auto-representarse.
Entonces también hay inmadurez en la Cdmara en ese sen-

tido. (Entrevista con Gerente Comercial, mayo de 2013)

De este modo, a través de las luchas simbélicas las
empresas disputan tanto el sentido del mundo social,
como su posicién en el campo empresario. En definitiva,

lo que estd en juego es la identidad social de quienes par-
ticipan en la disputa:

[...] aver, tratemos de distinguir un poquito: el que esta
haciendo un edificio en Nueva Cérdoba es parte, afecta par-
te del desarrollo, pero no modificé nada, esté haciendo lo
que el cédigo le permite. Lo que yo creo que nos pasa ahora
es que vamos [a] ser evaluados por reformar ciudad, hacer
ciudad. Nosotros si afectamos ala ciudad ahora. (Entrevista
realizada al Presidente, abril de 2013)

[...] Y para eso nos preparamos para tener una compaiiia,
una empresa que se dedica al desarrollo urbano. Sabiamos
desde el primer momento que ibamos a ser actores porque
ibamos a desarrollar proyectos que realmente generaran
puntos de inflexién en la trama urbana. (Entrevista reali-
zada al Presidente, abril de 2013)
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Como se desprende de las palabras de algunos di-
rectivos, no todos los miembros de la Camara serian
“verdaderos” desarrolladores urbanos. Solo los grandes
grupos desarrollistas se caracterizan por “generar puntos
de inflexién en la trama urbana”, “transformar la ciu-
dad” o “reformar la ciudad”. Algunas de las actividades
que realizan y definirian a los desarrollistas como tales
son: estudio de localizacién del sitio, estudio de merca-
do actual e inducido y potencialidad futura, desarrollo
del proyecto arquitecténico y econémico-financiero del
proyecto —en relacién con las inversiones necesarias
y econémica y procesal—, estudio e instrumentacién
de los mecanismos de financiamiento en los mercados
de capitales, promocién comercializacién del producto
tanto en el proceso de pre y post venta, promocién de
acciones tendientes a la consolidacién de los empren-
dimientos, minimizando los potenciales conflictos en
sus distintas etapas: proyecto, desarrollo y explotacién
(cepuc 2013). En definitiva, los desarrollistas serian
aquellos capaces de conjugar varios perfiles: detectan el
negocio, lo estructuran, consiguen el financiamiento o
lo aportan con capital propio, llevan adelante la obra y
comercializan el producto final (Cuenya y Corral 2011).

Asi, al interior de la Cdmara, las empresas ocupan
posiciones diferenciales en funcién de los recursos que
disponen, su tamarfio y sus trayectorias. El fracciona-
miento yla diversidad de intereses también se expresan
por la pertenencia a la politica y origenes de los grupos
empresariales. Es posible encontrar diferencias con res-
pecto alas tradiciones culturales a las que pertenecen, asi
como a los recursos politicos con que cuentan para hacer
efectivas sus demandas. Légicamente, estos dos aspec-
tos daran lugar, a su vez, a formas de accién divergen-
tes y maneras de relacion con el poder politico distintas
(Beltran 2001). Por dltimo, las tipologias de inmuebles
que produce y el segmento de publico al que apuntan
se constituyen en otra de las dimensiones que genera
contraposicién de intereses al interior de la Cdmara.
Por un lado, se encuentran los grupos empresariales
interesados en densificar en altura y, por el otro, aque-
llos que pretenden una expansién de la mancha urbana
(Capdevielle 2014b).

Estrategias vinculadas al Estado Municipal:

los convenios publico-privados

La CEDUC también puede ser interpretada como
unidad, es decir, como un ‘cuerpo’ que intenta unificar
las posiciones divergentes —y, en muchas oportunida-
des, contradictorias— para la defensa de los intereses

comunes: la promocién, progreso y proteccién de la ac-
tividad desarrolladora privada (CEDUC 2013).

[...] somos socios fundadores de la CEDUC y participa-
mos. La CEDUC es una cdmara muy activa y que estd pe-
leando en todos los frentes. La CEDUC es una cdmara que
nace para llevar a los distintos entes problematicas que
son comunes a todos los desarrolladores. (Entrevista con
el Gerente General, mayo de 2013)

[...] Yo creo que todas las cdmaras, como los sindicatos,
nacen para defender los intereses sectoriales. Entonces la
camara de desarrollista naci6 para defendernos de la falta
de infraestructura y de la falta de agilidad de las organi-
zaciones gubernamentales. (Entrevista con el Director,
abril de 2013)

[...] hace nueve afios surge la CEDUC como una cdmara
empresarial gremial, para agrupar a todos los desarrollis-
tas [...] el objetivo con la que surge, el primer objetivo, no
quiere decir que sea el Unico, es definirse como una cdmara
empresarial gremial para que la unién de todos los asocia-
dos nos dé mas fuerza y mas credibilidad, mayor presién
para defendernos de los problemas que teniamos con la
interpretacién de la ordenanzas municipales, las aplica-
cién de las ordenanzas, la creacién de nuevas ordenanzas,
etc., etc., todos problemas relacionados con la posibilidad

de construir. (Entrevista con el Presidente, mayo de 2013)

La Camara pronuncia dos objetivos centrales: el prime-
ro es contribuir al desarrollo arménico de la actividad de
proyectos inmobiliarios y urbanisticos e interactuar con
los poderes publicos y entidades privadas en todo cuanto
contribuya al progreso de la misma; el segundo consiste
en participar activamente en manifestaciones publicas o
privadas relacionadas con la actividad de desarrollo de
emprendimientos inmobiliarios en todos sus géneros.
Y entre las lineas de accién figura la “participacion en el
andlisis de toda normativa que involucre la actividad, en
las distintas etapas del proceso —promocién, sancién,
modificacién o derogacién—" (CEDUC 2013).

Como sostiene Beltran (2001), una de las caracteris-
ticas centrales de los grupos de poder remite ala manera
como estos se relacionan con el Estado, sobre todo a partir
dela posibilidad de acceder a los espacios privilegiados de
decisién y a la capacidad de presién que poseen algunas
de sus corporaciones. Al preguntarle: ;han participado
en la discusién o redaccién de algunas de estas norma-
tivas?, el Director contestd:

[...] permanentemente, permanentemente. A tal pun-
to he participado, que me he metido en la Cdmara y estoy
en la comisién. Entonces, desde la cdmara estoy luchando
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contra toda esta injusticia, pero es muy dificil empujar a
un elefante, es muy dificil. (Entrevista con el Director,
abril de 2013)

Muchas veces yo creo que el desarrollista peca de de-
magogo tratando de darle la razén a la gente cuando mu-
chas veces la gente no tiene la razén, porque la gente, en
todo caso, es la que menos sabe de desarrollo urbano. Los
que mas saben de desarrollo urbano, en todo caso, son los
especialistas de organismos publicos que para algo los han
puesto en lugar de decisién sobre el desarrollo urbano dela
ciudad, generalmente, son arquitectos, ingenieros, gente
que ha estudiado sobre el tema y los mismos desarrollistas
y creo que la gente se equivoca. (Entrevista con el Gerente
comercial, mayo de 2013)

Como se desprende de los objetos de la CEDUC y de
los testimonios de nuestros entrevistados, las empresas
se adjudican explicitamente una ‘legitima’ capacidad de
intervenir en las politicas publicas de uso del espacio,
con acento en un conocimiento especifico no compartido
con el resto de la poblacién. En este sentido, la CEDUC se
constituye como un agente colectivo surgido para pre-
sionar al Estado y negociar con él sobre el uso y control
del espacio urbano (Capdevielle 2014b).

Desde 2008, los convenios publico-privados entre el
ejecutivo municipal y los grupos desarrollistas —también
conocidos como convenios urbanisticos'®>— impulsaron
cambios en el patrén de ocupacién del suelo al incremen-
tar su aprovechamiento, medidos por el coeficiente de
aprovechamiento del terreno y del suelo, la capacidad
constructiva, el Factor de Ocupacién Total —en adelante,
FOT—'%, el Factor de Ocupacién del Suelo —en adelante,

15 Son objetivos fundamentales dela regulacién delos Convenios
Urbanisticos: a) Instrumentar mecanismos juridicos, admi-
nistrativos, y econémico-financieros, que doten al Gobierno
Municipal de las herramientas de gestién para favorecer el
desarrollo dela ciudad, promoviendo la inversién privada, en
concurrencia con los planes, programas, obras y acciones de
interés publico; b) Fomentar la cooperacién entre los sectores
publicos de distintas jurisdicciones y publico-privado para la
realizacion de proyectos, o la gestién de areas o servicios ur-
banos; ¢) Alcanzar transformaciones urbanisticas y estructu-
rales en 4reas de la ciudad con mayor rapidez de ejecucién y
menor afectacion de recursos publicos (Ordenanza n.° 12077,
Consejo Deliberante de la ciudad de Cérdoba, Argentina).

16 ElFOT es el coeficiente que, multiplicado por la superficie de
la parcela, da como resultado la superficie total méxima edifi-
cable. Ese coeficiente depende de la zonificacién asignada por
la Municipalidad de Cérdoba para la zona donde se localiza el
terreno.

FOs—", los usos, la morfologia, etc. Estos han generado
ganancias extraordinarias por la via de la excepcion de las
ordenanzas que establecen qué y cudnto se puede cons-
truir (Capdevielle 2014b). Es decir, cuando se modifican
las normativas urbanas y los terrenos pasan de un uso a
otro que es superior o aumentan su capacidad de edifica-
cién, suben rapidamente los precios y se crean las condi-
ciones propicias para practicas especulativas orientadas
a capturar esos incrementos de valor del suelo (Cuenyay
Corral 2011). De este modo, la “especulacién inducida” o
“especulacién inmobiliaria™® (Jaramillo 2003) que nace
de la alianza entre el Estado Municipal y los grupos de-
sarrollistas le otorga, a estos ultimos, ganancias supe-
riores. En este sentido, el Estado Municipal pareciera
ajustarse a los intereses privados en detrimento de las
necesidades de los habitantes (Buffalo 2008).

En Cérdoba, hasta el momento, fueron efectuados mas
de 47 convenios publico-privados’® (Capdevielle 2014b).
Un ejemplo de esto son las denominadas “4reas especiales’,
que dejan liberado el espacio a un acuerdo publico-privado
al margen de las normativas vigentes. Tal es el caso de
Torres Capitalinas (Cafiada y Costanera, drea central) y
el ex Batallén 141 (pr6ximo a Ciudad Universitaria, drea
pericentral). Emprendimientos privados de viviendas
y oficinas de gran escala son pactados sobre la base de
beneficiosas ‘licencias’ otorgadas por el Estado en rela-
cién con el cédigo de edificacién vigente, a cambio de la
construccién, por parte del sector privado, de infraes-
tructura para la ciudad: espacio publico, cloacas, agua,

17 El FOS consiste en el porcentaje de la superficie total del te-
rreno que se puede ocupar con edificacién, por sobre la cota
del predio. El valor del FOs depende de la zonificacién que el
municipio adopta para la ubicacién del terreno.

18 Estas especulaciones es tipicamente ejercida por dos tipos de
agentes: 1) los promotores/desarrolladores que compran el
suelo a precios de un uso que arroja rentas moderadas y lue-
go de su accién transformadora venden el espacio construido
con los precios que corresponden a ese nuevo uso jerarqui-
zado, es decir, con rentas superiores (Jaramillo 2003). Los
desarrolladores combinan estrategias de capitalista productor
(busqueda de ganancias productivas), con la de especulador
(captura de los incrementos de precio de los terrenos) puesto
que el capitalista constructor se transforma también en pro-
pietario y, mientras dura el proceso de construccion de la obra;
2), el gobierno local invierte en obras de infraestructura para
acondicionar el suelo y aprueba normativas asignado nuevos
usos y coeficientes constructivos (Cuenya y Corral 2011, 30).

19 Se considera relevante analizar las diferencias de poder en-
tre los mismos grupos de empresarios, ya que la mayoria de
los convenios publico-privados solo se han realizado entre el
Ejecutivo Municipal y las grandes desarrollistas. Entre ellas:
Edisur, Dinosaurio, GNI, grupo Roggio, por mencionar solo
algunas.
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etc.; obras rara vez concretadas (Capdevielle, Ceconato
y Mandrini 2013).

En suma, el patrén de produccién de estos proyectos
urbanos —en el que se conjugan, de modo complejo,
los principios del urbanismo y del desarrollo inmobilia-
rio— contienen los rasgos que conceptualmente defi-
nen al empresarialismo segin Harvey (2007a): la alianza
entre el sector publico y el sector privado, el empleo de
una légica especulativa por parte del sector publico y
el privilegio de iniciativas centradas en el lugar. A esto
se asocian otros elementos que también caracterizan
la estrategia publico-empresarial, tales como el modo
corporativista de tomar las decisiones la falta de trans-
parencia en los procedimientos y rendiciones de cuentas
(Cuenya y Corral 2011).

Por ultimo, cabe aclarar que la ganancia apropiada
por los grupos empresarios no proviene solo del cam-
bio de normativas y de la cobertura Estatal de obras de
infraestructura, sino también de unos de los efectos del
crecimiento de la ciudad: el aumento de la valorizacién
del suelo. De este modo, las empresas desarrollistas se
apropian, a su vez, de la renta urbana generada por el
conjunto dela sociedad. Como sostiene Harvey (2007b),
los cambios en la forma espacial de una ciudad constitu-
yen uno de los ‘mecanismos ocultos’ de redistribucién
del ingreso® entre la poblacién. Mecanismos que nor-
malmente aumentan las desigualdades en vez de redu-
cirlas. Las grandes y medianas empresas son las que se
apropian de los ‘beneficios supletorios’ generados por
los cambios en el sistema urbano (Capdevielle 2014b).

En definitiva, se trata de una configuracién de las
relaciones entre sociedad, economia y territorio por la
cual —en el referido contexto de apertura econémica
y regulacién del uso del suelo a favor del mercado— la
ciudad es un espacio privilegiado parala valorizacién del
capital, al mercantilizar el desarrollo urbano e impactar
en la morfologia y dindmica urbana (Segura 2014).

A continuacién, se hace énfasis en la diversidad de
estrategias para la captacién de recursos que los grupos
empresariales implementaron. En primer lugar, se aborda

20 Entendiendo por ingreso el dominio de cada persona sobre
el uso de los recursos escasos de una sociedad, en otras pala-
bras, su aumento neto de poder econémico entre dos puntos
del tiempo. Por ello, el ingreso es la suma de: 1) el valor del
mercado de los derechos ejercidos en el consumo, y 2) el cambio
en el valor de acumulacién de derechos de propiedad entre el
principio y el fin del periodo en cuestién. Con ello, tratan de
controlar los mecanismos ocultos que gobiernan la redistri-
bucién del ingreso real en una alianza operativa discrecional
con el poder politico oficial (Harvey 2007b).

la apertura del capital en la bolsa de valores como una
estrategia desplegada solo por los grandes grupos em-
presariales durante la década de los noventa, paralograr
el crecimiento y expansién de la magnitud de capitales
disponibles. Luego se analiza la unificacién de las funcio-
nes de promocién y construccién que algunas empresas
llevaron adelante durante el periodo que abarca desde
el 2003 al 2008, cuando la comercializacién de unidades
se realizé fundamentalmente de contado. Por tiltimo, se
menciona la intensificacién del uso de modalidades in-
novadoras de financiamiento a partir de 2008, cuando el
nuevo clima en el mercado inmobiliario y de la construc-
cién present6 menores niveles de actividad e inversién.

Estrategias de financiamiento:
la creacion de la demanda

Nosotros siempre decimos que somos creadores de riquezas,
pero siempre intentamos crear demanda.

(Entrevista con el Director, mayo de 2013)

En Argentina, la década de los noventa se caracte-
riz6 por la vigencia de un régimen que tuvo como as-
pecto fundamental convertir la economia a una légica
de acumulacién financiera y favorecer la transferencia
permanente de recursos al exterior sobre la base de la
apertura general de la economia y el endeudamiento es-
tatal (Rodriguez 2010). En ese marco, los grandes grupos
desarrollistas llevaron adelante la apertura de su capital
en bolsa de valores.

Cabe aclarar que el acceso al mercado de capitales es
una fuente de financiamiento dificil de obtener para las
empresas, debido a multiples razones que tienen que ver
conlos altos costos delas emisiones de acciones, a temores
por pérdida de control de la empresa, la dependencia de
momentos macroeconémicos favorables, etc. Sin embargo,
es altamente beneficioso dada la liquidez que confiere a
la inversién de sus accionistas y la posibilidad de recur-
sos via ampliaciones de capital para financiar procesos
de crecimiento, ademds de que las empresas que cotizan
en bolsa suelen mejorar su calificacién crediticia en los
bancos, como asi también lograr otros financiamientos
de algunos actores del mercado (Gémez y Tisocco 2013).
Asi, a través de esta modalidad, las empresas pudieron
captar dinero (capital-dinero) para financiar su expan-
sién y planes de inversiones:

[...] en el afio 1995 emitimos la primer Obligacién

Negociable (ON) de una pyme. Fuimos un living-case en el

pais. Fuimos la primera empresa no financiera, no bancaria,
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que emitia una ON. O sea, nos financiamos a través del
mercado de capitales. Entonces comenzamos, desde ese
momento, a hacer distintas alternativas y papeles en el
mercado de capitales. El Edificio Inteligente se hizo con un
fideicomiso financiero. O sea, nosotros emitimos un papel
financiero, con el cual obtuvimos fondos para hacer el edifi-
cio y devolver, una vez que se vendia, la plata. En todos los
casos fuimos lideres, porque fuimos los primeros en hacer

este camino. (Entrevista con el Director, mayo de 2013)

Por ello, la apertura de capital en el mercado de valo-
res significd para las empresas, claramente, la ampliacién
delas posibilidades de financiamiento externo (Lencioni
2014). En este contexto —como sostuvieron varios de
los entrevistados—, el mercado inmobiliario se financio,
en gran medida, a través de los fondos que provenian
de las empresas privadas Administradoras de Fondos
de Jubilaciones y Pensiones* —en adelante, AFJP—.
Al preguntar: ;qué grupos son los que invierten en esta
empresa?, el Gerente de Relaciones Internacionales res-
pondié: “[...] no, no, instituciones [...] son particulares,
que en una época eran AFJP que tenian autorizacién para
invertir en empresas”.

[...] Las AFJPs recibian fondos y debian invertir. Una
de las inversiones que podian hacer era tomar securitiza-
cién de cartera, porque eran a largo plazo, pensando que
las AFJPs tenian que trabajar a largo plazo, con una muy
buena seguridad de pago. Entonces les interesaba el papel
nuestro. Al desaparecer las AFJP, el mercado de capitales
se achica mucho en el pais. Entonces esa ha sido la evo-
lucién. Nos encontramos con que nosotros comenzamos
haciendo viviendas y financidndolas con un sistema deter-
minado. Hemos tenido que ir evolucionando ese sistema de
financiacién de la vivienda, a través del tiempo; porque las
variables econémicas, las variables politicas cambiaron, y
hacen que vos te tengas que ir adecuando a cada realidad.
(Entrevista con el Director, mayo de 2013)

21 Apartir dejulio de 1994 entra en vigencia el Sistema Integrado
de Jubilaciones y Pensiones (S1JpP), compuesto por dos regi-
menes: el antiguo régimen publico, organizado por un siste-
ma de reparto y gerenciado por la Administracién Nacional
de Seguridad Social (ANSes); y un nuevo régimen basado en
la capitalizacién individual y administrado por empresas pri-
vadas: las AFJP, cuyo organismo de control y regulacién es
la Superintendencia de AFJP (SAFJP). A diciembre del 2002,
aproximadamente el 80% de los potenciales aportantes habia
optado por el cambio al régimen privado (Apella y Maceira
2006).

Como se menciond, la reactivacién econdémica de
2003 produjo un cambio en el mercado inmobiliario e
impulsé6 a nuevos agentes a invertir. Estos medianos y
grandes ahorristas o inversores, como indica D’Avella
(2012), tuvieron capacidad de pago de contado. En con-
secuencia, la comercializacién de unidades ya no reque-
ria de un fuerte esfuerzo, de ahi que muchas empresas
se amoldaron al nuevo contexto y comenzaron a vender
sus propios productos (Lapelle, Lépez Asensio y Woelflin
2011). Esto dio paso ala unificacién de las funciones pro-
mocién y construccién®. El Gerente General afirma que
“[...] Nosotros hacemos mucha publicidad, nosotros ven-
demos, no tenemos inmobiliaria, nosotros cobramos, no
tenemos la cobranza. La gente viene a pagarnos aca [...]”.

Sin embargo, en el 2008, el modelo basado en las
commodities (soja y mineria, principalmente) no arroja
mayores resultados positivos y el proceso inflacionario
comienza a hacer mella en el conjunto de la economia.
A partir de 2009, ademads, se suma cierto efecto recesi-
vo de la crisis financiera internacional que empieza a
resentir las economias del continente latinoamericano
(Garcia Pérez 2014). A esta situacion hay que sumarle
los conflictos politico-locales, la persistente inflacién, el
valor del d6lar yla falta de alternativas de inversién que
modificaron el escenario expansivo de los afios previos.
Con todo, se instalé un nuevo clima en el mercado in-
mobiliario y de la construccién, con menor actividad e
inversiones expectantes con lento poder de resolucién
practica (Pertierra Cénepa y Pantanetti 2011):

Hubo una desaceleracién en la economia, hubo una
desaceleracién en [...] mucha de la plata que entraba por la
venta de la soja se volcaba al mercado inmobiliario. El pro-
ductor agropecuario se sinti6 atacado, se empez6 a cuidar
mucho mas, salié del mercado inmobiliario y eso produjo
que 2008 y 2009 fueron afios muy complejos. (Entrevista
con el Gerente General, mayo de 2013)

22 Alberto Loveira (2013) distingue, siguiendo a Chelmiller (1980),
entre las funciones de promocién y construccién. En el caso
de que exista una separacion de funciones, el promotor se en-
carga de la obtencién del terreno, de la definicién del proyecto
—directamente o a través de terceros—, asegurar las funcio-
nes de financiamiento, supervisar la construccién —ejecu-
tada a través de empresa constructoras o subcontratistas—;
de igual modo, se encarga de la comercializacién y se apropia
de mayor parte del excedente de la operacién inmobiliaria en
su conjunto, relegando a los agentes constructores al rol de
control técnico de la produccion, a la ejecucién en sitio de la
obra de construccién, a ser un prestador de servicios supedi-
tado al capital de promocién.
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En este escenario, los grandes grupos desarrollistas
—Grupo Edisur, GNI, RegamPilay— intensificaron el
uso de modalidades innovadoras de financiamiento para
la construccién de viviendas y de proyectos de infraes-
tructura con el propésito de ampliar el mercado. Asi, el
perfil del destinatario del mercado inmobiliario se ex-
pande: ya no se apunta solo a los de medianos y gran-
des ahorristas o inversores —que compra financiado a
corto plazo o de contado— sino que también se busca
llegar a los pequertios y medianos ahorristas —quienes
compran, principalmente, de modo financiado a media-
no y largo plazo—. Al respecto, el Presidente comenta:
“[...] sentonces cudl es nuestro suefio? Lograr llegar ala
clase media més, de manera mas masiva. Nuestro sue-
fio ahora es tratar de llegar a la clase media y vender a
través de cuotas”.

[...] Todo lo que son producto para el ABC1, o sea [di-
rigidos a la] clase media, media alta, est4 sobreofertado.
Era un momento, en el 2008, donde nosotros veiamos que
habia muchos emprendimientos, que el nivel o el ritmo
de venta que acompanaba, no era el ideal para evolucio-
nar o crecer rapido, porque la gente tenia un montén de
opciones. Entonces ya no tenia, para nosotros, razén de
quedarnos en ese estamento y privilegiamos, intensificar
nuestra labor con planes para la clase media. (Entrevista
con el Director, mayo de 2013)

Una de las modalidades para acceder a los pequerios
y medianos ahorristas consistié en producir desarrollos
inmobiliarios aptos para linea de créditos hipotecarios
del Banco de Cérdoba:

Entonces te comenté cémo empezamos. Hoy: jcémo
estamos? Nosotros largamos planes de vivienda en donde
la gente aportaba para alcanzar cuarenta por ciento mas
o menos de su vivienda. Cuando llegaban al cuarenta por
ciento, ahi elegian el barrio y elegian la vivienda, ;estd bien?
Y nosotros tomabamos el compromiso de construirsela en
el transcurso del afio. Al afio tenia ejecutada la vivienda o
tiene, eso hoy en dia es asi. Al afio tiene la vivienda. Y con
la vivienda construida nuestro cliente va, saca un crédito
hipotecario, ya sea del Banco de Cérdoba, el crédito “Tu Casa’
del Banco de Cérdoba o el Banco Hipotecario o el Banco
Nacién, que estd dando créditos hipotecarios; nos cancela
el saldo de vivienda que tiene y se va a vivir. (Entrevista

con el Director, mayo de 2013)

Cabe remarcar que estos programas de vivienda im-
plementados por el Gobierno provincial desde el 2008

hasta el 2011%, considerando el déficit habitacional exis-
tente, tuvieron un alcance muy reducido. En definitiva,
estos créditos habitacionales terminaron beneficiando
alos grupos empresariales al contribuir ala demanda de
viviendas nuevas o casi nuevas. En este contexto, como
mencionamos, muchos grupos empresariales comenza-
ron a producir desarrollos inmobiliarios aptos para estas
operaciones crediticias. Esto dio lugar a que la oferta de
créditos de inmuebles se trasladara a los consumidores.
El Estado contribuye a producir el estado del mercado
delavivienda mediante la ayuda financiera de modos de
satisfacer los gustos en materia habitacional (Bourdieu
2010, citado en Capdevielle 2014a).

Paralelamente a estas lineas crediticias, el fideicomiso
se constituy6 en una de las modalidades mas utilizadas de
financiar el desarrollo inmobiliario. Este sistema presen-
ta ventajas juridicas, sobre todo en relacion con la sepa-
racién del patrimonio fideicomitido y a la temporalidad
contractual. Esto actué como palanca diferencial para que
los empresarios, desarrolladores e inversores la adoptaran
en detrimento de las tradicionales alternativas de figuras
vigentes (Pertierra Canepa y Pantanetti 2011). Dentro
de las principales desventajas del fideicomiso Pertierra
Canepa y Pantanetti (2011) remarcan, con base en una
investigacién empirica, graves errores técnicos y organi-
zativos en su aplicacién practica a causa de negligencia,
ignorancia o abusos de los fiduciarios-desarrolladores.

23 En el 2007y el 2008, el Banco de Cérdoba, con el apoyo del
gobierno provincial, lanzé una nueva linea de créditos hipo-
tecarios a tasa fija de hasta US$40.000, con el fin de facilitar
el acceso de familias pertenecientes a la clase media a una
vivienda propia. Dichos préstamos se otorgaron a 30 afios y
con una cuota mensual de alrededor de $ 1.000 (peso argen-
tino ARG). En este contexto, muchos grupos empresariales
comenzaron, a fines del 2008, a producir desarrollos inmobi-
liarios aptos para estas operaciones crediticias. Tal es el caso
de Manantiales, promovido por el Grupo Edisur, que ofrece
viviendas y lotes mas pequetios y de menor costo financiados
casi en un 70% por la operatoria del Banco de Cérdoba. Esta
situacién refuerza la hipétesis de que la vivienda de cons-
truccién privada responde a la l6gica de la mercancia (Liborio
2013). Posteriormente, se encontraron otros dos créditos: Tu
Casa, que funcioné desde 2010 hasta diciembre de 2011y Tu
Hogar. Ambos funcionaron con lineas hipotecarias a tasas
subsidiadas del Banco de Cérdoba. Los créditos fueron desti-
nados ala compra de vivienda nueva o casi nueva —de no més
de cuatro afios de antigiiedad— o para construccién. A través
del programa Tu Casa, el gobierno programaba otorgar 5.546
créditos, mientras la linea hipotecaria Tu Hogar contemplaba
que se entregaran 5.000 créditos a un plazo de entre 15 y 20
afios. El ingreso familiar minimo que se requiere es de ARG$
8.500 para los préstamos a 15 afios y de ARG$8.000 para la
opcién de los 20 afios de plazo (Capdevielle 2014b).
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Son observados el aumento de los costos por parte del
fiduciario-desarrollador, las profundas asimetrias de in-
formacién entre los agentes que participan del negocio,
la indiferenciacién entre fiduciario y el desarrollador —
cuando formalmente el fiduciario debe controlar al de-
sarrollador—, la ausencia de incentivos de eficiencia y
la omisién en los contratos respecto a la posibilidad de
auditar u observar los gastos totales y parciales de la obra:
Buscando cémo poder sobrevivir, en 2002 fuimos a
Buenos Aires a realizar un curso sobre fideicomisos in-
mobiliarios para el desarrollo y administracién de obras.
Hasta ese momento, las empresas hacian sus obras con
fondos propios y después las vendian. Luego de la crisis

la cosa cambi6 radicalmente y este esquema ensefiaba que

se podia hacer una obra captando inversores, en tanto se
ofreciera una buena tasa de retorno. Esta esla realidad de

un mercado sin crédito, donde sélo se puede hacer aquello

para lo cual se consigue un inversor. (La Voz 2010)

Desde su lanzamiento, GNI Propietarian revoluciond
el mercado inmobiliario, transformandose en el primer
programa de inversién enfocado a solucionar el problema
de vivienda de la clase media. Hoy en dia, mds de 3.000
viviendas se encuentran en comercializacién a través
de este programa que, a principios del 2010, se anticip6
a todo, con una atencién dedicada y profesional de un
equipo altamente calificado de asesores (GNI Generamos
Desarrollo 2015). Segin comenta su Presidente, “hace ya
tres afios y medio, pensamos en el desarrollo inmobiliario
delavivienda, alargo plazo e inventamos un plan de in-
versién inmobiliaria que lleva el nombre de Propietarian”.

Por su parte, el Plan MIO es un sistema de fideicomiso
al costo que permite la construccién de departamentos
de 1y 2 dormitorios en 3 torres, con seguridad, amenities
y espacios verdes. Estas torres son parte de Manantiales
Ciudad Nueva. Se trata de una alternativa que permite
ahorrar o invertir en productos inmobiliarios por medio
de aportes mensuales (Grupo Edisur 2015).

Por ultimo, los pequertios y medianos ahorristas tam-
bién son captados a través de la venta anticipada de
edificios. Los inversores menores invierten en la eta-
pa inicial de los emprendimientos, aprovechando los
precios de lanzamiento. Los ‘desarrolladores’ fijan una
cotizacién base cuando se inicia la obra y, a medida que
avanza la construccién y sube el valor, los departamen-
tos van vendiéndose. En algunos casos, cuando estos
agentes obtienen ganancias, venden su participacién a
otro inversor alos pocos meses para sumarse a un nuevo
lanzamiento (Cuenya 2012).

Estrategias de emplazamiento
y expansion territorial

¢Qué es un buen negocio? Compramos el terreno muy
barato. Compramos donde nadie quiere. Lo que pasa es que
estos terrenos grandes empiezan a encontrar pocos jugado-
res para comprarlos porque no todos tienen la escala para
poder hacer tamarfio, hay muchas obras de tamaifio como
las nuestras que se han anunciado, ninguna se ha entre-

gado. (Entrevista con el Gerente General, mayo de 2013)

Desde una légica de incremento de las ganancias y
la rentabilidad se vuelve necesario, para los grupos de-
sarrollistas, descubrir nichos de oportunidad para la
induccién rapida de renta diferencial. Una de las moda-
lidades es la transformacién funcional y fisica de 4reas
relegadas pero que resultan estratégicas desde el punto
de vista de su accesibilidad y posibilidad de transforma-
ci6én urbanistica y valorizacién. Son predios publicos o
privados con excelente accesibilidad, situados dentro
del perimetro urbano que han ido deteriorandose por el
declive de usos industriales y de servicios que albergan
o por la presencia de asentamientos irregulares. Poseen
una gran extension y una considerable capacidad ociosa
para incorporar nuevos usos. Por esto, tienen un valor de
partida muy bajo, pero pueden alcanzar altos valores a
partir de su refuncionalizacién y transformacién fisica.
De alli la denominacién que Cuenya (2012) le atribuye:
“4reas de oportunidad”.

Hace ya tres afios y medio, pensamos en el desarrollo
inmobiliario de la vivienda y para eso teniamos que ubi-
car terrenos que sean realmente importantes de la ciudad.
El desarrollo que ibamos a hacer tenia que tener escala y
volumen para que el plan de inversién sea sustentable.
Entonces, empezamos a ver dénde podriamos intervenir
la ciudad. Ylo primero que hicimos fue comprar otro terre-
no que estaba totalmente degradado, que erala ex bodega
George. La distribuidora George fue una gran distribuido-
ray embotelladora de vino, fraccionadora de vino, mira la
actividad que tenia ese predio para pasar a ser residencial.
Compramos ese terreno y, evidentemente, pusimos un
proyecto inmobiliario en marcha, netamente de vivienda.
También lo que vamos generando en el camino es que la
tierra que estaba degradada, y que estaba marginada, pasé
a tener valor inmobiliario altisimo porque nosotros somos
encargados de revalorizar el valor inmobiliario. (Entrevista

con el Presidente, abril de 2013)

En este proceso, la capacidad de disponer de cuantio-
sos capitales y de gestionar el tiempo de valorizacién mas
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alla del mediano plazo, son aspectos fundamentales de
la formacién de bancos de tierra y la apropiacién de un
margen mayor de renta. Es decir que, en los segmentos
del mercado inmobiliario mas lucrativo, operan podero-
sas economias de anticipacién. Luego de que las grandes
superficies han sido adquiridas, hay un encadenamiento
entre las cuatro siguientes operaciones: el fraccionamien-
to de grandes extensiones de tierra publica desnudas o
casi vacantes; la comercializacién de las parcelas resul-
tantes bajo nuevas formas urbanisticas —cambio de uso
de suelo—; la construccién de edificios de alta gamayla
posterior venta de los inmuebles a usuarios de elevado
poder adquisitivo. La naturaleza de estas actividades y
su encadenamiento abren al sector publico, y a agentes
privados involucrados, la posibilidad de capturar las ga-
nancias generadas, precisamente, por los cambios ur-
banisticos notables que tienen lugar en el drea (Cuenya
y Corral 2011).

Otra de las estrategias desplegadas por algunos gru-
pos empresariales consistié en incrementar la diversidad
funcional (Calderén Calderén 2004) ampliando su sector
tradicional de actividad, la promocién residencial. Asi,
algunas empresas complejizaron la gama de productos
ofrecidos y se orientaron hacia la gestién del patrimonio:
promocién y comercializacién del producto en el proceso
de pre y post venta; explotacién de edificios de oficinas,
centros comerciales en alquiler y concesiones, manteni-
miento integral de edificios, entre otros.

Un producto que nosotros hemos sido pioneros en
Coérdoba ha sido los Condo Hoteles. Estos van a ser unos
hoteles cuya propiedad estd fragmentada por habitaciones,
es decir, vendo habitaciones que luego confluyen en una
administracién centralizada y se reparte los dividendos.
(Entrevista con el Presidente, mayo de 2013)

Entonces nosotros tenemos un area de alquileres en
la que trabajan 4 personas y nosotros lo administramos.
Y nosotros tenemos un drea de consorcio en la que traba-
jan 70 personas. ;Por qué? Porque al complejo nosotros
lo entregamos y terminamos y la gente esta viviendo y
nosotros lo administramos. (Entrevista con el Gerente

General, mayo de 2013)

De este modo, algunas empresas apostaron a una
integracién vertical de sus funciones, abarcando varias
ola totalidad de las etapas productivas. En una empresa
verticalmente integrada, los productos se mueven entre
las etapas de produccién, transformacién y distribucién,
como resultado de decisiones en el manejo dentro de una
sola firma. La diversidad funcional e integracién vertical,

en muchos casos, ha ido de la mano de la expansién te-
rritorial. Algunos grupos desarrollistas no solo buscan
fortalecer y aumentar su presencia en el mercado interno,
sino que apuntan a consolidarse en el mercado nacional.
Nosotros, dentro de nuestros objetivos empresariales,
vimos que teniamos demasiados emprendimientos concen-
trados en Nueva Cérdoba, entonces, hemos decidido, este,
ampliar, diversificar. Esa diversificacién vino por el lado
de, este, por el lado de las distintas ubicaciones. Entonces
pasamos a hacer un edificio en Altagracia. Tenemos otro
edificio en Alberdi, tenemos en General Paz, tenemos en
Nueva Cérdobay también tenemos uno en Punta del Este.
Entonces, eso fue parte de la idea de diversificacién. Se
presenta la oportunidad de comprar un terreno excepcio-
nal en la zona noroeste, lo pudimos comprar, buscamos
quien nos acompanara con capital, lo pudimos comprar.
(Entrevista con el Director, abril de 2013)
Hoy tenemos otro proyecto grande que estamos en
plena construccién en Rio Cuarto con 500 unidades ha-
bitacionales. (Entrevista con el Presidente, abril de 2013)

Conclusiones

La primacia acordada a los factores estructurales y a la
tematica de la mundializacién en el estudio del cambio
urbano dio un énfasis quizas excesivo a la definiciény a
la descripcién de la ‘ciudad global’, en detrimento de un
estudio de los procesos, los agentes y practicas concretas.
Pocas publicaciones se han interesado en los vinculos
entre la transformacién de los paradigmas econémicos
y la fabricacién de espacios urbanos (Cattaneo Pineda
2011). Es decir, existe un déficit relativo de estudios em-
piricos sobre los grupos empresariales que producen la
ciudad y los efectos espaciales de estas practicas econé-
micas (Raspall 2014). Para suplir esta carencia, a lo lar-
go de este articulo se buscé analizar las estrategias de
los grupos desarrollistas sobre el espacio urbano de la
ciudad de Cérdoba en el marco de las transformaciones
macrosociales.

En Cérdoba, estos grupos desplegaron diversas es-
trategias basadas en una légica de incremento de las
ganancias y la rentabilidad. Algunas de estas practicas
redundaron en la conformacién de la CEDUC, conside-
rada como una accién corporativa empresaria (Dossi
2012) dirigida, principalmente, al Estado, para presionar
para obtener respuestas institucionales a las principa-
les demandas de los grupos empresarios. Los vinculos
entre el Estado Municipal y los grupos empresariales se
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materializaron a través de las concertaciones publicas
privadas. Estas establecieron cambios en el patrén de
ocupacién del suelo, incrementando su aprovechamien-
to, generando ganancias extraordinarias por la via de la
excepcion de las ordenanzas que establecen qué y cuanto
se puede construir. De este modo, la politica municipal
acompafid estos procesos a través de profundas trans-
formaciones con la adecuacién de escenarios juridicos,
legales, institucionales y politicos para el desarrollo y
beneficio del capital.

Po otro lado, se abordo la diversidad de estrategias
parala captacién de recursos que los grupos empresariales
implementaron. En primer lugar, la apertura del capital
en bolsa de valores. A través de este recurso las empresas
pueden captar dinero (capital-dinero) para financiar su
expansion y planes de inversiones. La apertura del capital
en el mercado de valores, por tanto, constituye un proce-
so de concentracién de capital y se ha convertido en un
recurso suficiente utilizado por los grupos desarrollistas.
Esta herramienta-estrategia ha traido grandes cambios
en los bienes raices, constituyéndose en una de las ca-
racteristicas de reestructuracién inmobiliaria (Lencioni
2014). Luego, se analiz6 la unificacién de las funciones
de promocién y construccién que algunas empresas lle-
varon adelante durante el periodo que abarca desde el
2003 al 2008, cuando la comercializacién de unidades
se realizé fundamentalmente de contado. Por tltimo,
se enfatizo en el uso de modalidades innovadoras de fi-
nanciamiento, a partir de 2008, cuando el nuevo clima
en el mercado inmobiliario y de la construccién presenté
menores niveles de actividad e inversién.

Como se menciond, otra de las estrategias utilizada se
orientd a la transformacién funcional y fisica de dreas que
habian quedado relegadas pero que resultan estratégicas
desde el punto de vista de su accesibilidad y posibilidad
de transformacién urbanistica y valorizacién. Al mismo
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tiempo, algunos grupos desarrollistas han diversificado
los productos que ofrecen y se han orientado hacia la
gestion del patrimonio: explotacién de edificios de ofi-
cinas, centros comerciales en alquiler y concesiones, el
mantenimiento integral de edificios, entre otros. Esta
diversidad funcional, en muchos casos, fue de la mano
con la expansion territorial (Calderén Calderén 2004).
De este modo, algunos grupos desarrollistas no solo
buscan fortalecer y aumentar su presencia en el mercado
interno, sino que apuntan a consolidarse en el nacional.

En definitiva, y como se analiz6 alo largo del trabajo,
las formas de produccién del habitat urbano que tienen
como principales agentes a los grupos empresariales
han provocado un conjunto de externalidades negati-
vas (Harvey 2007a) para la estructura urbana. A partir
del 2003, el aumento de la demanda derivada de suelo e
inmuebles mostr6 signos de reactivacién y produjo que
el precio de los lotes aumentara a un ritmo insospecha-
do (Baer 2008, 2012; Del Rio, Langard y Arturi 2014;
Lapelle, Lépez Asensio y Woelflin 2011; Kessler 2014).
En este contexto, las condiciones macroeconémicas in-
tensificaron la funcién financiera de los inmuebles en
detrimento de su valor de uso (Capdevielle 2014a; Del
Rio, Langard y Arturi 2014; Liborio 2013).

Por otro lado, la recuperacién de la actividad de la
construccién se reflej6 en dreas limitadas de Cérdoba,
tal como sucedié en Buenos Aires y Rosario (Woelflin et
al. 2007). Los contrastes territoriales, en cuanto a los ni-
veles de valorizacién inmobiliaria y el patrén de vivienda
producida en los tltimos afios, han determinado que las
areas de la ciudad tradicionalmente exclusivas sean en
la actualidad mds excluyentes. Asi, el proceso de valori-
zacién inmobiliaria fue acompafiado por una profunda
segmentacién territorial del mercado inmobiliario (Baer
2012; Garcia Pérez 2014).
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