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Resumen

Luego de la crisis social y econémica del afio 2001, el sector de la construccién experimentd
un fuerte crecimiento en la ciudad de Buenos Aires, impulsado fundamentalmente por la
construccion de vivienda destinada al mercado inmobiliario. En este articulo se investi-
gard la dindmica de la oferta de vivienda nueva a partir del andlisis de las caracteristicas
y las précticas de los actores responsables de la construccién y comercializacién de edifi-
cios residenciales en el barrio de Caballito entre 2003 y 2008. Se argumentara que la oferta
de vivienda nueva no fue el producto de decisiones de individuos atomizados que buscan
maximizar sus ganancias, sino mds bien el resultado de las practicas de promotores inmo-
biliarios que buscaban sobrevivir en el tiempo, reduciendo la incertidumbre sobre la base
del establecimiento de vinculos estables con inversores e inmobiliarias y de la réplica de
estrategias satisfactorias, propias y ajenas.
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Abstract

Actors and entrepreneurial strategies in the real estate market. An analysis of the supply of
new housing in the city of Buenos Aires during the first years of postconvertibility

After the social and economic crisis of 2001, the construction industry experienced strong
growth in the city of Buenos Aires, mainly driven by the construction of housing units for
the real estate market. In this article the supply side of the new housing market will be
investigated by analyzing the characteristics and strategies of those responsible for the
construction and sale of residential buildings in the neighborhood of Caballito between
2003 and 2008. It will be argued that the supply of new housing was not the result of deci-
sions made by solitary individuals looking to maximize profits, but rather the result of the
practices of real estate developers seeking to survive over time, reducing uncertainty by
establishing solid bonds with investors and real estate agents, and replicating successful
strategies, both internal and external.
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Introduccién

Luego de la crisis social y econémica del afio 2001, el sector de la construccién experiment6
un crecimiento inédito en la ciudad de Buenos Aires, impulsado fundamentalmente por la
construccion de vivienda destinada al mercado inmobiliario. Tras haber alcanzado en el
afio 2002 los niveles mds bajos desde que se tiene registro, los principales indicadores del
sector de la construccidn se recuperaron rapidamente. Entre 2002 y 2003, la cantidad de vi-
viendas solicitadas en permisos de construccion crecié mas de un 500 %, y para el afio 2006,
los metros cuadrados permisados habian superado ampliamente los registros de 1998, el
punto mas alto de la década de 1990. En total, entre 2003 y 2008 se otorgaron permisos para
la construccién de mds de 95.000 departamentos en 6200 edificios (SSPLAN, 2011).

Uno de los rasgos mas salientes del desarrollo inmobiliario en este periodo fue la alta con-
centracion territorial de los permisos de construccién. Palermo, Caballito, Villa Urquiza, Bel-
grano y Puerto Madero, es decir, solo cinco de los cuarenta y ocho barrios de la ciudad de
Buenos Aires explican practicamente la mitad de la superficie permisada en este periodo.
Se trata de barrios localizados principalmente en la zona norte y en el corredor oeste, que
constituyen las areas donde histéricamente se asent6 la poblacion de sectores medios y altos
de la poblacion de la Capital Federal.
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A pesar de que se trat6 de un proceso con un importante impacto econémico, social y urba-
no, las causas y las caracteristicas de esta expansion de la construccién residencial fueron
escasamente abordadas por las Ciencias Sociales en Argentina, y es poco lo que se conoce so-
bre los actores responsables de la produccién y comercializacién de viviendas en la ciudad
de Buenos Aires. El fuerte desarrollo de la construccion fue estudiado principalmente por la
economia urbana, que asocid las caracteristicas del desarrollo inmobiliario en la ciudad de
Buenos Aires al escenario macroecondmico luego de la crisis de 2001. Por un lado, la caida
de los precios del suelo y de los costos de construccién en délares hizo del desarrollo inmo-
biliario una alternativa atractiva de inversién para todos aquellos que tuvieran divisas. Por
otra parte, el proceso devaluatorio iniciado en 2002 produjo una inmediata pérdida del po-
der adquisitivo del salario en relacion con los bienes que cotizaban en délares, a la vez que
el rdpido desarrollo de la construccion produjo un acentuado y sostenido incremento de los
precios del suelo y de las viviendas, que crecieron en délares por encima de los salarios en
pesos. De este modo, la vivienda se convirtié en un bien cada vez mds inaccesible para los
sectores asalariados, en particular en un contexto signado por la ausencia de crédito hipo-
tecario. Frente a este escenario, los promotores inmobiliarios orientaron la construccién de
viviendas hacia el segmento de mayor poder adquisitivo construyendo viviendas suntuosas
en barrios valorizados de la capital (Baer, 2008).

Si bien los aportes del campo de la economia urbana contribuyen a comprender la di-
namica del sector, presentan algunas limitaciones. En primer lugar, al no poder dar
cuenta de manera directa de las caracteristicas de la demanda de vivienda en la poscon-
vertibilidad, suponen que la oferta se adecua necesaria y perfectamente a la demanda,
y deducen las caracteristicas de la demanda de las caracteristicas de la oferta. Luego,
esa demanda, deducida de la oferta, es utilizada para explicar la oferta misma. En se-
gundo lugar, estos trabajos no problematizan las practicas de los actores que producen
la oferta de vivienda. Considerando a los productores como actores atomizados y me-
canicamente calculadores que se adaptan automaticamente a los disciplinamientos del
mercado y a las cambiantes condiciones del contexto macroeconémico, deducen sus es-
trategias de las caracteristicas de la oferta en lugar de explicar la oferta como resultado
de las précticas de los actores.

Las investigaciones que analizan la construccién de la oferta desde una perspectiva que
coloque en primer plano las estrategias de los diferentes actores que conforman el mercado
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de vivienda nueva son escasas, y tendieron a concentrarse en el andlisis de los actores mas
grandes del mercado y a priorizar el estudio de las relaciones que establecieron con el Es-
tado (CricHEVsKY, 1996; SocoLorr, 2013; CappeviELLE, 2014). Por lo tanto, las caracteristicas y las
practicas de los actores involucrados en la construccién de edificios pequefios y medianos,
entre medianeras y con valores préximos a la media de la ciudad, no fueron practicamente
estudiadas, aun cuando fueron responsables de la mayor parte de la oferta provista por el
mercado inmobiliario formal. En este articulo se investigara la dindmica de la oferta de
vivienda nueva en la ciudad de Buenos Aires a partir del andlisis de las caracteristicas y
las précticas de los actores responsables de la construccion y comercializacién de edificios
residenciales en el barrio de Caballito.

Con fines expositivos, este articulo se estructura en cuatro apartados. En primer lugar, se
precisard la metodologia empleada para la construccién de la evidencia empirica. En segun-
do lugar, se presentaran los elementos tedricos en los que se apoyd la investigacién. Luego
se caracterizard a los actores que estuvieron detras del crecimiento de la construccién en la
posconvertibilidad. En un cuarto apartado se analizaran las practicas desarrolladas por los
promotores inmobiliarios que construyeron edificios en el barrio de Caballito, dando cuen-
ta tanto de las estructuras sociales que condicionan sus estrategias como de sus impactos so-
bre la oferta de vivienda. Finalmente, en las reflexiones finales se destacara la importancia
de enfoques que aborden la dindmica del mercado inmobiliario colocando en primer plano
las précticas de los actores que lo conforman.

Aspectos metodoldgicos

La investigacion se realizé sobre la base de un estudio de caso, y adopt6 un enfoque cuali-
tativo. Se sustentd principalmente en entrevistas en profundidad semiestructuradas a pro-
motores e inmobiliarias que operaron en el barrio de Caballito entre 2003 y 2008. Entre
octubre de 2013 y junio de 2014 se entrevisté a quince promotores y siete duefios de inmo-
biliarias, identificados y contactados a partir de un relevamiento de avisos clasificados del
diario Clarin. Se confeccionaron instrumentos de recoleccion de datos primarios diferentes
para cada tipo de actor (cuadro N.° 1) y 1a cantidad de entrevistas se definié de acuerdo con
criterios de saturacion tedrica. La informacién obtenida se proceso¢ a través de una matriz
de analisis cualitativo (MiLes, HUBERMAN Y SALDANA, 2014).
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CuadroN.2 1 | Fuente: elaboracién propia

Sintesis de las guias de entrevista segun tipo de actor

a)

Promotores / desarrolladores: quince entrevistas
Trayectoria empresarial: ;Cuando, como y por qué comenzaron a trabajar en la
promocién inmobiliaria?

b)

Caracteristicas de los emprendimientos desarrollados: (Qué cantidad, caracteristi-
cas, escala y localizacion tuvieron los emprendimientos desarrollados entre 2003 y
2008?

)

Definicién de las figuras juridicas: ¢Qué figuras juridicas utilizaron para la promo-
cién inmobiliaria? ¢Por qué?

d)

Estrategias de adquisicién de suelo urbano: ¢Cémo accedian al suelo urbano? ;Cémo
definian la localizacién de los emprendimientos? ;Cémo pagaban el suelo?

e)

Disefio de los proyectos: ;Quién se encargaba del disefio y la direccion de obra? ;Qué
elementos tenian en consideracidon en el momento de disefiar un edificio?

f)

Proceso constructivo: {C6mo encaraban la construccién del edificio? ;Cémo elegian
a los contratistas?

g

Comercializacién de viviendas: ;Como comercializaban las unidades? ¢;Cuando
iniciaban la comercializacién? ;Qué tenian en cuenta a la hora de decidir con qué
inmobiliaria trabajar?

h)

a)

Financiamiento: ;Cémo financiaron las operaciones inmobiliarias? ;Cémo lograban

atraer inversores? ¢Cudl era la tasa de ganancias de las operaciones?
Inmobiliarias: siete entrevistas

Trayectoria empresarial: ;Cuando, como y por qué ingresaron en el negocio inmobi-

liario?

b)

Nivel de actividad en el periodo 2003-2008: ;Cudles fueron las operaciones mds diné-
micas del periodo? ;Cudl fue la cantidad y qué caracteristicas (tamafio, antigiiedad,
calidad, localizacién) tenian los inmuebles comercializados y los alquileres adminis-
trados?

c)

Identificacidn de Estrategias de Especializacion y publicidad: ¢Se especializaron
en algun tipo de inmueble u operaciones? ¢En qué zonas de la ciudad trabajaron?
¢Como promocionaban su cartera de inmuebles?

d)

Participacion en el desarrollo inmobiliario y relaciones con los promotores: ;Comer-
cializaron emprendimientos para estrenar? ¢Qué tipo de acuerdos establecieron con
los promotores? ¢Invirtieron en la construccion o en la adquisicién de unidades para
estrenar?
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Mapa N.° 1.
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La eleccién del caso respondid a razones tedricas. Caballito fue uno de los barrios que pro-
tagonizo el boom de la construccién en los primeros afios de la posconvertibilidad. El barrio

se situa en el centro geografico de la ciudad de Buenos Aires y coincide administrativamen-
te con la Comuna 6 (mapa N.° 1).

Histéricamente fue —y continua siendo— un barrio habitado mayormente por clases me-
dias, donde los edificios mdas exclusivos tuvieron una baja participacién y los valores de
los departamentos estuvieron a la par del promedio de la ciudad. En el periodo analizado,
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se construyeron principalmente edificios entre medianeras, mayormente en la zona sur,
entre las avenidas Rivadavia y Directorio, que continu6 densificAndose progresivamente
(figura N.° 1).

Caballito constituye, por lo tanto, un caso adecuado para el andlisis de las estrategias de
los actores que participaron de la construcciéon de edificios relativamente convencionales.
De hecho, sigue siendo predominantemente un barrio de casas bajas, con un 64 % de las
construcciones de uno o dos pisos de altura y un 15 % de entre tres y cinco plantas (SSPLAN
2011). Las construcciones de baja altura se concentran en el sector noroeste, y los edificios
mas altos estdn en el sur, sobre avenida Rivadavia y en menor medida sobre avenida La
Plata (mapa N.° 2).

Mapa N.° 2.
Edificacion de
Caballito
Fuente: SSPLAN,
2011: 39
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Elementos tedricos para el andlisis del mercado de vivienda nueva

Para analizar el funcionamiento del mercado inmobiliario, se recurrid principalmente a los
trabajos de Nerw FriGsTEIN, PIERRE BOURDIEU ¥ MARC GRANOVETTER. De este modo, se tomé distancia
con relacion a la economia neoclasica, que utiliza la categoria de mercado para explicar
diferentes aspectos del intercambio mercantil, sin definirlo y analizarlo en si mismo (L,
1997). De acuerdo con la teoria neoclésica, los mercados constituyen el lugar del intercam-
bio entre actores por bienes y servicios (FrLiGsTEIN Y DAUTER, 2007). Las transacciones mer-
cantiles presentan dos caracteristicas. Por un lado, suponen que el bien intercambiado es
evaluado independientemente de la relacién entre las personas que lo intercambian. Por
otro, que se trata de una relacién cerrada y afectivamente neutra, en la cual la transferencia
y la contratransferencia se superponen, en principio instantdneamente, agotando el senti-
do de la interaccién (Weser, 2008). Este enfoque, a su vez, tiene como premisa individuos
atomizados, que poseen preferencias claras y estables, informacién completa, y realizan
siempre acciones perfectamente racionales tendientes a la maximizacién de sus utilidades
(Lr, 1997). Para este tipo de perspectivas, la acciéon empresaria se analiza sobre la base de
la disciplina que el mercado impone a los actores econdmicos que persiguen la eficiencia
(GAGGERO, 2012).

De acuerdo con Fricsten (2001), en cambio, los mercados son arenas sociales caracterizadas
por el intercambio estructurado, que existen para la produccién y venta de bienes y servi-
cios. Esto implica que los actores involucrados tienen la expectativa de sostener intercam-
bios repetidos para sus productos, y que por lo tanto requieren ciertas reglas y estructuras
que los guien y organicen. Los actores crean organizaciones para producir bienes y gene-
ran relaciones sociales para gobernar la competencia, toda vez que la supervivencia de las
firmas depende de la estabilidad del mercado. Para lograr la estabilidad, los vendedores
deben asegurar compradores y proveedores, y de esa forma generar un modo de reprodu-
cirse a si mismos.

Desde una perspectiva andloga, Bourpieu considera que las empresas, definidas por el
volumen y la estructura de capital que poseen, crean y estructuran el campo econémico
(Bourniey, 2010). Entre los diversos capitales que puede controlar una empresa, el capi-
tal financiero, asociado al dominio directo o indirecto, real o potencial de los recursos
financieros, y el capital social, vinculado con la red de relaciones que cada agente puede
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movilizar para acceder a los capitales de aquellos a quienes estd conectado (Bourpity,
1980), resultan particularmente valiosos para el andlisis de las practicas de los actores
inmobiliarios.

La capacidad de control del campo depende de los capitales controlados por la empresa,
y el agente dominante es aquel que logra ejercer una fuerza tal sobre el campo, capaz de
hacer que la estructura actue a su favor. De esta forma, la tendencia a la reproduccién de
la estructura es inmanente a la estructura misma del campo. A su vez, las regularidades
propias de cada campo generan una previsibilidad que se convierte en un conocimiento
practico sobre cémo desenvolverse y que se transforma en rutinas transmisibles (Bour-
pIey, 2010). Producto de ese sentido practico, la prolongada exposicién a las regularidades
de un campo produce disposiciones que pueden engendrar conductas razonables, aun
cuando su conformidad con las estimaciones del cdlculo incline a pensarlas como racio-
nales y resultantes de la razon calculadora. De este modo, las empresas desarrollan sus
estrategias de acuerdo con las posibilidades provistas por su posicion en el campo, y por
las representaciones acerca de esa posicién sobre la base de su informacién y estructuras
cognitivas (Bourbitu, 2010).

GRrANOVETTER (1985), por su parte, destaca la importancia de las relaciones personales y las
redes interpersonales en la generacién de confianza y en el desaliento del oportunismo
y la mala fe, que son centrales para el desarrollo de los intercambios mercantiles. En ese
sentido, la reputacién y las opiniones acerca de un individuo constituyen informaciones
relevantes que son tenidas en consideracion por los actores antes de realizar transacciones
economicas. A su vez, el enraizamiento de las relaciones econémicas en relaciones sociales
contribuye a que resulte més sencillo resolver disputas y conflictos, y puede generar alter-
nativas por fuera de los canales legales y contractuales. De esta forma, el recurso sistema-
tico a la subcontratacién en muchas industrias brinda oportunidades para el desarrollo de
relaciones estables entre empresas que no se hallan jerdrquicamente integradas en una
unidad corporativa (GRANOVETTER, 1985).

En el préximo apartado, en funcién de algunas contribuciones del campo de la sociologia
urbana y del trabajo de campo realizado en el barrio de Caballito, se identificard y carac-
terizard a los principales actores que participaron del mercado de vivienda nueva en la
posconvertibilidad.
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Principales actores del mercado de
vivienda nueva en la posconvertibilidad

En la produccién y comercializacién de viviendas se articula una serie de funciones, nor-
malmente desempefiadas por distintos actores, y coexiste una amplia diversidad de estra-
tegias y formas de produccién. La promocién inmobiliaria, que constituye la forma de pro-
duccién predominante en las grandes ciudades, se caracteriza porque el agente que tiene
el control econémico de la produccién es un agente capitalista. En tanto las viviendas se
producen para el mercado, no existe identidad entre produccion y consumo. Describir las
caracteristicas que asume la promocién inmobiliaria en un determinado momento y en un
determinado lugar implica definir los agentes que participan en la produccién y circulaciéon
de la mercancia vivienda e identificar la 16gica de sus funciones, expresadas en una serie de
practicas y formas de coordinacién y articulacién (Scureincart, 2001).

En funcién del trabajo de campo realizado en el barrio de Caballito, se encontré que los
actores mas relevantes del mercado inmobiliario en la posconvertibilidad fueron los pro-
motores, las inmobiliarias, los inversores y las empresas constructoras. En este apartado se
caracterizardn las funciones y tareas desempefiadas por estos actores, asi como su cantidad,
organizacién y tamafio relativo, de modo de dar cuenta de la forma en la que se estructura
la competencia en cada uno de los mercados en los que participan.

Los promotores inmobiliarios

Los promotores inmobiliarios fueron el actor central en este periodo. Se trata del agente
que compra un terreno, arma un proyecto y contrata a un arquitecto o a un estudio de
arquitectura para que lo disefie y a una empresa constructora para construirlo. Una de
las tareas centrales de los promotores consiste en gestionar el capital que se inmoviliza-
ra a lo largo de todo el proceso involucrado en la construccién de un edificio. Una vez
terminada la obra, vende las unidades, recupera los capitales comprometidos y obtiene
una ganancia, producto de la diferencia entre el costo de produccion y el valor de venta
(ToraLov, 1979). De este modo, los promotores constituyen el nodo que articula y coordina
al conjunto de actores que participan en la construccién y comercializacién de viviendas
para estrenar.
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En la ciudad de Buenos Aires, los promotores que desempefian la funcién de promocién
de forma pura o exclusiva son pocos. En el caso de los promotores que construyeron en
Caballito, la promocién fue siempre acompafiada con el desarrollo de otras funciones, que
permitieron la obtencién de diferentes ganancias durante el proceso productivo. La mayor
parte eran arquitectos o ingenieros civiles, que montaron una empresa pequefia en cuanto
al personal, y se encargaron ellos mismos del disefio del edificio y de la busqueda de inver-
sores. Por otra parte, todos los promotores se encargaron de la direccién de obra. Es decir,
se ocuparon de coordinar y controlar el trabajo de los diferentes contratistas empleados
para la construccién. En varios casos, ademas, ellos mismos contaron con una empresa
constructora que se encargaba normalmente de la obra gruesa (el armado de las estructu-
ras de hormigon y la construccién de las mamposterias), y subcontrataron las instalaciones
de plomeria y electricidad.

Siendo que el organismo publico que registra y publica los permisos de construccion solici-
tados no brinda informacién sobre los solicitantes, resulta dificil determinar la cantidad de
promotores que construyeron en el barrio. Sin embargo, en funcién de los datos obtenidos
en las entrevistas, se puede estimar que el numero de desarrolladores que construyeron en
el barrio fue muy elevado y que la oferta de vivienda nueva se encontraba relativamente
atomizada en un conjunto muy amplio y heterogéneo de pequefios promotores. Incluso
sobreestimando la posible participacion de los empresarios méas importantes, el niumero de
emprendedores relativamente pequefios, capaces de desarrollar como méaximo dos proyec-
tos inmobiliarios al mismo tiempo, fue amplio y no menor a los sesenta promotores. Asi-
mismo, es probable que haya sido significativa la cantidad de promotores eventuales, que
decidieron iniciar el desarrollo de un edificio en un contexto de proliferaciéon del negocio
inmobiliario, pero que luego no lograron continuar en el sector?.

Las inmobiliarias

Las inmobiliarias también ocuparon un papel protagénico en el periodo de expansién de la
construccién de vivienda nueva desempefiando diversas funciones. En principio, en su rol
de intermediarias, desarrollaron habitualmente dos tareas. Por un lado, al comercializar los
lotes que los propietarios pusieron en venta, facilitaron la tierra a los promotores, insumo
fundamental para la construccion. Por otro lado, comercializaron las unidades terminadas

1. El numero de promotores
de Caballito se estimé de
acuerdo con datos provistos
por la Direccion General
de Registro de Obrasy
Catastro, informacion
provista por una consultora
privada que releva los
carteles de obray las
entrevistas a promotores e
inmobiliarias. Siendo que
segun los entrevistados

las empresas mds grandes
lograban llevar adelante,
como mdximo, cinco o seis
proyectos en simultdneo y
que los emprendimientos
tienen una duracion de al
menos veinte meses, estos
desarrolladores podian
solicitar, a lo sumo, tres
permisos anuales. En las
entrevistas realizadas, el
numero de desarrolladores
grandes mencionados
rondaba los seis o siete.
Esto significaria que las
empresas mds grandes del
sector pueden dar cuenta
de veinte de los permisos
solicitados anualmente.
Sin embargo, de acuerdo
con los datos provistos
por la DGROC, en 2005 se
solicitaron 81 permisos

de multivivienda, y 158 en
2006.
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2. Se relevaron los avisos
clasificados del diario
Clarin entre 2003 y 2008,
tomando las ediciones de
los sdbados y domingos

de las primeras quincenas
de los meses de mayoy
septiembre. Se tomaron las
publicaciones destacadas
de emprendimientos para
estrenar correspondientes
al barrio de Caballito.

En total se relevaron 320
emprendimientos. La
decision metodoldgica se
sustento en el hecho de

que los fines de semana

el suplemento presenta
mayor cantidad de
anuncios, y a que estos
meses presentaron altos
niveles de escrituraciones
en sus respectivos anos.

Se opto por relevar

de forma sistemdtica
solamente una quincena
porque los anuncios de
emprendimientos para
estrenar tendian a repetirse
a lo largo del mes. La
eleccion del diario Clarin se
sustenta en que fue el medio
que mayor cantidad de
emprendimientos publicé.

que los promotores vendieron. De alguna manera, operaron como nexo entre el universo
atomizado de oferentes de suelo urbano y los promotores, y entre estos y los dispersos consu-
midores finales de viviendas.

En el desarrollo de estas tareas, el campo de actividad de las inmobiliarias mostré una fuer-
te impronta territorial. La mayor parte de las inmobiliarias tenian una gravitacion nota-
blemente mayor alrededor del lugar en el que localizaban sus oficinas principales, y era
posible asociar a las inmobiliarias mds conocidas con diferentes barrios. De esta forma, los
propietarios de inmuebles se acercaban, normalmente, a alguna inmobiliaria de su barrio
para vender sus casas, y los promotores habitualmente acordaban la comercializacién de
los departamentos construidos con inmobiliarias de la zona donde localizaban sus empren-
dimientos.

En muchos casos, las inmobiliarias desempefiaron también otras tareas. En algunos —y en
particular las inmobiliarias que comercializaron viviendas para estrenar— participaron
del desarrollo inmobiliario como inversores o se ocuparon de conseguir inversores para
los desarrolladores. Frecuentemente también oficiaron de asesoras para los promotores
que buscaban construir en el barrio, brinddndoles informacién acerca de los precios a los
que se estaban vendiendo las propiedades y los terrenos, y sobre el tipo de unidades mas
demandadas. Esta informacidn, junto con la publicada por diferentes consultoras, revistas
especializadas y suplementos de arquitectura, fue tenida en consideracion por los desarro-
lladores a la hora de emprender un proyecto.

A pesar de la enorme cantidad de inmobiliarias, este sector muestra niveles de concentra-
cion significativamente mayores que el de los desarrolladores, y dentro de ese conjunto
amplio de empresas se encuentran actores notablemente heterogéneos en cuanto a tamafio,
importancia y trayectoria. En el caso de Caballito, en el afio 2009 el Gobierno de la Ciudad
contabilizé 216 locales comerciales destinados a inmobiliarias (SSPLAN, 2009: 56). Sin em-
bargo, en el relevamiento que se realizé de avisos clasificados, se observa que solo nueve
inmobiliarias concentraron el 84 % de todos los avisos publicados por inmobiliarias en el
principal diario del pais entre 2003 y 2008%. A su vez, las tres empresas mas importantes
publicitaron entre cuarenta y sesenta emprendimientos cada una durante todo el periodo,
representando por si solas el 44 % de los avisos relevados. Todas estas inmobiliarias tenian
sus oficinas principales en barrio.
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Las diferencias entre las inmobiliarias son muy significativas. En Caballito, por un lado, las
diez inmobiliarias més importantes monopolizaban practicamente la comercializacién de
emprendimientos para estrenar, tenian un flujo de treinta ventas por mes entre 2003 y 2008
y administraban una centena de alquileres. Por otro lado, existia una enorme cantidad de
inmobiliarias pequeifias, que no superaban las cinco operaciones de venta por mes y practi-
camente no comercializaban emprendimientos para estrenar.

Los inversores

Los inversores se constituyeron en otra pieza clave en la estructura del sector inmobiliario.
El impulso que cobrd la construccion en el periodo analizado exigi6 continuas y cuantio-
sas inversiones volcadas al sector inmobiliario. En el afio 2008, el desarrollo de un edificio
mediano, de 1500 m?, en Caballito, insumia alrededor de 1.500.000 U$S, sumando el precio
del terreno y los costos de construccion. La gran cantidad de capital que se invierte y queda
congelada en el curso de cada obra dificulta, para los promotores, el desarrollo de varios
emprendimientos en simultdneo con capital propio. En la medida en que luego de la crisis
de 2001 el crédito bancario desaparecio6 practicamente de escena, tanto para constructores
como para compradores, los promotores entrevistados se fondearon exclusivamente con
capital propio o capital de inversores.

Los agentes que invirtieron en el desarrollo inmobiliario durante este periodo fueron no-
tablemente heterogéneos, y los constructores recurrieron a inversores de distinta escala. A
veces, con cuatro o cinco inversores lograron reunir el capital necesario para terminar la
construccion, y otras veces debieron recurrir a un niamero casi tan grande de aportantes
como la cantidad de unidades que construir.

El motor de la produccion de vivienda fueron los inversores que se asociaban con el
promotor, a partir de la compra de unidades o de un porcentaje del emprendimiento.
Si compraban unidades, estas eran habitualmente vendidas junto con el resto de los de-
partamentos. En el caso de que se participara por porcentajes, cada inversor terminaba
recibiendo ese porcentaje de la ganancia total de la operacién inmobiliaria. Una vez
recuperada la inversion, estos inversores volvian a volcar su capital en otro empren-
dimiento del mismo desarrollador. En general, estos inversores solian ser familiares o
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conocidos de los promotores, y podian tener algin poder de decisién sobre el emprendi-
miento que iban a desarrollar.

Las empresas constructoras

La edificacién es el resultado de la labor de trabajadores diversamente calificados en dife-
rentes procesos constructivos que trabajan para si o para empresas constructoras. La cons-
truccion de vivienda exige una combinacién de materiales y procesos productivos, que se
ejecutan y coordinan en el lugar. En ese proceso interviene una amplia cantidad de oficios,
que varian en términos de la cantidad de trabajo desarrollado, la formacién necesaria y
el valor en el mercado de trabajo. Sus tareas se tienen que coordinar en el tiempo. Si bien
existen empresas constructoras “llave en mano”, que cuentan con el personal y los equi-
pamientos necesarios para desarrollar la totalidad del proceso constructivo y entregan al
promotor un edificio terminado y listo para ser comercializado, los pequefios y medianos
desarrolladores recurrieron a diversas empresas que realizaron diferentes instancias del
proceso productivo. En términos generales, estas empresas no requieren grandes inver-
siones en capital fijo, por lo que las barreras de entrada suelen ser bajas, y el numero de
empresas que ingresan y salen del mercado habitualmente es elevado. Las inversiones mas
importantes se dan en capital humano, particularmente cuando se trata de mano de obra
especializada (EccrEs, 1981).

En sintesis, la caracterizacién de los principales actores que participaron del desarrollo in-
mobiliario en la posconvertibilidad da cuenta de un escenario compuesto por un universo
muy amplio de agentes econémicos. Mientras que el mapa de los promotores y las empre-
sas constructoras estd compuesto por una multiplicidad de actores pequefios y medianos,
atomizados, fluctuantes y poco organizados, las inmobiliarias constituyen actores que pre-
sentan niveles significativamente mayores de concentracién y organizacién corporativa.
Los inversores, por su parte, conforman un universo muy poco visible y sobre el que existe
escasa informacion, pero en el que se combinan actores con grandes capitales en busca de
canales de inversidn, con pequefios ahorristas que encuentran en los inmuebles un meca-
nismo de reserva de valor.
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Las estrategias de los promotores

En funcién de su lugar central, como organizadoras y coordinadoras de todos los procesos
y actores que participan de la produccién de vivienda, las estrategias de los promotores
constituyen un punto de observacién privilegiado para comprender cémo se configura la
oferta de vivienda nueva. En este apartado, por lo tanto, se analizardn las estrategias de
los promotores caracterizando el tipo de articulaciones que establecieron con otros actores
econdémicos y poniendo en evidencia el modo en que las précticas de los actores se encuen-
tran estructuradas por una serie de reglas, rutinas y relaciones sociales.

Generar relaciones estables con inversores, inmobiliarias y empresas constructoras

La primera de estas estrategias se dirigié a generar relaciones estables con todos los actores
que ejercieron como proveedores y consumidores para asegurarse la provision de recursos,
insumos y servicios necesarios para el desarrollo de su actividad. En el caso de la industria
de la construccidn, esto implica fundamentalmente estabilizar relaciones con inversores,
inmobiliarias y empresas constructoras.

En primer lugar, para asegurarse un flujo de capital que les permitiera continuar constru-
yendo, los promotores buscaron hacerse de un circulo de inversores que los acompafiaran
en los diferentes emprendimientos, y reinvertir el capital en un nuevo proyecto una vez
vendidas las unidades. En el escenario de la posconvertibilidad, caracterizado por la ausen-
cia de crédito hipotecario bancario, la articulacién entre promotores e inversores fue una
pieza clave de la estructura desarrollo inmobiliario. Los capitales que administraron depen-
dieron fundamentalmente de la cantidad y las caracteristicas de los inversores a los que te-
nian acceso. En la medida en que los promotores se conseguian entre conocidos, familiares
y amigos, su capital social realmente se constituyé en un recurso central para la actividad.

Quienes lograban reunir mas capital podian acceder a mejores porciones de suelo, que fa-
cilitaran la comercializacién de las unidades y aumentaran la velocidad de rotacién del
capital. Al mismo tiempo, los emprendimientos mas grandes implican mayores volumenes
de inversion y un proceso de construccion mas prolongado, pero reducen los costos de cons-
truccién por metro cuadrado. En primer lugar, porque se absorben mejor ciertos costos fijos,
que no dependen del tamafio del edificios y que no pueden trasladarse al precio de venta de
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las unidades. En segundo término, porque en el momento de la compra de los materiales y
la contratacion de las empresas constructoras, obras mas grandes permiten negociar mejor
los precios y generar economias de escala. De esta forma, el acceso a mayores volimenes de
capital permite incrementar la rentabilidad relativa de los emprendimientos y contribuye a
la reproduccidn de las posiciones ventajosas en el mercado. En tercer lugar, para sobrevivir
en el tiempo los promotores necesitan desarrollar continuamente nuevos proyectos, y eso
requiere vender los departamentos terminados y adquirir nuevas porciones de suelo. En
ese plano, muchos promotores buscaron establecer buenos vinculos con inmobiliarias, que
constituyeron un actor importante para estabilizar la relacién con proveedores y consu-
midores, con propietarios de suelo y consumidores finales, en un mercado en el cual unos
y otros se encuentran dispersos y relativamente atomizados, sin grandes proveedores de
tierra ni importantes consumidores de espacio residencial.

En funcién de su trayectoria y presencia en el barrio, las inmobiliarias accedian a la comer-
cializacién de terrenos y viviendas para ser demolidas en la zona. En momentos de gran
dinamismo de la construccion, estas propiedades normalmente no eran ni siquiera publi-
cadas. Cuando recibian un terreno, las inmobiliarias llamaban a su circulo de promotores
conocidos y ofrecian el suelo. Por lo tanto, las inmobiliarias poseian un grado importante de
control sobre la oferta de suelo, y tener buenos vinculos con las inmobiliarias era una forma
de acceder antes a terrenos que no circulaban por otras vias. Los vinculos que se producen
entre promotores e inmobiliarias dan forma a un mercado de suelo que no se asemeja a la
imagen construida por la teoria econémica neocldsica, en la medida en que no hay infor-
macién completa, condicién necesaria para la competencia perfecta y la toma de decisiones
ajustadas al modelo de la racionalidad instrumental.

Por otro lado, en el momento de comercializar las unidades terminadas, las inmobiliarias de
mayor renombre podian generar més seguridad en los compradores de departamentos que
promotores desconocidos, atraer a clientes y facilitar la venta final de los departamentos.
La importancia y el peso de las inmobiliarias en la comercializacion de emprendimientos
fue tal que muchas veces los compradores pensaban que los edificios los construian las
inmobiliarias que los vendian.

A suvez, paralas inmobiliarias, afianzar relaciones con los promotores era importante para
ampliar su cartera de propiedades para comercializar. Acceder a la comercializacién de

24 Cuaderno Urbano. Espacio, Cultura, Sociedad - Vol. 23 - N.° 23 (Noviembre de 2017)- Pp. 007-032 - ISNN1666-6186



Actores y estrategias empresarias en el mercado inmobiliario.
Un analisis de la oferta de vivienda nueva en la ciudad de Buenos Aires
durante los primeros anos de la posconvertibilidad

emprendimientos para estrenar no era una tarea sencilla, y realmente muy pocas lo logra-
ron. En principio, los promotores elegian comercializar sus emprendimientos con las inmo-
biliarias de mayor renombre y trayectoria del barrio, que pudieran generar mds confianza
en los compradores. Ademas, a veces los promotores podian exigir a las inmobiliarias que
invirtieran o que consiguieran inversores para los emprendimientos. En consecuencia, las
inmobiliarias pequefias, sin renombre ni capital para invertir, no lograban acceder a la
comercializacion. Por otra parte, como la comercializacién de emprendimientos para estre-
nar fue la actividad que mds ganancias produjo, se generaban estructuras que permitian a
las principales inmobiliarias reproducir su posicién ventajosa en el mercado, lo que hacia
dificil para las inmobiliarias chicas mejorar su situacién.

Para obtener la comercializacién de unidades que estrenar, las inmobiliarias desplega-
ron simultdneamente dos estrategias. Por un lado, ofrecian los terrenos a sus promotores
conocidos, dispuestos a comercializar las viviendas a través de su inmobiliaria. Por otro
lado, negociaban sus honorarios. De acuerdo con lo establecido en el sector, en las ope-
raciones de compra-venta las inmobiliarias cobran un 7 % del valor de la propiedad en
concepto de comision. Un 3 % a cargo del vendedor y un 4 % a cargo del comprador. En
la compra-venta de tierra para desarrollos inmobiliarios, sin embargo, fue habitual que
las inmobiliarias estuvieran dispuestas a renunciar a la comisién a cargo del compra-
dor, si acordaban con el promotor la ulterior comercializacién de las unidades una vez
terminada la obra. De esta forma, resignando la comision del promotor, que actuaba en
la operacién de compra-venta de suelo como comprador, buscaban asegurarse luego el
cobro de comisiones del 4 % por la venta de cada uno de los departamentos construidos.
La diferencia en las ganancias obtenidas era muy significativa. Tomando como referencia
valores de 2008 en Caballito, una inmobiliaria que desplegaba con éxito esta estrategia re-
nunciaba a una comisién de U$S 14.000 en la venta de un terreno de 1000 m? construibles,
para obtener a cambio U$S 46.400 en concepto de comisiones por la comercializacion de
los 800 m? vendibles del emprendimiento.

Por ultimo, para asegurarse que el proceso de construccion del edificio transcurriera sin
grandes sorpresas, los promotores establecieron relaciones notablemente estables y pro-
longadas con distintos contratistas que se encargaron de diferentes aspectos del proceso
constructivo. Normalmente los promotores trabajaron durante el periodo con un numero
limitado de contratistas, que fueron convocando para las distintas obras.
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El recurso a la subcontratacion es una caracteristica de la industria de la construccién. La
gran cantidad de empresas que existen en el sector reduce la incertidumbre en relacién con
la disponibilidad de constructores, a la vez que la complejidad de los procesos productivos
hace dificil prever la necesidad futura de mano de obra y genera incentivos para el recurso
extensivo de la subcontratacion (Eccies, 1981). Los contratistas sirven como fuentes de mano
de obra para el promotor o la empresa constructora general, en la medida en que son los
responsables de reclutar, entrenar, asignar y controlar la fuerza de trabajo especializada.
Habitualmente, los contratistas trabajan para distintos promotores y en diferentes empren-
dimientos de un mismo promotor, intentando mantener su fuerza de trabajo estable y pro-
ductivamente ocupada (Eccres, 1981). Si bien los promotores periédicamente trasladaron a
los contratistas a una arena mercantil como forma de negociar los precios, el recurso a una
contratacion competitiva, en la que se impusiera automaticamente el contratista que ofre-
ciera el menor presupuesto, no se utilizé en ningun caso.

De este modo, la investigacion pone en evidencia que las relaciones econémicas que se esta-
blecieron entre promotores, inversores, inmobiliarias y empresas constructoras estuvieron
impregnadas en relaciones sociales. La mayor parte de los intercambios se produjeron en-
tre actores econémicos que se conocian previamente, y las transacciones estuvieron prac-
ticamente siempre mediadas por contactos y recomendaciones, mientras que los intercam-
bios entre desconocidos y anénimos fueron realmente marginales. Esas relaciones sociales
fueron la base para la construccion de la confianza necesaria para reducir la incertidumbre
y permitir el desarrollo de la actividad en un mercado en el que las distancias entre las
transferencias y las contratransferencias suelen estar muy separadas en el tiempo.

Los inversores vuelcan importantes sumas capital alrededor de dos afios antes de poder
ver el emprendimiento terminado. Enfrentan por lo tanto incertidumbre en relacién con
los plazos, los costos y la calidad de terminacién que efectivamente tendrd el proyecto del
promotor. A su vez, para que la obra no se atrase y se sostenga la rentabilidad prevista, los
promotores dependen de que los inversores desembolsen los fondos acordados en los pla-
zos estipulados, y un inversor que no cumpla puede obstruir toda la operacion.

Por otro lado, los promotores ponen a disposicién de empresas constructoras grandes su-

mas de dinero en forma de materiales de construccién. En un trabajo en el que hay mucho
capital en juego, que se despliega en un periodo largo y en el que los resultados dependen
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principalmente de la precisién con la que se ejecutan actividades practicamente artesana-
les, la confianza aparecié en primer plano como el elemento esencial que los promotores
tenian en cuenta a la hora de contratar empresas.

Las relaciones con las inmobiliarias fueron algo mds complejas; sin embargo, la confianza
también fue un factor clave. Las inmobiliarias comercializaban emprendimientos de pro-
motores conocidos y de desconocidos. En general invertian y facilitaban inversores a los
promotores que conocian y priorizaban la venta de sus emprendimientos. Siiban a invertir
ellos 0 a recomendar negocios a sus conocidos, iban a recomendar un promotor que sabian
que cumplia. Por otro lado, en el momento de vender los departamentos iban a priorizar la
venta de los departamentos de conocidos, no solo porque ellos o sus conocidos podian en-
contrarse comprometidos en tanto inversores, sino también porque confiaban en que estos
promotores iban a cumplir con las calidades y los tiempos de los productos que ellos ven-
dian anticipadamente, y el nombre y el prestigio de las inmobiliarias dependia de eso. Por
lo tanto, quienes no ingresaban en el circulo a veces veian sus emprendimientos relegados,
no exhibidos, y asi por malas experiencias algunos promotores decidieron comercializar
por su cuenta las unidades.

De las entrevistas realizadas se trasluce que la confianza constituy6 el principal modo de
reducir la incertidumbre asociada a cada una de las etapas del proceso constructivo. Esta
confianza fue mds importante que los contratos para el desarrollo de esta actividad econé-
mica. De hecho, entre los promotores que construyeron en Caballito, las figuras juridicas se
presentaron como alternativas tributarias y decisiones burocraticas mas que como instru-
mentos legales que brindaran la seguridad necesaria a los actores econdmicos.

En estas relaciones, la dimension espacial no es inocua. Las relaciones sociales se tejen en
el espacio y contribuyen a comprender sus transformaciones. Gran parte de los promotores
que construyeron en Caballito vivian alli, al igual que los inversores. Aun cuando no fueran
quienes proveyeran de suelo ni participaran en la busqueda del terreno, los inversores
incidian en la definicién de la localizacidn de los emprendimientos, en la medida en que
las expectativas acerca de la recepcion de una determinada propuesta por parte de los in-
versores condicionaban la busqueda de terrenos. Convencer a los inversores de cambiar
de zona exigia esfuerzos adicionales, en particular cuando los emprendimientos tuvieron
buenos rendimientos econémicos. Las inmobiliarias con las que trabajaron también eran
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del barrio y tendieron, por lo tanto, a ofrecer terrenos en la zona y a invertir o facilitar in-
versores para emprendimientos que se encontraran dentro de su drea de influencia, para
tener mayores facilidades en la comercializacién. De esta forma, las relaciones sociales que
se producian en el espacio generaban fuertes incentivos que favorecian que los promotores
se sostuvieran en una misma zona.

Generar reglas y rutinas

La segunda estrategia que los promotores desplegaron para disminuir la incertidumbre en
relacién con los costos de produccién y los precios y plazos de venta de las unidades cons-
truidas fue apoyarse en dispositivos sociales, en reglas y rutinas, que condicionaron sus
estrategias y acotaron sus margenes de libertad.

En el momento de disefiar un proyecto, los promotores siempre buscaron utilizar al méxi-
mo la capacidad construible del terreno y maximizar la superficie vendible sobre la su-
perficie total. En funcién de ese imperativo, antes de comprar un terreno calculaban la
factibilidad del emprendimiento, tomando todos los precios como dados. De acuerdo con
el precio del terreno y la superficie edificable, calculaban la incidencia del suelo por me-
tro cuadrado. A ese valor le sumaban los costos de construccién por metro cuadrado, es-
timados en funcién de sus propios antecedentes en obras anteriores e indices publicados
por diferentes revistas y suplementos especializados. Se comparaban los costos de pro-
duccion con los valores en los que se estaban vendiendo los departamentos para estrenar
en la zona, y se calculaba la ganancia potencial del emprendimiento. La ganancia ordina-
ria estaba en el orden del 25 % en ddlares por emprendimiento, pero en los primeros afios
de la posconvertibilidad, por el marcado incremento de los precios de las propiedades, esa
tasa podia alcanzar el 100 %.

El imperativo de utilizar al maximo la superficie edificable del terreno y de optimizar la
superficie vendible sobre la superficie total limitaba notablemente el lugar para el disefio
aplicado al edificio. La creatividad terminaba restringiéndose a los detalles de la fachada
y del ingreso del edificio. Ademds, en la medida en que la aprobacién de los proyectos por
parte del gobierno local demoraba varios meses, los promotores intentaban iniciar los tra-
mites administrativos cuanto antes, reduciendo el tiempo para el dibujo de los planos y
fomentando la repeticién de esquemas arquitecténicos.
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Por otra parte, reproduciendo e imitando tipologias arquitecténicas y localizaciones, también
buscaban asegurarse que las viviendas ofertadas se adecuaran a la demanda de la zona. Tan-
to la tendencia de los promotores a construir productos distintos en barrios diferentes como
larenuencia de aquellos promotores que no estaban dispuestos a cambiar el tipo de producto
que desarrollaban a moverse de zonas, por miedo a no encontrar demanda, dieron lugar a
una oferta relativamente diferenciada por barrio.

De esta forma, en el momento de llevar adelante un emprendimiento y de calcular la factibi-
lidad, todos los promotores siguieron las mismas reglas y métodos, adoptando un modo muy
similar de llevar adelante el negocio. Estas reglas, que pueden pensarse como un saber prac-
tico, incorporado a raiz de la inmersion en el campo (Bourbiey, 2010), les permitieron sobrevi-
vir en el tiempo. Realizando una operacion rdpida y sencilla, simplificaban un proceso largo
y complejo, en el que intervienen un conjunto amplio de actores, limitando y estabilizando
el numero de variables contempladas, interpretadas en su mayoria como exégenas. Para
contar con costos y precios de referencia que les permitieran reducir la incertidumbre, los
promotores dependian de que los emprendimientos proyectados no se apartaran demasiado
de los proyectos desarrollados por ellos mismos o por colegas en el pasado. Este esquema de
calculo disminuia la incertidumbre asociada al desarrollo de un emprendimiento y permitia
establecer algunas previsiones sobre el futuro, al precio del despliegue de estrategias conser-
vadoras, que no necesariamente constituian estrategias maximizadoras.

Reflexiones finales

El desarrollo inmobiliario en la ciudad de Buenos Aires experimento un crecimiento inédi-
to en la ultima década, motorizado, fundamentalmente, por la construccién residencial. A
pesar de la importancia que asumio este sector en la posconvertibilidad, es poco lo que se
conoce sobre los actores involucrados en la produccién y comercializacion de viviendas, en
particular acerca de los promotores pequefios y medianos, responsables de la mayor parte
de la construccioén orientada al mercado.

La investigacion realizada puso en evidencia que las relaciones sociales impregnaron fuer-
temente la actividad profesional de los promotores, que hicieron de los conocidos, inver-
sores y de las inmobiliarias y los contratistas, amigos. La mayor parte de los intercambios
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se produjeron entre actores econémicos que se conocian previamente, y las transacciones
estuvieron siempre mediadas por contactos y recomendaciones.

Como forma de reducir la incertidumbre y sobrevivir en el tiempo, los promotores desarro-
llaron simultdneamente dos estrategias. Por un lado, buscaron generar relaciones estables
con proveedores y consumidores, como forma de asegurarse los insumos y servicios ne-
cesarios para el desarrollo de su actividad. Por otro lado, se apoyaron en reglas, rutinas o
dispositivos sociales que permitieron reducir la incertidumbre en relacion con los costos de
produccion y los precios y plazos de venta de las unidades construidas. Ambas estrategias
incentivaron la permanencia en una misma zona y la concentraciéon de viviendas en donde
existian antecedentes positivos y costos y precios de referencia.

Estas relaciones sociales, reglas y rutinas que estructuran los mercados hacian que para
los promotores la ciudad no constituyera un tablero vacio donde comparar precios e inci-
dencias de la tierra, valores de venta, distancias al centro y cantidad de lineas de colectivos
hasta encontrar las inversiones mds rentables. Incluso para quienes se movieron con mayor
libertad dentro del plano de la ciudad, las localizaciones también tuvieron su inercia, y
convencer a los inversores de cambiar de zona requirid esfuerzos adicionales e implicé ma-
yores niveles de incertidumbre. En la préctica, los promotores evaluaron inversiones solo
en pocas zonas, y no conocian ni los precios del suelo ni de los departamentos en la mayor
parte de los barrios de la ciudad.

Al mismo tiempo, el éxito econémico que encontraron los promotores y los inversores en
ciertos barrios contribuy6 a que permanecieran en las mismas zonas, incluso cuando los
precios del suelo experimentaron un fuerte y sostenido incremento que no pudo trasladarse
siempre a los precios de los departamentos, y la rentabilidad de los emprendimientos dis-
minuyo. Los buenos resultados llevaron a los promotores a reproducir esquemas, propios
y ajenos, y a intentar generar rutinas que produjeran estabilidad y previsibilidad en un
negocio en el que la incertidumbre parece irreductible.

De esta forma, la concentracion de la oferta en pocos barrios no fue simplemente el resulta-
do de decisiones individuales de promotores atomizados que evaluaron sus diferentes posi-
bilidades de inversion, a través de calculos exhaustivos basados en informacion completa.
Fue més bien el resultado de la imitacién y reproduccion de estrategias satisfactorias, antes
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que 6ptimas, de actores econémicos que pretenden sobrevivir en el tiempo. Estrategias que
se vieron condicionadas por las relaciones sociales en las que los actores se encontraban
inmersos y por la estructura del mismo mercado que contribuyeron a configurar. Una es-
tructura que acotaba las alternativas disponibles para los actores econémicos y que incenti-
vaba estrategias tendientes a reducir los riesgos y los niveles de incertidumbre, que dio por
resultado la construccién de edificios similares en pocos barrios de la ciudad que fueron
renovando paulatinamente el tejido urbano de la ciudad.
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