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En este articulo examinamos las estrategias del capital promotor inmobiliario en la
ciudad de Cérdoba, Argentina, entre 2004 y 2019, en el contexto de las dinamicas
de mercantilizacién y neoliberalizacién urbana. Desde una perspectiva geografica (Argentina)
critica, nos enfocamos en la relacion entre las practicas empresariales, la gestion
urbanay los mercados de suelo. Utilizamos como punto de referencia la trayectoria
empresarial del Grupo EDISUR, lider en promocién inmobiliaria, para entender
cdmo estas estrategias han reconfigurado el espacio urbano. Ademas, analizamos
el papel del Gran Proyecto Urbano y los Convenios Urbanisticos, especificamente
en el desarrollo de Manantiales, como herramientas para comprender la
promocion urbana y la emergencia de una nueva institucionalidad en el ambito
local. Sostenemos que el promotor inmobiliario ha asumido un papel central en la
configuracién urbana, gracias a un cambio significativo en la escala de su actividad
y a estrategias innovadoras y especializadas que aqui denominamos de produccion
del espacio urbano. De esta manera, argumentamos que el promotor opera como
un agente complejo, estrechamente vinculado a la politica y la gestion urbana, y
cuya influencia es evidente en la estructura urbana.

3 Universidad Nacional de Cérdoba

DOI: 10.12957/geouerj.2024.83204

Correspondéncia:
carocisterna@gmail.com

Recibido: 30 mar. 2024
Revisado: 02 abr. 2024
Aceptado: 24 abr. 2024

Palabras clave: promocidn inmobiliaria; estrategias empresariales de produccion
urbana; valorizacién inmobiliaria; convenios urbanisticos.

RESUMO

Neste artigo, examinamos as estratégias do capital de promogdo imobiliaria na
cidade de Cérdoba, Argentina, entre 2004 e 2019, no contexto da dindamica da
mercantilizagdo urbana e da neoliberalizagdo. A partir de uma perspectiva
geografica critica, concentramo-nos na relagdo entre praticas comerciais, gestdo
urbana e mercados de terras. Usamos a trajetoria de negdcios do Grupo EDISUR,
lider em promogdo imobilidria, como ponto de referéncia para entender como
essas estratégias reconfiguraram o espago urbano. Além disso, analisamos o papel
do Grande Projeto Urbano e dos Acordos de Desenvolvimento Urbano,
especificamente no desenvolvimento de Manantiales, como ferramentas para
entender o desenvolvimento urbano e o surgimento de um novo institucionalismo
em nivel local. Argumentamos que a promotora imobilidria assumiu um papel
central na configuragdo urbana, gragas a uma mudanga significativa na escala de
sua atividade e a estratégias inovadoras e especializadas que chamamos aqui de
produgdo do espago urbano. Dessa forma, argumentamos que a promotora opera
como um agente complexo, intimamente ligado a politica e ao gerenciamento
urbano, e cuja influéncia é evidente na estrutura urbana.

Palavras-chave: promogdo imobilidria; estratégias empresariais de produgdo
urbana; valorizagao imobiliaria; convénios urbanisticos.

1 Aqui se exponen algunos de los resultados de la investigacion doctoral titulada "AUTOR", dirigida por el Dr. Juan Pablo del Rio y la
ra. Violeta Ventura, la cual fue defendida en 2023 en el Doctorado en Geografia de la Universidad Nacional de La Plata, Argentina.
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que permite uso, distribuicdo e reprodugdo para fins ndo comercias, com a citagdo dos autores e da fonte original e sob a
mesma licenga.
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ABSTRACT

In this article we examine the strategies of real estate developer capital in the city
of Cdordoba, Argentina, between 2004 and 2019, in the context of the dynamics of
urban commodification and neoliberalization. From a critical geographical
perspective, we focus on the relationship between business practices, urban
management and land markets. We use as a reference point the business trajectory
of the EDISUR Group, a leader in real estate development, to understand how these
strategies have reconfigured urban space. In addition, we analyze the role of the
Great Urban Project and the Urban Development Agreements, specifically in the
development of Manantiales, as tools to understand urban development and the
emergence of a new institutionalism at the local level. We argue that the real estate
developer has assumed a central role in the urban configuration, thanks to a
significant change in the scale of its activity and to innovative and specialized
strategies that we here call the production of urban space. In this way, we argue
that the developer operates as a complex agent, closely linked to urban policy and
management, and whose influence is evident in the urban structure.

Keywords: real estate development; business strategies for urban production; real
estate valuation; urban development agreements.
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INTRODUCCION

En este articulo, nos adentramos en el andlisis de las estrategias del capital promotor inmobiliario en la ciudad
de Cdérdoba, Argentina, durante el periodo comprendido entre 2004 y 2019, en el contexto de las dindmicas
de mercantilizaciéon y neoliberalizacién urbana. Adoptando una perspectiva geografica critica, dirigimos
nuestra atencién hacia la interrelacion entre las practicas empresariales, la gestion urbana y los mercados de
suelo. Para ilustrar y comprender estas estrategias, tomamos como referencia la trayectoria empresarial del
Grupo EDISUR, lider en promocién inmobiliaria en la regién, con el propdsito de revelar como estas acciones
han moldeado el espacio urbano cordobés. Ademas, exploramos el impacto del Gran Proyecto Urbano (GPU)
y los Convenios Urbanisticos (CUs)?, centrandonos especialmente en el caso de Manantiales, como
herramientas fundamentales para discernir la naturaleza de la promocién urbana y el surgimiento de una

nueva institucionalidad en el ambito local.

Argumentamos que el promotor inmobiliario ha adquirido un papel central en la configuracién urbana, debido
a un cambio notable en la escala de sus operaciones y a la implementacidn de estrategias innovadoras y
especializadas que hemos denominado como de produccion del espacio urbano. Esta caracterizacidn sugiere
qgue el promotor actia como un agente complejo, estrechamente vinculado a la politica y la gestién urbana,

cuya influencia es palpable en la estructura urbana de Cérdoba.

En este contexto, nuestro objetivo es investigar las caracteristicas que asumen las estrategias del promotor
inmobiliario en la ciudad de Cérdoba. Nos enfocamos en comprender su actividad empresarial en relacién con
los procesos de disputa y produccién urbana, asi como su interaccidn con la estatalidad y la gestion urbana.
Nos interesa explorar cdmo estas estrategias se entrelazan con la politica urbana, influyendo en los procesos

de reestructuracion, valorizacién inmobiliaria y capitalizacidn de renta asociados a estos fenémenos.

Partimos de la hipdtesis de que el caso de estudio del promotor inmobiliario en la ciudad de Cérdoba puede
ser interpretado como una forma de promocién inmobiliaria avanzada. Esta modalidad se distingue por varios
aspectos, como la magnitud del capital involucrado, la escala urbana de sus operaciones, la temporalidad del
ciclo de desarrollo inmobiliario, el empleo de estrategias que modifican la estructura urbana y afectan los
precios del suelo, y la influencia en la regulacién y disefio de la gestidon urbana, donde el sector privado

comparte responsabilidades con el sector publico en la orientacion del crecimiento urbano.

2 Los convenios urbanisticos son instrumentos clave de gestién urbana que permiten la implementacion de politicas para la
recuperacion de plusvalias. Estos convenios, definidos por Reese (2016), son acuerdos establecidos entre un municipio y otras
entidades gubernamentales o privadas. Estos convenios pueden estar asociados con ajustes especificos de la normativa urbana o bien
ser herramientas para impulsar operaciones urbanas a gran escala, conocidas como Grandes Proyectos Urbanos. En la ciudad de
Cérdoba, desde 2012, este instrumento esta regulado por la Ordenanza Municipal de Convenios Urbanisticos (N212077/12).
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Para llevar a cabo este estudio, se implementd una metodologia cualitativa rigurosa que comprendié la
recopilacion y andlisis de datos provenientes de diversas fuentes. En cuanto a los datos primarios, se realizé
una investigacién exhaustiva de la produccién inmobiliaria, con un enfoque particular en las empresas
promotoras vinculadas a CEDUC, especialmente el Grupo EDISUR, a través del examen de sus sitios web
oficiales. Ademas, se llevd a cabo un relevamiento directo en eventos relevantes del sector, como Mundo
Inmobiliario en Cérdoba en 2013, asi como las ediciones 2014, 2015, 2018 y 2019 del Congreso de Desarrollos
e Inversiones Inmobiliarias y la Expo Real Estate Argentina en Buenos Aires, donde se realizaron observaciones
detalladas y se tomaron notas. También se realizaron entrevistas a informantes clave, incluyendo ex-
funcionarios publicos, técnicos de Planeamiento y Catastro de la Municipalidad de Cérdoba, asi como personal
directivo y de ventas de las empresas promotoras. Ademads, se llevé a cabo un andlisis de Convenios
Urbanisticos, donde se resumieron sus aspectos relevantes, se georreferenciaron y se elaboraron indicadores
cuantitativos comparables, recurriendo a documentos oficiales y normativos de la Municipalidad de Cérdoba,
como decretos de fraccionamiento de suelo, expedientes municipales de solicitud de urbanizacion y
ordenanzas y expedientes municipales de convenios urbanisticos. El procesamiento de esta informacién
incluyo la elaboracién de cuadros sintetizando las principales caracteristicas de cada gestion, asi como la
reconstruccion de los calculos de participacion e integracion municipal en cada convenio. Ademas, se aplico el
analisis de contenidos y se procedié a la recopilacion, sistematizacidn y georreferenciacién de la informacién,
utilizando un Sistema de Informaciéon Geografica (SIG). Para entender el proceso de valorizacién del suelo
urbano del GPU y su entorno inmediato, se utilizaron registros de Valores Unitarios de la Tierra Urbana de la

Municipalidad de Cérdoba e IDECOR de los aifios 2008, 2018 y 2020.

La promocién inmobiliaria como estrategia empresarial en la produccién urbana

La dindmica de la produccidn urbana contempordnea se encuentra intrinsecamente ligada a la actuacion del
capital promotor inmobiliario, que emerge como un agente esencial en la configuracién y transformacién del
espacio urbano. En este contexto, resulta imperativo comprender la naturaleza y las estrategias de este actor
empresarial, asi como su influencia en los procesos de reestructuracion urbanay en la valorizacién del capital.
En este apartado, abordaremos estas cuestiones desde una perspectiva tedrica que articula los conceptos

claveS de la teoria urbana y la economia politica del espacio.

Desde los afos setenta, las tradiciones marxistas francesa y anglosajona han contribuido al reconocimiento de
los espacios urbanos como producto y condicién de las relaciones capitalistas dominantes y a afianzar la

necesidad de su estudio desde la perspectiva de las ciencias sociales y de las teorias urbanas (LEFEBVRE, 1972,
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[1974] 2013; TOPALOV, 1979, 1984; DAVID HARVEY, 1985, 2004, 2007). Lefebvre, en particular, al observar el
proceso intensivo de urbanizacion del mundo capitalista desarrollado, advirtid los nexos mercantiles y
especulativos entre capital y espacio e hizo posible reconocer la centralidad adquirida por la produccion de
mercancias inmobiliarias en dicho proceso. Al mismo tiempo, evidencié el caracter ambivalente de dichas
mercancias por tratarse tanto de un producto industrial —la construccién— como de un bien financiero —un
derecho de propiedad sobre el espacio con el que se puede especular—. De este modo, mostré que, en el
capitalismo, el espacio urbano es reducido a un simple producto-mercancia, lo cual, a su vez, amplia la légica
productivista —pues se mercantiliza la produccidn misma del espacio— y ello sirve a la reproduccion de las
relaciones sociales capitalistas. Por otro lado, Topalov enfatiza el papel del capital promotor como agentes
con una sdlida capacidad para coordinar flujos de capital en la inversiéon inmobiliaria y ejercer influencia en el
Estado. Su habilidad para dirigir el proceso de produccidn espacial y desarrollar estrategias territoriales resulta

fundamental para la obtencidn de ganancias extraordinarias.

Asimismo, las y los investigadores latinoamericanos han evidenciado que las transformaciones politicas,
econdmicas y sociales derivadas de la globalizaciéon neoliberal y de la crisis del capitalismo actual han
impactado particularmente en los procesos de produccion del espacio urbano y en la consolidacion del patrén
mercantil excluyente (CARLOS, 2011; ABRAMO, 2011; PRADILLA COBOS, 2014; DE MATTOS, 2016; PIREZ,
2014). Asi, las transformaciones urbanas se vinculan con la profundizaciéon de formas hegemodnicas de
produccién inmobiliaria, la cual se motoriza mediante mecanismos especulativos de valorizacién inmobiliaria

y de capitalizacién privada de la renta del suelo.

El capital promotor inmobiliario se erige como un elemento central en la produccién social del espacio urbano,
actuando desde una ldgica orientada hacia la busqueda de ganancias y la especulacion. Su papel como agente
urbano complejo implica la modificacién de la estructura urbana mediante estrategias empresariales
destinadas a asegurar su posicién privilegiada en el proceso de urbanizacion. En este marco, desde una mirada
multidimensional y multiescalar, es posible entender la promocion inmobiliaria como una actividad que no se
limita a la produccién de bienes inmuebles, sino que implica la misma configuracion del espacio urbano. El
espacio urbano se convierte en un objeto de disputa, ya que es a la vez condicion de su existencia, producto
de su accionar y productor de sus relaciones sociales y condiciones de reproduccion (LEFEBVRE, [1974] 2013;
HARVEY, 1985; MASSEY, 1991; SOJA, 1999). Esta concepcidn del espacio como producto y condicidn de las

practicas sociales situa al promotor como un actor clave en la produccién y reproduccidon de la ciudad.

La promocion inmobiliaria, en tanto proceso y relacidn social, se caracteriza por su interaccién con otros
agentes del campo econdmico y politico, asi como por su vinculo con el Estado en la regulacién del mercado

de suelos. Diversas modalidades y formas de promocion inmobiliaria emergen en funcién de las caracteristicas
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y relaciones de las empresas de sus relaciones con otros agentes constructores y del aparato financiero
(LOVERA, 2013). Ademas, las acciones y estrategias del capital promotor estan condicionadas por su vinculo
con el Estado y la capacidad de este ultimo para regular la produccién urbana, especialmente en lo que
respecta al mercado de suelos. El Estado, al ser un actor central en el proceso de urbanizacién, no solo participa
como productor del espacio urbano, sino que desempefia un papel crucial en la regulacion de la dindmica
urbana (TOPALOV, 1979; SMOLKA, 1981; JARAMILLO, 2009; ABRAMO, 2011; PEREIRA, 2011; PRADILLA COBOS,
2013).

En la produccién urbana contemporanea, la promocién inmobiliaria emerge como un elemento esencial.
Comprender su naturaleza implica examinar detenidamente sus estrategias comerciales, su interaccion con la
teoria de la renta del suelo urbano y su relacién con otros participantes en el entorno urbano. Este analisis
arroja luz sobre el impacto del capital promotor en la conformacidn y evolucidn de las ciudades, asi como en
los procesos de valorizacion del espacio urbano. En este sentido, |la teoria de la renta del suelo urbano3 ofrece
herramientas para comprender la dindmica del mercado inmobiliario y las estrategias de valorizacién del
capital. Para una comprension completa de los mecanismos utilizados por los promotores para influir en el
proceso de urbanizacién, es esencial tener en cuenta las diversas estrategias empleadas por los agentes
inmobiliarios, asi como la complejidad inherente al funcionamiento del mercado de suelo urbano (TOPALOV,
1979Y 1984; SMOLKA, 1981 Y 1987; HARVEY, 1985; JARAMILLO, 2009; ABRAMO, 2009, 2011; BAER, 2011; DEL
RIO y GONZALEZ, 2014; NUNEZ et al; 2018; entre otros). Este enfoque multidisciplinario y contextualizado nos
permite apreciar la interrelacidon entre la teoria econdmica y la practica empresarial en el ambito urbano,

proporcionando una vision mas completa de los procesos involucrados en la configuracién del espacio urbano.

El promotor inmobiliario es un agente econdmico que busca obtener beneficios a partir de la produccién y
venta de inmuebles. En tanto agente econdmico, el promotor es aquel que se encarga del desarrollo de
emprendimientos con altos niveles de articulaciéon e integracién —la adquisicion de los lotes, y la produccidn,
financiacién y venta de los inmuebles— y posee la capacidad de organizar el uso del suelo con vistas a la
creacién y captura de rentas. Su ganancia esta directamente relacionada con la formacién y transformacién
de rentas urbanas (DEL RIO y GONZALEZ, 2014). La capacidad de los promotores para anticipar y generar
cambios en la diferenciacién socioespacial de las ciudades les permite capitalizar mayores rentas urbanas y

obtener ganancias significativas. Este proceso implica la evaluacién minuciosa de la estructura urbana y la

3 Desde una mirada critica, esta teoria encuentra sus bases en los planteos tedricos marxistas sobre la génesis de la renta del suelo
agricola. Estos aportes fueron luego retomados y reformulados con una mirada contemporanea desde la revitalizacion del marxismo
dentro de las ciencias sociales y hacia los espacios urbanos. Esta perspectiva toma distancia de la teoria neoclasica del funcionamiento
del mercado de suelo y de la ciudad eficiente. Al respecto ver Abramo (2011).
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toma de decisiones empresariales fundamentadas en la lectura de las dindmicas de precios y valorizacion

inmobiliaria.

En este sentido, las estrategias especulativas persiguen obtener ganancias mediante la adquisicion de terrenos
a precios bajos y su posterior venta a un valor superior, aprovechando la valorizacién del suelo. La especulacidn
inductiva, por ejemplo, se presenta como una modalidad avanzada que busca influir en los precios del suelo
mediante la reestructuracién socioespacial de las ciudades, aprovechando los aumentos de valor (JARAMILLO,
2009). Por otro lado, la innovacién espacial es una estrategia destinada a distinguir los productos inmobiliarios
a través de la introduccién de nuevas tecnologias, disefios o usos del suelo (ABRAMO, 2011). En este proceso,
los promotores buscan generar nuevas demandas, ampliar el mercado de inmuebles y, simultdneamente,
modificar y capitalizar la estructura de valorizacion urbana mediante innovaciones, homogeneizacion vy
diferenciacion. Estos conceptos son particularmente relevantes ya que nos permiten examinar los procesos
practicos y activos de produccidn que el Grupo EDISUR impulsé en Cordoba a través del Gran Proyecto Urbano

Manantiales.

En este marco, la promocién inmobiliaria avanzada se caracteriza por la movilizacidon de grandes capitales, su
influencia a gran escala en el entorno urbano y la rapida ejecucién de sus operaciones. Esta forma de desarrollo
urbano no solo transforma fisicamente la estructura de la ciudad, sino que también tiene un impacto directo
en los precios del suelo, lo que afecta la dindmica econédmica de la ciudad. Ademads, su participacién activa en
la regulacion y diseio de la gestidn urbana crea un nuevo modelo de colaboracidn entre el sector privado y
publico, donde los intereses comerciales y politicos influyen en la orientacién del crecimiento urbano. Estos
factores plantean importantes interrogantes sobre la sostenibilidad, equidad y participacion ciudadana en la

planificacién y desarrollo urbano futuro.

En sintesis, al reconocer la naturaleza intrinsecamente urbana de la promocidén, en tanto sélo existe bajo las
formas del espacio urbano capitalista, precisamos que los promotores no sélo crean mercancias inmobiliarias,
sino que transforman el espacio en mercancia y producen ciudad. El espacio urbano es puesto en disputa, en
tanto es condicién de su existencia, producto de su accionar —y del de otros agentes sociales— y productor
de sus relaciones sociales y condiciones de reproduccidn. Y es en este sentido es que consideramos a los
promotores como promotores urbanos, los cuales estructuran una accidén empresarial —politica, social y
econémica— que tienden a asegurar su reproduccion y su posicién en la ciudad como agente de produccion
de lo urbano. Asi es que, bajo esta dptica, y con la intencidn analitica de observar la agencia de los promotores
en y hacia la ciudad, entendemos que sus estrategias se definen como estrategias de produccion de lo urbano

(AUTOR, 2023).
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La Argentina de la posconvertibilidad como campo de operaciones para el capital promotor

Tras la crisis politico-financiera en Argentina a principios de los afios 2000, con la salida de la convertibilidad,
emergieron dindmicas comerciales y especulativas en la produccién urbana. La devaluacion del peso propulsé
la industria de la construccion, convirtiéndola en un pilar fundamental de la economia (BAER, 2008 y 2011;

LAPELLE et al., 2011; DEL RiO, LANGARD y ARTURI, 2014; RASPALL, 2014; GUEVARA, 2015; SOCOLOFF, 2019).

Este contexto marco un incremento significativo y sostenido en el precio del suelo y los inmuebles en las
principales ciudades argentinas, lo que impulsé el mercado inmobiliario en todo el pais (BARENBOIN, 2010,
2013; BAER, 2006, 2011; MATTEUCCI, 2015; LANCIOTTI Y BARENBOIN, 2016; NUNEZ et al, 2018), destacando
especialmente el caso de Cérdoba (CISTERNA, MONAYAR y PEDRAZZANI, 2012; MONAYAR, 2014; AUTOR,
2015, 2023; BURASCHI, 2018; AGUIRRES y LUNA, 2019).

El crecimiento de la demanda inmobiliaria ha impactado directamente en las expectativas y comportamientos
especulativos de los agentes del mercado. A pesar de la atomizacién del mercado inmobiliario, las empresas
constructoras han logrado consolidarse econémicamente (DEL RIO y RELLI, 2013). Este proceso se ha visto
potenciado por el aumento del nivel de actividad en el sector de la construccién, que ha dado lugar a la entrada
de nuevas empresas y desarrolladores independientes, ampliando asi el panorama empresarial (BAER, 2011;

SOSA, 2015).

Segun el Instituto de Estadistica y Registro de la Industria de la Construccién (IERIC)?, a principios de 2009 en
Argentina se registraban 25,556 empresas constructoras en actividad, un 52% mads que en 2005 (16,074).
Cdrdoba representa un 7.6% del total del pais y se ubica como la cuarta jurisdiccién en cantidad de empresas
constructoras, después de Buenos Aires, Ciudad Auténoma de Buenos Aires y Santa Fe (IERIC, Informe de
Coyuntura de la Construccién, 2009). Esto demuestra que los altos niveles de rentabilidad de las actividades

inmobiliarias atrajeron nuevos actores al mercado de la construccidn, con Cérdoba ocupando un lugar central.

Complementariamente, se ha observado la consolidacidn de los promotores inmobiliarios, quienes son
agentes econdmicos claves en el proceso productivo inmobiliario y son cominmente conocidos como
‘desarrolladores urbanos’. Estas grandes empresas, con niveles mas elevados de articulacidn e integracion, se
han posicionado como impulsores principales de la produccidn y reproduccién del habitat urbano (BAER, 2011;
SOCOLOFF, 2013, 2019; DEL RIO y RELLI, 2013; RASPALL, 2014; GUEVARA, 2015; CAPDEVIELLE, 2016;
CISTERNA, MATTEUCCI y LABORDE, 2014). En este contexto, los desarrolladores o promotores también han

4 Segun lo estipulado en la Ley N2 22.250, el IERIC tiene a cargo el Registro Nacional de la Industria de la Construccion. El indicador de
empresas de la construccion indica las empresas formales inscritas mensualmente en dicho registro.
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asumido el papel de intermediarios inmobiliarios entre los propietarios originales y los usuarios finales, al
encargarse de manera integral de la compra del terreno, la construcciéon y la venta de las propiedades. Durante
el periodo 2002-2015, Socoloff (2018) destacd la notable heterogeneidad entre los grandes desarrolladores
inmobiliarios en Argentina, incluso dentro del segmento mds concentrado del sector. Este grupo incluia tanto
a grandes empresas cotizadas en bolsa con capacidad para emprender proyectos urbanos importantes, como
a actores externos que reunian a un numero reducido de inversores para llevar a cabo proyectos

inmobiliarios.>

Los grandes promotores inmobiliarios han desempefiado un papel central en la adaptacidn de los productos
inmobiliarios a las dindmicas comerciales y especulativas. Se han enfocado en la construccion de viviendas
dirigidas a segmentos de mayor poder adquisitivo (BAER, 2008; DEL RiO, LANGARD Y ARTURI, 2014; RASPALL,
2017). Ademas, han demostrado innovacién al pasar de producir mercancias inmobiliarias convencionales,
como viviendas multifamiliares y condominios, a promover el desarrollo a gran escala de sectores enteros de

la ciudad (AUTOR, 2023).

Este cambio los ha convertido en actores novedosos no sélo en la produccién de bienes inmobiliarios, sino
también en la configuracién y disputa del espacio urbano, asi como en el reconocimiento del sector. Para
lograrlo, han asumido roles politicos y han buscado establecer nuevas condiciones institucionales y urbanas,
mediante la creacidn de herramientas favorables a su accidon colectiva. De estas iniciativas surgieron
organizaciones gremiales como la Cdmara Empresaria de Desarrolladores Urbanos de la Republica Argentina

(CEDU), fundada en 2001, y la Cdmara de Desarrollistas Urbanos de Cérdoba (CEDUC), establecida en 2003.8

Nuestra investigacion en la ciudad de Cérdoba revela la configuracion de una forma particular de negocio
inmobiliario, que ha dado lugar a la emergencia de un nuevo tipo de agente urbano. Este agente despliega
acciones y estrategias territoriales singulares, con un impacto central en el proceso de produccién urbana.
Estos cambios pueden interpretarse como una promocién inmobiliaria avanzada, caracterizada por la
movilizacién significativa de capital, la operacidon a gran escala en el ambito urbano, la temporalidad marcada

en el ciclo de desarrollo de las operaciones inmobiliarias, la implementacién de estrategias que transforman

5 Registrar esta diversidad le permitio a la autora reconocer el comportamiento diferenciado asumido por estos grupos de empresas
con relacion al financiamiento y sefalar la limitacidon que caracterizo la relacion entre estos agentes y el mercado de capitales durante
el periodo. El indicador que evalua la autora son las trayectorias financieras divergentes de los grandes desarrolladores inmobiliarios
en Argentina frente a similares politicas y condiciones econdmicas entre la crisis nacional de 2001, la crisis internacional de 2008 y la
crisis por restricciones cambiarias de 2012.

6 Si bien en Argentina no hay normativa ni estadistica econdmica que distinga y registre especificamente al promotor inmobiliario y
sus actividades, los propios agentes institucionalizaron su nominacién como “desarrolladores/desarrollistas urbanos”.
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la estructura urbana y afectan los precios del suelo, y la influencia del empresarial en la regulacion y el disefio

de la gestién urbana.

La estrategia territorial del Promotor Urbano Grupo EDISUR

Para entender las estrategias territoriales en el desarrollo de su promocién urbana avanzada, es esencial
explorar el papel del Grupo EDISUR como actor fundamental en la configuracidn y promocién de procesos de
reestructuracién urbana en Cérdoba. A continuacién, se analiza el agente desde su dimensidn territorial y sus

estrategias de promocién, centrandonos en el estudio de caso del Gran Proyecto Urbano Manantiales.

Con una trayectoria de veinte afios en la ciudad de Cérdoba, el Grupo EDISUR ha sido un referente destacado
en el mercado inmobiliario local desde sus comienzos. Ademas, jugé un papel fundamental en la creacién y
participacién politica en la Cdmara Empresarial de Desarrollistas Urbanos de Cérdoba (CEDUC). Durante la
crisis de principios de los 2000, EDISUR demostré adaptabilidad al incursionar en la produccién de viviendas
de lujo, atrayendo a una demanda que buscaba resguardar sus ahorros en propiedades inmobiliarias. Entre
2003 y 2012, la empresa experimentd una transformacion al convertirse en una promotora inmobiliaria
enfocada en urbanizaciones de mediana escala y diversificar su oferta para varios segmentos de clientes.
Finalmente, entre 2013 y 2019, se consolidé como una empresa promotora urbana, especializdndose en la
gestion y desarrollo de la ciudad. Durante este periodo, destacd por megaurbanizaciones como el GPU

Manantiales y la adquisicion estratégica de tierras periurbanas.

La trayectoria empresarial del Grupo EDISUR se distingue por aspectos estratégicos fundamentales para su
desarrollo y consolidacion como promotora urbana. En primer lugar, su compleja estructura gerencial,
compuesta por cinco direcciones y veintitrés areas especificas, coordina eficientemente todas las etapas del
circuito inmobiliario, liderada por figuras con amplia experiencia en el sector financiero, la construccién
inmobiliaria y la representaciéon empresarial. En segundo lugar, EDISUR ha implementado estrategias de
produccién que se caracterizan por la diversificacién de su cartera de productos, orientada a satisfacer la
demanda residencial de multiples sectores solventes. Esta estrategia multiproducto ha sido crucial para
mantener una rentabilidad estable en mercados volatiles. En cuanto a la estrategia de financiamiento, la
empresa se ha distinguido por ofrecer una amplia variedad de opciones, incluyendo la incursion en el mercado
de capitales, emisién de titulos de deuda y creacion de fondos de inversién inmobiliaria extranjeros. Ademas,
ha establecido acuerdos con entidades bancarias para ofrecer planes de financiamiento a sus clientes y ha

desarrollado una politica activa de atraccién de inversores.
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La relacidn con la gestion estatal ha sido un aspecto central de la estrategia de negocios de EDISUR. A través
de Convenios Urbanisticos y la participacion en la discusidon sobre modelos de gestidn y planificacidn territorial,
la empresa se ha posicionado como lider en la ejecucion de grandes obras de infraestructura urbana y en la
articulacién publico-privada en la ciudad de Cérdoba. La participacién de EDISUR en espacios y organizaciones
empresariales vinculadas con la industria, como la Cdmara Empresarial de Desarrollistas Urbanos de Cérdoba

(CEDUC), ejemplifica su estrategia de construccién de liderazgo y legitimidad.

EDISUR ha destacado por su excepcional capacidad para comprender y proyectar su accion sobre la estructura
urbana y el mercado de suelos, lo cual se ha manifestado en politicas de focalizacidn geografica, adquisicion
anticipada de grandes areas periurbanas y promocion de la intensificacién del uso del suelo en sectores

especificos de la ciudad, como el suroeste con el GPU Manantiales (llustracién 1).

La estructura gerencial y empresarial del Grupo EDISUR facilité su liderazgo en todas las funciones relacionadas
con la promocidn del proyecto Manantiales. Esta responsabilidad abarcé desde el disefio hasta la viabilidad
econdmico-financiera del proyecto, consolidando a EDISUR como el principal actor en su produccion y gestion.
Iniciado en 2004 en el sureste de la ciudad de Cordoba, abarca 10 km2 y albergaba 5.000 familias en 2019, con
una proyeccién de 120.000 personas en 40 afios. Para 2023, ofrecia mas de 5.200 lotes, 1.000 departamentos
y 500 casas. Manantiales, mas que una serie de emprendimientos residenciales, constituye un complejo
urbanistico con una variedad de usos del suelo —comercial, productivo, equipamientos de ocio y recreativos,

entre otros— bajo un sofisticado sistema de vigilancia y seguridad coordinado para todo el emprendimiento.

llustracion 1: Gran Proyecto Urbano Manantiales, ciudad de Cérdoba (2019)
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Fuente: elaboracidn propia en base a trabajo documental en Ordenanzas y Expedientes Municipales.
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En la actualidad, la influencia del GPU Manantiales en la oferta inmobiliaria de la ciudad es significativa. Segun
el registro del Observatorio del Mercado Inmobiliario de la Provincia de Cérdoba entre 2017 y 2020,
Manantiales representa el 50% de la oferta inmobiliaria del sector suroeste, con 575 unidades de un total de
1.146 registros. Los lotes con servicios son la principal oferta en este sector, comprendiendo el 72% del total,

de los cuales el 67% pertenece a los emprendimientos de Manantiales.

Manantiales surgié de un andlisis detallado sobre la estructura urbana de Cérdoba, permitiendo al Grupo
influir en su transformacién. En este contexto, se identifican cuatro elementos que definen la estrategia
territorial de EDISUR, los cuales se relacionan con las particularidades del sector sur previamente reconocidas

por la empresa como una oportunidad y con alto potencial de revalorizacion.

El primer elemento de la estrategia fue la inversién en un area subvalorada pero con potencial de crecimiento,
respaldada por la posesion de grandes extensiones de tierra. Al analizar detenidamente la estructura urbana
de Cdérdoba, EDISUR opté por alejarse de las zonas inmobiliarias mds activas para evitar la competencia por
terrenos costosos. En su lugar, buscé influir en las preferencias de ubicacidn de la demanda ofreciendo un
producto inmobiliario Unico en un entorno urbano diferente. Esta estrategia de "innovacién urbana"
proporciond un control efectivo sobre la transformacion del area por parte de la empresa. La innovacién
espacial fue fundamental para posicionar a Manantiales como un nuevo foco de actividad inmobiliaria. EDISUR
logré introducir nuevos segmentos de mercado en areas donde la estructura urbana previa no los
contemplaba, reconfigurando asi el paisaje residencial. Su objetivo fue modificar las preferencias de ubicacidon
de la demanda inmobiliaria de sectores de ingresos medios y altos, presentando a Manantiales como una

propuesta Unica en el mercado de la ciudad.

El segundo elemento clave de la estrategia territorial fue la promocién de un proyecto de megaurbanizacién,
un Gran Proyecto Urbano (REESE, 2016), con una diversidad de usos y enfocado en los "amenities naturales".
Este concepto permitid a EDISUR posicionar al GPU Manantiales como una "ciudad nueva" dentro de Cérdoba,
actuando como una subcentralidad urbana con énfasis en la autosuficiencia y la autonomia respecto al

entorno urbano circundante.

El tercer elemento distintivo de la estrategia territorial de EDISUR fue la promocién de Manantiales como una
plataforma territorial de negocios bajo el esquema asociativo "Desarrollador de Desarrollistas". Este enfoque,
presentado en 2013 en el Congreso Mundo Inmobiliario en Cérdoba, se basé en alianzas con otros actores
econdmicos. EDISUR convocé a empresas para participar en el desarrollo de emprendimientos en Manantiales,
donde la empresa proporcionaba la tierra y apoyaba el desarrollo con su estructura y equipo técnico. Hasta

2019, se habian establecido mas de 10 alianzas con empresas e inversores, abarcando mas de 65,000 m2 de
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proyectos. Esto convirtié al GPU en un destino atractivo para la inversidn, al proporcionar un entorno seguro
y enfocado para el capital. La tercerizacion de parte de la produccién, desarrollo y comercializacidn a estos
nuevos inversores acelerd y fortalecid la propuesta del GPU en el mercado, al tiempo que permitié a EDISUR

externalizar ciertos riesgos y concentrarse en su rol de planificador del sector urbano.

Por ultimo, un cuarto aspecto significativo fue la presentacién de Manantiales como un modelo ejemplar de
gestidon urbana, destacando la capacidad urbanizadora de EDISUR y el papel fundamental del sector privado
en la construccién de la ciudad y la resolucidon de problemas urbanos. Esto consolidé a EDISUR como un actor
clave en la gestién urbana. Su rol se relaciona con su capacidad de intervencidn a nivel urbano, mas alla de
proyectos individuales, al proponer una vision y escala de disefio para la revitalizacidon de zonas previamente

consideradas "deprimidas y olvidadas".

El andlisis de las estrategias territoriales implementadas por el Grupo EDISUR revela su papel activo en la
configuracién urbana. EDISUR hizo de Manantiales un Gran Proyecto Urbano y sostuvo con él su posicidon de
agente especulativo inductivo, hacedor de ciudad y, por tanto, de promotor de procesos de reestructuracion

urbana.

Innovacion institucional y valorizacién urbana

El impacto de la actuacion de EDISUR en la produccién del GPU Manantiales ha desencadenado un proceso
excepcional de valorizacion en el sector suroeste de la ciudad. Esto se refleja en el notable aumento de los
precios y en las ganancias extraordinarias obtenidas por la empresa. ). Estos valores permiten reconocer que
la mega urbanizacion Manantiales se emplaza en una zona periférica de transicién de precios con un alto
potencial de valorizacion —en términos de trasmutacion rentistica—; demostrando la eficacia de la estrategia

de la empresa en la generacion de plusvalia urbana en el drea de estudio.

Un indicador de este fendmeno se asocia con las valuaciones catastrales estimadas a partir de los revaltos de
2008 —a cargo de la Municipalidad de la ciudad de Cérdoba— y de 2020 —efectuados por la Provincia e
IDECOR—.". Al comparar los registros 2008-20208, observamos que el Valor Unitario de Tierra (VUT) evidencia

con un incremento cercano al 800% —pasando de 37 a 338 US$/m?— en sus lotes dentro del anillo de

7Los dos registros utilizaron una misma forma de relevamiento, aunque con metodologias diferentes. En el primer caso, el método fue
Kriging, mientras que en el segundo y tercero fue RandomForest. En el registro de 2020, algunas parcelas no disponen de valor dado
que son “parcelas tentativas” en proceso de fraccionamiento sin valor asignado al momento de la consulta.

8 Para realizar dicha comparacion se seleccionaron aquellos lotes urbanos pertenecientes a los barrios de cada sector —descartando
superposiciones y tierras rurales— vy, sobre ellos, se calculé el valor promedio.
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circunvalacién; mientras que el promedio del drea ascendia al 105% —de 79 a 162 USS/m—. De manera
similar, en los terrenos desarrollados recientemente y por fuera del anillo de circunvalacién de la ciudad la
tendencia de valorizacién se acentué con un aumento promedio del precio del 1800%—de 6 a 116 US$/m?—
, mientras que en las dreas urbanas consolidadas colindantes del 32%, con un incremento de 60 a 79 USS/m?

(llustracion 2y 3)

llustracion 2: Valores Unitarios de la Tierra Urbana, ciudad de Cérdoba (2008)
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llustracién 3: Valores Unitarios de la Tierra, sector suroeste, ciudad de Cérdoba 2020 (valores en USS/m?)

129
B 173
B 235
I 305
B 3s6
B 408
N 77

Manantiales
Sector II ! FY)

Proyeccion transversa de Mercator segin Gauss Kruger. Sistema POSGAR 2007 / Argentina 4.

REFERENCIA

MANANTIALES
Ccursos de agua
+ Linea Ferrea

—— Vias Principales
VUT 2020 [u$D/m2]
3 - 0

10 - 40

40 - 85

85 - 129

178
235
305
386
498
677
10020

0 1 2 kn Mapeo: Celeste Comes Brunetto

il ] software: QGIS 3.16

- Hannover

Fecha: octubre 2021

Fuente: Elaboracion propia a partir de las bases de IDECOR, Gobierno de la Provincia de Cérdoba

Cisterna

Para evaluar el éxito de la estrategia territorial, es crucial analizar la relacidn entre EDISUR y la gestidn estatal

en el desarrollo del GPU. Para analizar la institucionalizacién de Manantiales, reconstruimos una cartografia

de la gestion del GPU para visualizar cémo EDISUR configuré el emprendimiento (llustracién 4). La gestion del

GPU se realizd de modo fragmentado, progresivo y sin la presentacion de un plan maestro global; el cual no

fue exigido por el Municipio ni tampoco promovido por el mismo cuando se evidencid una estrategia integral

de la empresa en el sector. Asi, las operaciones de institucionalizacién resultaron de presentaciones

independientes entre si que respondian a las distintas instancias de realizacién del proyecto. Son un conjunto

actuaciones que se desarrollan entre 2004 y 2019 y que incluye Urbanizaciones Residenciales Especiales

(UREs/Country); fraccionamientos de suelo urbano, la compra, adquisicién y venta de suelo.
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llustracion 4: Cartografia Institucional del GPU Manantiales (2004/2019)
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Sin embargo, el aspecto mas destacado es la firma de tres Convenios Urbanisticos en 2008, 2014 y 2015°, que
abarcaron el 96% de la superficie total de 793 hectdreas. Los convenios le permitieron al promotor fragmentar
el proceso de negociacién con el Estado. A su vez, con el uso que se habilité de los convenios, la empresa se
aseguro la potestad de planificar el crecimiento del sector sudoeste a demanda y en funcién de sus propios
intereses. Asi construyd el marco institucional para la gestion privada del proyecto. En consecuencia, estos
convenios muestran una estrategia proactiva por parte del Grupo EDISUR, dirigida a influir en los factores
determinantes de la valorizacidn del suelo y a capitalizarla. Gracias a estos acuerdos, la empresa promotora
logrd asegurar el control de vastas extensiones de terreno, influir en modificaciones normativas significativas
y capitalizar las plusvalias obtenidas por el municipio en su propio beneficio. A continuacion presentamos cada

una de ellas.

9 Fuente: Ordenanzas y expedientes municipales de Convenios Urbanisticos N2 11545/08, N2 12.350/14 y N°12504/15.
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Control estratégico de tierra: la adquisicidn por “mandato”

La estrategia de la empresa se basé en primer lugar, en el control de grandes extensiones de tierra sorteando
el costo inicial de la compra de suelo. La adquisicién de tierras y las negociaciones con los propietarios son
aspectos criticos en la promocién inmobiliaria, representando momentos cruciales de especulacién en el
mercado de suelo (SMOLKA, 1981). La literatura resalta el papel preponderante de los propietarios en los
procesos de valorizacién del suelo urbano, dado su control monopdlico sobre la oferta y la disponibilidad
efectiva de tierras (MORALES SCHECHINGER, 2005; JARAMILLO, 2009; BAER, 2011). Por su parte, para el
promotor el momento de compra de suelo es crucial. Su desafio es obtener ganancias extraordinarias
producto de comprar al propietario suelo barato, pero posible de valorizar mediante la insercién de capital.
El propietario establece un precio basado en cambios potenciales en las condiciones externas al terreno, como

inversiones publicas o privadas, que podrian generar nuevas oportunidades de uso.

El caso que nos ocupa ilustra los vinculos entre EDISUR y los propietarios originales de las tierras de
Manantiales. La empresa implementd una estrategia innovadora para la adquisicidn y control del suelo en el
GPU. Inicialmente, adquirié terrenos directamente en el Convenio de 2008 y luego actué como mandatario de
los propietarios en convenios posteriores. El mandato, en este contexto, implica que los propietarios delegan
a EDISUR la gestion de la tierra en su nombre y por su cuenta. Esto implica que los propietarios ceden el uso
de los terrenos a EDISUR a cambio de metros cuadrados en el proyecto a desarrollar, lo que desplaza su
participacién en el cambio del valor del suelo. El mandato permitié a EDISUR negociar con el Municipio en
representacion de los propietarios sin adquirir directamente la tierra ni inmovilizar capital, otorgandole un
mayor control sobre la valorizacién del suelo y facilitando la concertacidn con los propietarios. Asimismo, el
uso del mandato permitié a EDISUR negociar con los propietarios en una posicién ventajosa, evitando asi
grandes transacciones econdmicas. Esta estrategia involucrd a los propietarios en el ciclo de produccidn sin
gue tuvieran que asumir los costos financieros para la construccién y circulacién de los bienes inmuebles, lo
gue redujo significativamente la inversion inicial necesaria para la compra del suelo. La implementacion del
mandato revela un acuerdo que reestructura el paradigma tradicional de relaciones entre promotores y
propietarios. En cierto sentido, la competencia por el suelo entre ambos actores fue habilmente direccionada
por la empresa a través de estas negociaciones. Esta tactica facilitd a EDISUR expandirse en un extenso sector
de la ciudad de Cérdoba, superando asi una de las barreras econdmicas fundamentales en la promocién

inmobiliaria: la adquisicidn de terrenos.
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Modificaciones normativas y ganancias extraordinarias

Aunque la normativa urbanistica en si misma no genera valor, si regula como se distribuye, a través de la
compensacion de la renta, en la estructura urbana. Por lo tanto, cualquier intervencion estatal que modifique
las caracteristicas del uso e intensidad del suelo puede desencadenar la movilizacién de plusvalias y los
denominados movimientos estructurales particulares® de precios del suelo. Estas acciones también pueden
afectar la distribucidon de cargas y beneficios del proceso de urbanizacién (JARAMILLO, 2009; REESE, 2006;
BAER, 2011).

En la promocién inmobiliaria, la viabilidad de un proyecto se ve influida por las expectativas sobre el uso del
suelo, tanto en términos econdmicos como de normativa urbana. Estas expectativas son cruciales para
determinar las posibles ganancias extraordinarias (TOPALOV, 1969) del promotor. Este Ultimo especula sobre
como los cambios normativos pueden afectar la valorizacién del suelo y guiar sus decisiones sobre localizacion

y tipo de desarrollo a realizar.

Las modificaciones normativas promovidas por el Grupo EDISUR en las tierras del GPU supusieron una mejora
considerable en las condiciones para la promocidn y rentabilidad inmobiliaria. Durante los periodos que
analizamos, se evidencia un cambio normativo que transformo un drea previamente designada principalmente
para usos de reserva verde, industrial y rural, con limitada posibilidad de desarrollo urbano, en una zona
residencial de mediana densidad. Se destaca, de forma considerable, el aumento del nivel de fraccionamiento,
representado en un incremento de las unidades de lotes, en los metros cuadrados construibles y en la
superficie urbanizable (TABLA 1). Cada una de estas modificaciones reconfiguré el perfil de rentabilidad del

sector y contribuyo a la valorizacidon del GPU Manantiales.

10 Jaramillo (2009) define como “movimientos estructurales particulares” a aquel tipo de oscilaciones en los precios del suelo urbano
que resultan principalmente, cuando las condiciones de mercado lo ratifican, de cambios de uso e intensidad de la densidad
constructiva.
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Tabla 1: Modificaciones normativas y ganancias extraordinarias del GPU Manantiales (2008-2015)
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Manantiales Primer Convenio Segundo Convenio | Tercer Convenio
Country Urbanistico Urbanistico Urbanistico
Tipo/Afio de ﬁf%qeéz r;,'lumcwpal Ordenanza Municipal | Ordenanza Municipal ﬁﬁeig;r:a
iA 0 (1]
aprobacion 3186/2008 N°®11545/2008 N"12.350/2014 N°12504/2015
Superficie
Total (m2) 300.000 920.481 5.642.341 753.830
Uso de URE para
emprendimientos
Manantiales 1, IV'y
V (36.17%); Reserva
Verde (35,39%);
Reserva Verde Residencial de Uso Industrial y Rural | Uso Industrial y
Ordenanza | (100%), con mediana densidad (100%), con Rural (100%), con
Previa zonificacion para | (17,58); Industria zonificacion para zonificacion para
URE (0.16%); Sin URE URE
Designacién por
afectacion de uso
publico (10,72%).
Con zonificacion para
URE.
oraeTanTa Urbanizaciones Uso residencial de Uso residencial de Uso residencial de
Obtenida Residenciales mediana densidad mediana densidad mediana densidad
Especiales (URE) | (H1) (H1) (H1)
Un incremento del Un incremento del
Un incremento del 455%en la 455%enla
22% en la superficie | superficie neta superficie neta
neta urbanizable, urbanizable, urbanizable,
Beneficio 153 lotes de 1500 | 963 Ictes de 370 m? [ 10.918 lotes de 267 | 1.555 lotes de 267
General m? cada uno promedio cada unoy | m? promedio cada m? promedio cada
91.465 m2 en unoy unoy
parcelas 2.969.102m2en 415467 m2 en
residenciales. parcelas parcelas
residenciales. residenciales.
Total: Total: Total:
US$10.463.214, US $213.814.7T1 US $43.907.622
Ganancia Ganancia Ganancia
- Extraordinaria Extraordinaria Extraordinaria
f:t"ra"gfc',?nar " EDISUR: EDISUR: EDISUR:
ia US$7.163.214 US $192.433.320 US $38.530.975
Captura de Captura de Captura de
plusvalias plusvalias plusvalias
Municipio: Municipio: Municipio:
US $3.300.000. US $21.381.451 US $4.376.647

Fuente: Elaboracién propia basada en trabajo documental en Ordenanzas y Expedientes Municipales.

Cisterna

En 2008 se logrdé cambiar la carga normativa de dos parcelas, sumando 30 hectdreas, de Reserva Verde a un

uso residencial exclusivo para UREs. Representaban el 30% de la tierra reservada por el Municipio para el

Parque del Sur de Cérdoba. Gracias a la gestidn de EDISUR, se fraccionaron en 153 lotes de 1500 m? cada uno,

dando lugar a la primera urbanizacién del GPU, Manantiales Country. Antes del cambio, estas parcelas tenian

potencial para una renta mds alta debido a su ubicacién y conectividad urbana, pero las restricciones

normativas impedian su desarrollo. La nueva asignacidon normativa permitié un aumento significativo en su

rentabilidad, adoptando un uso residencial exclusivo de alto nivel social, identificado como Renta Secundaria

de Monopolio de Segregacion (JARAMILLO, 2009)*L.

1113 Renta Secundaria de Monopolio de Segregacion, segun Jaramillo (2009), es aquella que explica y permite comprender el por qué
y como a través del mercado inmobiliario se define una cierta jerarquia socioespacial del espacio habitado. La misma resulta de un
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Tras la firma del Primer Convenio Urbanistico en 2008, se transformaron 90 hectareas del GPU, aumentando
el uso residencial de mediana densidad. Este acuerdo resulté en un incremento del 232% en el nivel de
fraccionamiento del suelo, generando 963 unidades de lote adicionales y 91.465 m2 para parcelas
residenciales. Ademads, la superficie neta urbanizable aumenté en un 22%, alcanzando 509.860 m2. Estos

cambios representaron una ganancia extraordinaria para la empresa de US $10.463.214.

El Convenio de 2014 modificd la normativa de 530 hectareas del GPU, lo que representé un aumento del
fraccionamiento de mas del 500%, con un total de 10.918 unidades de lote y 2.969.102 m2 para parcelas
residenciales. Por otro lado, el Convenio de 2015 transformd la regulacién de otras 75 hectareas,
incrementando igualmente el nimero de unidades de lote en un 500%, lo que habilitd la creacion de 1.555
nuevas unidades y 415.467 m2. stos convenios también reportaron significativos beneficios al asignar un uso
residencial en todas las parcelas involucradas, resultando en una ganancia total para EDISUR de US

$213.814.771 y US $43.907.622 respectivamente.

En resumen, las modificaciones normativas impulsadas por el Grupo EDISUR para el desarrollo del GPU
Manantiales resultaron en una transformacion significativa en mas de 700 hectareas en el suroeste de la
ciudad. Los indicadores indican que la empresa, guiada por la busqueda de ganancias y especulacién, logré
alterar el marco normativo de este sector y aumentar sustancialmente sus beneficios por rentas. Como
resultado, las nuevas condiciones normativas y la incorporacidn de extensas areas de suelo al drea urbana
impactaron en el perfil de rentabilidad del sector suroeste vy, particularmente, del GPU, permitiendo un uso
residencial de mediana densidad y promoviendo la aparicion de rentas urbanas secundarias (JARAMILLO,

2009)? mas elevadas que antes.

Instrumentalizacidn de la participacién municipal en las plusvalias

Uno de los aspectos mds importantes y desafiantes en relacién a los Grandes Proyectos Urbanos (GPU)
representa su gestion y politica de suelo (LUNGO y SMOLKA, 2005; CUENYA et. al, 2012). Conceptualmente
estos proyectos transforman grandes sectores de la ciudad y fomentan procesos de valorizacidon del suelo y

especulaciéon urbana. Asimismo, los Convenios representan una herramienta con potencialidad para recuperar

mecanismo de exclusién de sectores sociales en base a la renta del suelo urbano y el consumo de la vivienda de tipo conspicuo y
diferencial.

12 Segun la clasificacion de rentas urbanas propuesta por Jaramillo (2009) las rentas urbanas secundarias surgen en el proceso de
consumo del espacio construido.
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y redistribuir las valorizaciones creadas, financiar el desarrollo urbano y dinamizar la planificacidn territorial,

en ocasiones estatica (DEL RiO et al, 2018).

En este marco, surgen importantes discrepancias cuando se discute y se trata de evaluar este tipo de
actuaciones, los montos de la valorizacidn derivados, si debe haber una redistribucién de los mismos, y en ese
caso, como implementarla y a quiénes beneficiar, tanto en términos sociales como territoriales (SMOLKA y

LUNGO, 2005).

Para iniciar el andlisis de los Convenios impulsados por EDISUR en Manantiales, nos servimos de las
expresiones de una funcionaria de importante cargo para ese entonces en la Direccién de Catastro de la

Municipalidad de Cérdoba:

“... éComo cuantificar la plusvalia? Yo sé que aca [en los CU] hay un hecho generador que me
puede dar un aumento del valor del suelo. ¢ Desde donde hasta donde? ¢ Cudl es el piso de valor
desde el que yo parto? ¢ Qué derechos reconozco incorporados a la propiedad? Es muy dificil
identificar las plusvalias, no hay una sola fuente de generacion de esa plusvalia... Pero también
tiene [el promotor] como defecto que confunde ‘plusvalia’ con ‘ganancia empresarial’. Ellos
[EDISUR] vinieron a ofrecer un % de su sobre rentabilidad, pero ahi estaba sumada su ganancia
empresarial. Entonces es como que no ayudan a la maduracién del debate. Porque el Municipio
no quiere su ganancia, quiere la valorizacién que es lo que él provoca... si no llega un punto en
el que estamos discutiendo como socios del negocio empresarial, y nosotros no somos socios
de ellos. El estado estd recuperando lo que le pertenece y no intentando ser socio de un
empresario... Sin embargo, los CU tienen un importante componente de negociacién que
termina configurando particularidades en cada caso.” (Entrevista Il, ex-funcionaria Direccion
de Catastro, Municipalidad de Cérdoba, 2014)

Desde la gestion se critica la vision de asociacién empresarial con el Estado promovida por EDISUR, lo cual se
percibe como un grave problema. Por otro lado, el debate se centra en la recuperacidn de la plusvalia por
parte de la administracién local. Sin embargo, los promotores tienden a considerar la plusvalia urbana como
parte de su ganancia, sin distinguir entre la ganancia derivada de la inversién productiva y la ganancia

extraordinaria generada por el control de la tierra.

La captura de plusvalia: momento clave de negociacion

En los Convenios involucrados en el GPU Manantiales, se adoptd la estrategia de capturar plusvalias como
medio para distribuir la valorizacion del suelo generada por los cambios normativos. Las diversas formas y
particularidades de esta captura en cada Convenio nos proporcionan elementos importantes para evaluar
tanto la accidon empresarial promotora como la postura de la gestién municipal respecto a la distribucién de

la plusvalia urbana.
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En los tres Convenios Urbanisticos, la empresa EDISUR pagd una plusvalia al Municipio, calculada a partir de
la estimacion de la ganancia extraordinaria que la empresa esperaba obtener en cada operacion. Esta
estimacion se derivd de procesos de negociacion entre la empresa y el Municipio, y por ende, se baso en los
supuestos y formas establecidos para el calculo de la plusvalia. En total, la captura de plusvalia para el
Municipio, sumando los tres convenios, ascendid a US $29.058.098, lo que representa un 11% del total de la

plusvalia generada por la operacién urbana, evaluada en US $268.185.607.

El pago de la empresa EDISUR a la administraciéon municipal se llevd a cabo mediante la cesién de suelo privado

al dominio publico municipal y la ejecucion de obras de infraestructura, servicios y equipamientos sociales.

En primer lugar, como ya se advirtid, los hechos generadores considerados publicamente para el célculo de la
plusvalia se vinculan mayoritariamente con el incremento de la superficie neta urbanizable y con el aumento
de la intensidad de subdivision de suelo, no asi con el cambio de usos del suelo. En relacién a ello, cabe
destacar que en el primer convenio el incremento de la superficie neta urbanizable que suponemos que puede
estar relacionada con la desafectacidn de reservas de espacio verde. Asimismo, en el segundo y tercer
convenio el incremento de la cantidad de lotes nuevos habilitados por el cambio normativo fue mayor. Ello se
explica por un cambio de la superficie promedio de la parcela, que producto del cambio normativo pasaron
de los 1.500 a los 267 m2 en los convenios de 2014 y 2015. Versus un pasaje de los 1.000 a los 370 m2 en el

convenio de 2008.

El Convenio de 2008 presentd particularidades significativas al ser la primera experiencia de concertacion
publica-privada de este tipo a nivel municipal. Como lo expreso la funcionaria entrevistada, "fue el propio
EDISUR quien calculd, elabord, planted y presentd" el calculo inicial de la plusvalia (Entrevistada B, ex
funcionaria de la Direccién de Catastro, Municipalidad de Cérdoba, 2014). Segun la misma fuente, inicialmente
la empresa propuso un pago en concepto de plusvalia de US $1.500.000. Sin embargo, el debate publico
generado por este Convenio, principalmente en relacidn con la discrecionalidad observada en las acciones del
sector publico, modificd la propuesta inicial y aumentd el monto fijado en este concepto a US $3.300.000. Este
ultimo monto representd un aumento aproximado del 22% en la superficie neta urbanizable y significd una

recuperacion publica del 32% de la ganancia extraordinaria total generada por la operacién urbana.

En los Convenios de 2014 y 2015, la plusvalia, denominada oficialmente como "participacion del municipio en
el beneficio", fue calculada y regulada segun lo estipulado en la Ordenanza Municipal de Convenios
Urbanisticos, aprobada en 2012 (Ord. N2 12077/12). En ambos casos, el cambio se definié como un cambio de
fraccionamiento y no de uso del suelo, lo que resulté en que el municipio capturara el 10% de los efectos de

la accion urbanistica.
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Al revisar el proceso de estimacion de plusvalias en los tres CUs de Manantiales, destaca un aspecto relevante
para evaluar el rendimiento de EDISUR y la politica de suelo municipal: se asumid que todas las tierras tenian
asignacion normativa de uso residencial (URE) al momento de la firma. Aunque el uso URE habia sido aprobado
en algunas parcelas antes de los Convenios, esta aprobacion estaba sujeta a una evaluacién técnica especifica
y aprobacién del sector publico. Por lo tanto, no era un derecho adquirido por todos los propietarios o el
promotor al momento de firmar los convenios. Sin embargo, el Municipio reconociod este supuesto derecho
donde la empresa aun no tenia aprobacion publica para emprendimientos con ese destino. Es importante
destacar que el Municipio no realizé estudios de factibilidad al respecto, lo que implicé desconocer que
muchas parcelas tenian asignaciones diferentes y que la asignacion de URE estaba sujeta a aprobacion del
sector publico. Esto llevo a calcular la movilizacién de plusvalias considerando un cambio de fraccionamiento
en lugar de un cambio de uso, lo que subestimo la ganancia extraordinaria total. La homologacion del uso URE
para todo el sector por parte del Municipio no consideré adecuadamente los factores asociados a la
recuperacion de la plusvalia, lo que posiblemente permitié a la empresa obtener una ganancia extraordinaria

mayor a la reflejada en el calculo de plusvalias.

La consideracion de la normativa URE como base inicial del calculo es evidente en los Convenios de 2014 y
2015, donde la modificacién normativa solicitada por EDISUR se centrd Unicamente en intensificar el
fraccionamiento del suelo, previamente designado como residencial, sin requerir un cambio de uso de suelo.
Como resultado, el Municipio sélo capturé el 10% de la plusvalia total generada, segun lo establecido en la
normativa de Convenios Urbanisticos. De haberse considerado los usos industriales y rurales de la Ordenanza
N2 8256/86, la captura habria sido del 15%. En sintesis, en estos dos Ultimos convenios, la contribucién publica
de EDISUR fue del 10% de la ganancia extraordinaria generada por el cambio normativo, considerablemente

menor que el 31.5% alcanzado en el convenio de 2008.

Al evaluar los tres Convenios y los arreglos politico-técnicos que los sustentaron, se evidencia que el Primer
Convenio habilitdé una mayor participacién municipal en la valorizacién inmobiliaria. Sin embargo, luego se
observé una tendencia a la disminucion en la captura de plusvalia por parte del sector publico (ver Tabla 2).
Quizas el caracter inaugural de los Convenios Urbanisticos, como herramientas de concertacion y la estrategias
de desembarco o colonizacion de EDISUR del sector suroeste propiciaron a una predisposicion a realizar un
pago mayor en 2008. Tal vez la desafectacion urbanistica de una gran area de reserva verde condiciona dicho
resultado. En cualquier caso, con ese CU, la empresa inicié una operacidon urbana que mostré su capacidad
para gestionar e incidir en lo urbano y reforzd su posicidon frente al sector publico al ejecutar las grandes obras

de infraestructura y promover un intenso proceso de transformacion urbana.
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Destino de la participacion municipal: su capitalizacion en el GPU Manantiales

Desde el Grupo EDISUR se sostiene que la aplicacién de los CUs en Manantiales es un ejemplo exitoso del rol
positivo que la empresa tiene tanto para el negocio inmobiliario como para el desarrollo de la ciudad. Para la
empresa EDISUR el GPU Manantiales fue un proyecto de “acupuntura urbana” y revitalizacidon de una zona de
la ciudad considerada “disfuncional”. Asimismo, se remarca que su iniciativa “permitié comenzar a recuperar
socio, ambiental y paisajisticamente el sector sudoeste de Cdordoba, practicamente olvidado y oculto en la
basura y el abandono”. En este marco, entienden que “semejantes intervenciones implican un alto impacto
urbanistico y ambiental tanto en el sector y entorno de nuestros proyectos, como en la vida misma de los
vecinos de toda la ciudad”; y por lo tanto, concluyen que como empresa responden “responsablemente a la

produccién de la ciudad” (Grupo EDISUR, Memoria y Balance, 2014).

El andlisis espacial de la captacidn de plusvalias en cada Convenio Urbanistico nos ayuda a entender sus efectos
en el proceso de valorizacién del GPU, asi como a identificar el uso estratégico de esta herramienta por parte
de EDISUR y los alcances de la politica municipal. Al revisar las obras realizadas, podemos distinguir tres tipos
de obras resultantes de estos convenios: aquellas que se llevaron a cabo dentro del GPU y beneficiaron
directamente su valorizacion, como las del primer CU; las que se ubicaron cerca del GPU y mejoraron su
conectividad y accesibilidad, como las obras viales del segundo CU; y finalmente, las obras en otros sectores

de la ciudad que contribuyeron a la infraestructura vial.

En este contexto, el Convenio de 2008 destaca significativamente. En este acuerdo, se establecié que EDISUR
debia ejecutar una serie de obras de infraestructura y donar el suelo correspondiente al soporte de servicios

IM

destinados al uso publico y al “mejoramiento de la situacion socio ambiental del entorno inmediato” (Ord.
11545/08 Art. V.). De este modo, la ejecucion de las obras buscaron recuperar ambiental y paisajistica el
Arroyo La Canada y el espacio verde ‘Parque de la Vida’, como asi también mejorar la infraestructura y la
conectividad vial de la zona suroeste de la ciudad. Este proyecto se sustentd en una politica de erradicaciony
relocalizacidn de asentamientos informales precarios, caracterizados en la norma como espacios en donde se
ejercen “actividades irregulares altamente contaminantes —criaderos de chanchos—" (ibid.). Asi es que del
total de las obras resultantes del CU de 2008, el 83% se localizaron en el drea de Manantiales e hicieron a
espacios verdes —perimetrales al Arroyo La Caflada—, circulacidn vial —que incluye calles, puentes y cruces
ferroviarios— e infraestructura urbana basica —desaglies cloacales y entubamientos fluviales—. El 17%

restante se correspondio a las obras de dos centros de salud y una de gas natural en otros sectores de la ciudad

(Hlustracién 5).
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llustracién 5: Obras comprometidas en la ciudad por el Convenio Urbanistico Ord. N2 11545/08
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Nota: elaboracidn propia en base a trabajo documental en Ordenanzas y Expedientes Municipales.

Los efectos derivados de estas primeras obras fueron trascendentales para el GPU en tanto éste presentaba
una baja calidad urbana con condiciones ambientales y paisajisticas de deterioro y degradacién. Justamente
las obras sobre los espacios verdes perimetrales al arroyo La Cafiada y de entubamiento y saneamiento de los
canales de desagle Anisacate y Renault, permitieron la recuperaciéon y valorizacién de estos elementos. Asi,
se estructurd urbanisticamente el sector y se posibilitd la creacidén del Parque Lineal La Cafiada. Este Parque
es uno de los “amenities naturales” mas importantes con los que EDISUR promociona la megaurbanizaciény,
efectivamente, el tercer espacio verde mas grande de la ciudad (Grupo EDISUR, Estados y Memorias Contables,

2016).

Si bien en el devenir, de los tres CU hay cierto avance progresivo en externalizar el destino de la plusvalia, el
alto porcentaje de obras sobre y en proximidad al GPU nos permiten sostener que las contribuciones por
captura de plusvalias fueron absorbidas en mayor medida por el propio proyecto. Mejoraron
considerablemente sus condiciones ambientales, de conectividad y centralidad. Asi, como resultado de los

CUs y de la politica de captacidn de plusvalias, las condiciones para el aprovechamiento urbanisticos del sector
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suroeste de la ciudad aumentaron de forma extraordinaria, siendo el principal actor que capitaliza estos

beneficios el Grupo EDISUR.

El recorrido de las obras derivadas de la captura de plusvalias acordada con la firma de los tres CU, evidencia
la capacidad estatal y empresarial para con la herramienta. La provision de nueva infraestructura urbana
estuvo dirigida, principalmente, a servir al GPU y, por lo tanto, estas plusvalias fueron internalizadas por el
Grupo EDISUR como externalidades que valorizaron al propio emprendimiento. Para EDISUR, las obras
significaron parte de la inversién necesaria para la reestructuracién del sector y posibilitaron el desarrollo del

GPU Manantiales, un proyecto que atiende a un sector social de ingresos medio altos y altos.

Asi, se puede sostener que el mecanismo de captura de plusvalias carecid de una asignacion equitativa de las
obras publicas y, por tanto, de un sentido distributivo. Las obras derivadas de la captura de plusvalias resultan
controversiales en tanto su definiciéon ha estado mediada por los intereses del capital promotor especulativo
en recualificar el sector suroeste de la ciudad, asi como, por las limitaciones en la politica estatal por sostener
con ellas criterios de equidad y redistribucidn. El destino de la participacién municipal en plusvalias posibilitd
la mejora del entorno inmediato, reforzé el proceso de produccion y valorizacién del GPU y permitio su

apropiacion por parte del capital promotor; quien asumid una posicién dominante en este sector de la ciudad.

CONCLUSIONES

A lo largo de este articulo, hemos explorado la consolidacidon del promotor inmobiliario como un agente
complejo, intimamente ligado a la politica y la gestién urbana, cuyas estrategias innovadoras y especializadas
influyen notablemente en la transformacidn de la estructura de la ciudad. Se ha destacado cémo el promotor
no sélo produce mercancias inmobiliarias convencionales, sino que también impulsa desarrollos a gran escala,
convirtiéndose en un productor del espacio urbano como mercancia. En este contexto, hemos examinado
cémo el capital promotor moldea los marcos institucionales y la politica urbana, afectando los procesos de

reestructuracion y valorizacion inmobiliaria.

La caracterizacidon de las dinamicas macroecondmicas e inmobiliarias durante la posconvertibilidad en
Argentina nos ha permitido entender cémo la ciudad de Cérdoba se convirtié en un campo propicio para el
surgimiento de un nuevo capital promotor a nivel local. En este contexto, EDISUR se ha erigido como un agente
complejo que ha avanzado en el desarrollo de innovadoras estrategias territoriales y de gestion urbana. Asi,
hemos demostrado como la empresa pasé de ser un grupo econdmico especializado en la produccion

inmobiliaria simple a convertirse en uno dedicado a la promocién urbana avanzada.
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El andlisis del Gran Proyecto Urbano Manantiales y de los Convenios Urbanisticos ha revelado el caracter
innovador de un tipo de capital promotor que asume el papel de productor del espacio urbano. Hemos
establecido la relacion entre el esquema de negocios de EDISUR, el GPU y los Convenios Urbanisticos,
demostrando cémo la empresa se ha convertido en un agente clave en la configuracién y promocién de

procesos de reestructuracién urbana en la ciudad de Cérdoba.

EDISUR ha colonizado una amplia zona de la ciudad con el objetivo de promover su valorizacion, respaldada
por su capacidad para reconvertir el area. El proyecto Manantiales, con su escala y caracter emblematico, ha
consolidado a EDISUR como un actor especulativo inductivo y promotor de procesos de reestructuracion
urbana. La empresa ha asumido un papel integral en la gestion y urbanizacidn del proyecto, articulando su
estructura gerencial con sus estrategias de produccién y financiamiento, asi como desplegando estrategias

territoriales y de reconfiguracion de la gestion estatal a través de los Convenios Urbanisticos.

La instrumentalizacidn de la captura de plusvalias en los Convenios Urbanisticos ha sido un elemento clave en
las negociaciones entre la empresa y la administracidn publica. Aunque estos convenios han permitido el
desarrollo urbano y la rapida valorizacién del megaemprendimiento, también han revelado limitaciones en

cuanto a su eficacia para beneficiar los intereses colectivos representados por el sector publico.

En resumen, EDISUR ha adquirido un papel fundamental en la promocién y gestién urbana, si bien la
intervencién del sector publico ha sido esencial para facilitar este proceso. Esta dinamica plantea
cuestionamientos sobre las relaciones de poder y los marcos institucionales que rigen estas operaciones
urbanas. Los Convenios Urbanisticos han representado una herramienta valiosa para el Municipio,
posibilitando la recuperacion y redistribucion de las plusvalias generadas. No obstante, es imperativo
reconocer que el desarrollo de politicas de captura de plusvalias debe ir acompafiado de una politica urbana
enfocada en reducir las desigualdades socioespaciales y asegurar una distribucién equitativa de la riqueza

urbana.

En dltima instancia, la geografia critica proporciona herramientas fundamentales para comprender las
dinamicas del espacio urbano y reflexionar sobre la gestién publica. En un contexto de neoliberalizacién
urbana, es vital que el sector publico tenga una accidn politica basada en criterios de equidad socioespacial y
apoyada en mecanismos democraticos de participacion ciudadana, a fin de construir ciudades mas igualitarias

y justas en términos de acceso y distribucion de la riqueza urbana.
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