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La tercera

L os desarrolladores
surfean en mar
revuelto. Buscan el
rumbo, generan nuevos
negocios y seducen a
una demanda selectiva.
Los proyectos del
futuro

Por Carla Quiroga

Informes: Manuel Parera

soma enel horizonte. La nue-
va ola marca el comienzo de
una etapa. Los desarrollado-
rcs prﬂ}*wmrnn., C[lﬂﬁ[ﬂl}"ﬂ‘
ron y estin empezando a cerrar las prime-
ras etapas de sus provectos. ;Ahora
qué? Pasados los tiempos de gloria, en las
que vendian ladrillos como “golosinas”™,
los empresarios conviven con mas de una
preocupacion. Necesitan generar nuevos
negocios y una vez mas el destino los de-
safia a adaptarse a una realidad distinta.
“Hay que esperar y no desesperar. Lo que
hoy tengan en stock, dentro de un ano,
sera muy buscado”, vaticina Issel Kipers-
zmid, presidente de DYPSA, quien ter-
mina un shopping en San Justo, Torre
Mayor en Olivos —de mas de US$ 12 millo-
nes—, v la segunda torre Renoir, el pro-
yecto de US$ 100 millones.
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Entre octubre y marzo, los players pusie-
ron a prueba su propio temple y esqui-
varon con éxito la tentacion de bajar los
precios, a diferencia de lo que sucedio, por
ejemplo, en los alquileres corporate.
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Martin Rodriguez
Etcheto y Juan Garro-
ne (Creaurban) en
Mulieris (der.). Radil
Saenz Valiente (Cre-
aurban) y Rodrigo
Fernandez Prieto de
la desarrolladora
homanima en Torres
del Yacht (izq.).

“La propiedad no puede bajar porque esta
muy cerca del costo ", afirman. Ade-
mas, a diferencia de los Estados Unidos,
en la Argentina no hubo burbuja inmo-
biliaria porque los proyectos se financia-
ron genuinamente, sin hipotecas. “Y por-
que el flujo de fondos para la construc-
cion de las obras en marcha estaba asegu-
rado”, agrega Juan Garrone, CEO de Cre-
aurban, la desarrolladora que este mes
entrega la primera rorre de Mulieris,
ubicada en el dique II de Puerto Made-
ro. Un proyecto en el que se destinaron
US$ 83 millones y en donde el metro cua-
drado cotiza a US$ 4500. *Nadie quiere
desprenderse de los activos, porque se sabe
que a largo plazo los valores superan las
crisis”, agrega Raul Saenz Valiente, direc-
tor Ejecutivo de Creaurban. La desarro-
lladora también levanta, junto a Fernan-
dez Prieto y Emepa, Torres del Yacht en
dique IV, dos edificios de 43 pisos de
US$ 100 millones. El primero estara ter-
minado en marzo de 2010. Vendieron 70
por ciento, y en dos anos el metro cuadra-

Povte Mecn Perer
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do paso de US$ 2500 a US$ 3500. “Vamos
a quedarnos con unidades para renta.
Es una esquina unica. Una vez finalizado,
el metro cuadrado cotizara entre US$ 4500
y US$ 50007, confiesa Rodrigo Fernan-
dez Prieto, director de la desarrolladora
homonima. Alan Faena coincide en que
los proyectos unicos permanecieron
indemnes a los coletazos de la erisis. “Inan-
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guraremos Los Molinos en agosto y avan-
zamos en Aleph Residences”, explica el

creador del Art District, un espacio en el
que se destinarian US$ 300 millones. Solo
el Aleph demandara US$ 50 millones en
su primera etapa. Le queda ain un terre-
no en Puerto Madero.

Hoy, existe un mercado desencontra-
do entre la oferta y una demanda cada vez
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Location, location & location. Valores de venta minimos, medios y maximos (US$/m2)
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mas selectiva. Esto es, hay una parte de
los consumidores que aun esperan, sin
suerte, una baja en los precios para
avanzar en la compra. Igual, de a poco, la
reactivacion asoma. “Desde junio hubo
un cambio de actitud. El comprador acep-
to los precios vy se generaron operaciones.
Este no es el mercado que supimos tener
hace tres afios pero tampoco el de la cri-
sis”, aclara Roberto Tizado, de Tizado
Propiedades.“Se seguiran vendiendo las

unidades usadas, de hasta US$ 500.000
con 120/200 metros *, analiza Dina Cru-

sizio, directora de la Division Residencial
de L.J. Ramos. “Hay una atomizacion de
la demanda que se concentro en departa-
mentos de alta gama en valores y metra-
ie”, coincide Alejandra Covello, directo-
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ra de la inmobiliaria homonima. A futu-
ro, creen que quienes moveran el merca-
do seran los inversores.“Los que buscan
oportunidades en edificios en construc-
cion que estan en los primeros 12 meses
del lanzamiento, que contaban con pre-
ventas que no se generan y necesitan liqui-
dez”, explica Diego Gonzilez Casarte-
li, director General de Rukan, la desarro-
lladora que avanza con los proyectos de
Pegasus, con mas de US$ 160 millones
destinados a ladrillos. Tiene tres empren-
dimientos. En corporate, construye Urba-
na Vicente Lopez (ver nota de oficinas),
un shopping con 120 locales en Tortugui-
tas, en el que desembolsara US$ 120 millo-
nes, y en residencial, el emprendimiento
dos plaza, en Caballito. Dos torres de 33
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pisos y 36.000 metros cuadrados, en las
que destinara US$ 40 millones. “El pre-
cio de venta promedio es de US$
1600/m*”, comenta el ejecutivo, quien
aclara que el foco lo tiene en negocios de
renta —oficinas— y centros comerciales.
Este ultimo, un segmento que gana adep-
tos. Enrique Blaksley, el creador de Hope
Funds, pago casi US$ § millones por el
46 por ciento de Buenos Aires Design.
Pero el inversor promete mas sorpresas,
mira oficinas en el corredor norte y levan-
ta dos barrios cerrados. Su apuesta en
ladrllos sera de US$ 10 millones en 2009,
Federico Gagliardo, de Vitrium Capi-
tal, también esta activo. Avanza en land
banking en el norte del Gran Buenos Aires.
Este afio comenzara un proyecto de usos
mixtos de US$ 10 millones. Fernandez
Prieto también presento un fund: Inte-
|ligent Holding, con opciones para inver-
tir desde los US$ 50.000 hasta US$ 5
millones. El inversor podra optar por:
hoteleria, oficinas, locales comerciales y
centro de convenciones.

Se hace la luz
La caida en la demanda real, que algunos
estiman en un 30 por ciento, no significa
ausencia de potencial, Asi lo evidencian
los buscadores on line de propiedades,
cuyos registros de usuarios crecen ano a
ano. “Antes, una persona visitaba no
menos de 25 propiedades. Hoy, Internet
simplifica el proceso”, dice Raul Otero,
gerente Comercial de Argenprop.com,
sitio en el que 1300 inmobiliarias expo-
nen mas de 70.000 inmuebles.” Si el mer-
cado mejora, habra un problema de ofer-
ta porque no hay muchos nuevos desarro-
llos”, analiza Danilo Antoniazzi, geren-
te de la CEDU, la Cimara Empresaria
de Desarrolladores Urbanos. Miradas
optimistas por medio, Sebastian Sosa,
director General de RE/MAX, insis-
». teen la necesidad de que los
'\, preciosseajusten por lo menos
15 por ciento para que ofer-
ta y demanda se encuentren.
“De la region, la Argentina es
~ endonde la caida en la deman-
da se sintid mas”, afirma
Rodolfo Seminario, presidente
de Grupo SYASA, especializado en
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construction managment, con tres pro-
yectos demorados por la crisis. Pero, sin
dudas, mejor es mirar la parte del vaso lle-
no. Otros avanzan. “En las épocas de
bonanza, un proyecto bueno bastaba.
Ahora hay que ajustar el producto y a la
financiacion para hacerlo atractivo™, defi-
ne Augusto Franchino, socio de Fran-
chino Negocios [nmobiliarios, que cons-
truye Palacio Bellini en Palermo. Lo que
hizo el empresario fue cambiar la forma
de financiacion. Antes ofrecia un plazo
mas extendido que el transcurso de la obra,
lo quelo obligaba a tomar un crédito ban-
cario para terminar el proyecto en el que
invertira US$ 40 millones. Ahora opto por
bajar los precios, un 20 por ciento, a cam-
bio de un plazo menor de pago (el tiem-
po de la obra con una entrega estimada
en mayo de 2012). No toma el crédito y
traslado ese descuento del costo financie-
ro que no asumira sobre los valores de
venta. Asiya lleva vendidas 170 de las 205
residencias, a un promedio de US$
2300/m’,

Enun mundoen el que la liquidez man-
da, los compradores hacen valer su cash.
Pero en el mercado afirman que esto cam-
biara muy rapido, cuando el délar se
empiece a depreciar fuertemente respec-
to de los activos reales en el mundo, pro-
ducto de la gran emision (la mayor de
la historia), que debi6 hacer la Fed para
evitar un colapso, como en los afios
*30. Aparte, a medida que se absorban

las unidades existentes en
los proyectos que se estan ter-
minando, no habra nuevas pro-
puestas, con lo cual, dentro de un afio y
medio, las viviendas se transformaran en
un bien escasisimo, y las de buen nivel
mucho mas. Susana Giovinazzo, direc-
tora Comercial de Raghsa, opina con
conocimiento de ese mercado (la des-
arrolladora es duena de la marca Le Parc).
Ya entregé la primera torre del proyec-
to ubicado en Figueroa Alcorta, en el que
destinaron US$ 110 millones. “Tuvimos
una demanda sostenida”, explica, Como
Pegasus, en la desarrolladora de Moi-
sés Khafif, no planean nuevas inversio-

nesen viviendas de alta gama. Las “ener-
gias” estan en corporate (ver nota de ofi-
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cinas). “La buena tierra en Capital se ter-
mino y los costos de construccion no
bajan. Es mas, los precios a partir del afo
que viene subiran”, se adelanta Fer-
nandez Prieto, que también desarrolla,
en dique I de Puerto Madero, Zencity
-US$ 150 millones— junto a Vizora, la
empresa de Milagros Brito, hija del ban-
quero. “Hay dos mercados: Puerto Made-
roy el resto de la ciudad”, diferencia Ale-
Jandro Ginevra, otro de los jugadores

de ese dique, que promete mas de US$

500 millones en inversiones. Tra-
. baja en Madero Harbour, un

emprendimiento de US$ 250

. mullones. Otro proyecto es Art

" Maria, de Creaurban, en don-
~ deseinvertira US$ 100 millo-
I nes.

~ Bxtranjeros no more

En el nuevo mapa de la demanda, los
extranjeros, siempre obsesionados por la
tormula location, location, location, per-
dieron relevancia. “No llegan al 10 por
ciento de la demanda, antes representa-
ban el 20”, explica Dario Lopez, socio de
Arquitectonika, el creador de los PH urba-
no, que reposiciono a esa tipologia en el
mercado. Reconoce que hay inversores
dispuestos a tomar algunos riesgos como
invertir en nuevas zonas en donde la
rentabilidad se respete, ya que, en las con-
solidadas, es acotada. “Ganan lo mismo
con menor inversion. Son los que se estan
amimando a barrios periféricos, en don-
de se consiguen incidencias entre 30 y
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40 por ciento mas bajas que en las zonas
top” analiza. “Una de las tendencias es
descubrir y crear ubicaciones que den
un alto value for price”, reconoce luri
[zrastzoff, director de Izrastzoff Bienes
Raices. Los desarrolladores insisten en
la zona sur de la Capital. Y barrios
como Barracas y Parque Patricios estan
en la mira de Ginevra y Milagros Brito.
Lopez, de Arquitectonika, es uno de los
que va echo su suerte al sur. Invirtio
US$ 4 millones en dos edificios de nueve
pisos y tiene otro en proyecto, en la zona
de la avenuda Patricios, donde las inciden-
cias de la tierra oscila los US$ 250/m*.
*Hay pocos monoambientes apto profe-
sional con los que se pueden obtener
rentas de entre 5 y 6 por ciento versus
los 8 6 9 por ciento de las mas consoli-
dadas. La diterencia es que hay menos
competencia y mas demanda”, agrega
Lopez. Los Camps, duefios de la marca
Quartier, llevaron esa brand a San Telmo.
Ignacio Camps esta cerrando un fideico-
miso al costo por US$ 32 millones para
construir un edificio de 27 pisos en Garay
y Piedras, una zona en la que pudieron
negociar una incidencia de 200/m’. En
Forcadell ]. Badino debutaron en el pri-
mer fideicomiso al costo. Asi lanzaron dos
torres de 10 pisos en Beccar, a un precio
promedio de US$ 1170/m*.“ Hoy no hay
grupo inversor que pueda soportar el cos-
to de US$ 10 millones de obra™, explica
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Santiago Gomez Carrillo, gerente Comer-
cial de la desarrolladora. Es que, hasta el
afo pasado, la preventa era una pata
importante de la financiacion de las empre-
sas. Hoy solo se vende lo que esta termi-

nado, entonces los players tuvie-
ron que pensar estrategias para
continuar con los proyectos.
Gomez Carrillo construye
otro fideicomiso al costo
en Juncal y Azcuénaga, en
el que se destinardn US$
7 millones. ;Qué otras
ACCIONES tOMAron para seguir
vendiendo? En el grupo griego
First American Investments (FSA),
con USS 145 millones de inversion en
el sector, patearon el tablero. En Beccar
Plaza, el proyecto residencial en el que se
destinaran US$ 35 millones, le brindan al
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comprador la opcion de un compromi-
so de recompra de sus unidades para quie-
nes adquieran un departamento bajo el
sistema de financiacion directa que ofre-
cen —cuotas fijas en dolares o en pesos-—.
El beneficio se puede adquirir al momen-
to del boleto, abonando el 2,5 por cien-
to del valor de la propiedad en un tnico
pago . “Es un producto revolucionario
que se uriliza en los mercados mas sofis-
ticados del mundo”, explica Rauil Gon-
zalez Neira, CEO de FSA, laempresa que,
ademas, construye el complejo de ofici-
nas Optima Business Park en Vicente
Lopez. También estudia desarrollar un
hotel corporativo en el lugar y traer su
marca boutique Grace para el interior del
pais. Su desembarco en la Argentina fue
hace tres afios con Forum, un edificio en
Puerto Madero de US$ 60 millones que
codesarrollaron con TGLT. Esta ultima,
la desarrolladora con mas de US$ 100
millones destinados a los ladrillos.
Construye Forum Puerto Norte en Rosa-
rio (ver nota interior), adquirio un terre-
no de 13.000 metros cuadrados en

el Bajo Belgrano, que pertenecia
a OCA, en donde construira
dostorres. “El metro cuadra-
do costara US$ 4000”, expli-
ca Federico Weil, presidente
de TGLT. Ademas, planea un
proyecto residencial con ofi-
cinas y canales de agua en 32 hec-
tareas que dan al Rio Lujan. Lo lan-
zariaen 2010. A diferencia de la mayo-
ria de los desarrolladores, el modelo de
TGLT es especializarse en viviendas con
foco en el segmento alto con la proyec-
cion de bajar al medio, replicando lo
que hacen sus socios brasilefios. En 2007,
PDG Realty adquirio el 30 por ciento de
las acciones de la empresa. Weil trabaja
en la confeccion de un esquema de finan-
ciacion que va mas alla de la entrega, a
cinco afos y con una tasa de 18 por
ciento en dolares. En Vizora también apun-
taron a una financiacion “propia”. La lan-
zaron con el Banco Macro para Arboris,
los condominios de US$ 54 millones
que levanta en Beccar. “Es tasa fija en pesos
acinco anos, al 19 por ciento anual y pue-
de cubrir hasta el 60 por ciento de la
unidad”, explica Milagros Brito, CEO de




Vizora. Lleva vendido el 90 por ciento
dela primer etapa del complejo, Brito esta-
ria analizando asociarse con Weil en el
barrio de Tigre. Creatividad es lo que
sobra. Lo que falta y que los empresa-
rios piden es la aparicion del crédito, lo
tnico que permitira que el segmento medio
ingrese al mercado. Los planes del Ban-
co Hipotecario, por ahora, no movieron
la aguja. Igual, los desarrolladores rea-
daptaron productos. Gonzalez Neira redi-
seno la segunda manzana de Beccar Pla-
za, Genero unidades de 120 metros, para
que mas personas pudieran calificar. “Este
es el inico pais en el que la gente compra
una licuadora en cuotas y una vivienda
cash”, dispara Fernando Esquerro, pre-
sidente de la Asociaion de Empresarios de
la Vivienda (AEV). El directivo fomenta
el modelo chileno. Esto es, rearmar un
mercado de créditoa largo plazo. “La pro-
puesta es un sistema bancario que pue-
da originar hipotecas a 20 anos y des-
cargarla en fideicomisos con un spread
diferencial y una tasa anual del 5 por cien-
to y cuotas que evolucionan de acuerdoa

la variacion del sala-
ri0”, explica, Para Jai-
me Garbarsky, presidente
de Ecipsa, “un producto a des-
arrollar es Natania, un plan para
la construccion y comercializacion
de casas con financiaciacion propia.
Lo arma la gente segun lo que puede
abonar, se pacta la fecha de entrega,
pudiendo en cualquier momento del plan
aportar sumas adicionales.

A futuro, se multiplicaran las aso-
ciaciones entre desarrolladores.
Permitiran comprar tierras

emprendimientos de

1000 a 4000 metros

cuadrados, faciles de ejecu-
tar y financiar”, describe Tiza-
do. Por largo tiempo, no habra
obras de mds de 20.000 metros
cuadrados. Esto conllevard a una reduc-
cion en la oferta, que serd mayor a la cai-
da en la demanda. “Por esto, la expec-
tativa es que, entre tres y cinco anos, los
precios aumenten en dolares”, agrega
Tizado. La tercera ola se aproxima.
Los players se preparan, animan-
dose a nuevos segmentos.

masamplias. “Los frentes de Nﬁmmm Kiperszmid analiza uno de
866 tienen poco margen | dondeelmetrocuadrado | hoteleria, que serd operado
proyectual”, explica Ariel " en preventa se vende a por Howard Johnson.
Keiniger, director de Espa- US$ 5000. Invertira “Emprendimientos que le
cios Urbanos, que en tres anos US$ 50 millones. dardn a los inversores, en
invirtio US$ 3,5 millones en tres modulos con propiedad, desde
Proyectos. U$S 100.000, una renta interesan-

Esta claro, el mercado tiende a un cam-
bio de fondo. Habra una reduccion en
la oferta de nuevas viviendas, en especial
para los segmentos de mayor poder adqui-
sitivo. “Los proyectos del futuro seran

te”, explica. Izrastzotf coincide: “Un con-
do hotel garantiza un 8 por ciento anual,
contra 6 0 7 que rinde un alquiler”,

Asi las cosas, un nuevo horizonte
amanece en el negocio. Un nuevo desafio.
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