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Resumen
Santiago de Chile tiene el tercer stock
mas grande de inmobiliario corporativo clase A
en Latinoamérica, después de Sao Paulo y Ciudad
de México. Este stock se ha incrementado en las
ultimas dos décadas debido a la competitividad
del pais, a la internacionalizacion de las empresas
nacionales y como efecto de la evolucién del mo-
delo de negocios del mercado de oficinas donde
la financiarizaciéon ha jugado un rol relevante. La
evolucidn territorial de las oficinas se ha caracte-
rizado por un cambio en los patrones de locali-
zacion, la cual, se extendié inicialmente hacia el
oriente de la ciudad por el eje Providencia-Nueva
Providencia, hasta encontrar un nicho en el barrio
El Golf en la comuna Las Condes. En un comien-
zo, esta nueva geografia corporativa se caracte-
rizo por un patrén de crecimiento en extension
de manera lineal, pero hoy ha sido reemplazada
por la discontinuidad y la fragmentacién, trans-
formando la estructura de la ciudad y generando
una ampliacién del centro metropolitano.

Palabras claves: geografia corpora-
tiva, Santiago de Chile, estructura urbana.

Abstract
Santiago de Chile has the third largest
stock of corporate real estate in Latin America,
after Sao Paulo and Mexico City. This stock has
risen quickly in the past two decades, due to fac-
tors such as Chile's competitiveness, the interna-
tionalization of national companies and also as a
result of the evolution of the office market busi-
ness model where financialization has played
an important role. The territorial development
of the office market has been characterized
by a change in location patterns. They initially
spread to the east of the city by the Providencia-
Nueva Providencia axis to find a niche in El Golf
district in the of Las Condes municipality. Today
new hotbeds have emerged elsewhere mainly
in the eastern area of the city. It can be stated
then, that initially this new corporate geography
was characterized by extensive growth pattern
linearly, but today has been replaced by the dis-
continuity and fragmentation, transforming the
structure of the city and generating an extension
of the metropolitan center.

Key words: corporate real estate geo-
graphy, Santiago de Chile, urban structure.

Resumo
Santiago do Chile tem o terceiro maior
estoque de imobilidrio corporativo de classe A
da América Latina, depois de Séo Paulo e Cidade
do México. Este estoque aumentou nas ultimas
décadas devido a competitividade do pais, a in-
ternacionalizagdo das empresas nacionais e como
efeito da evolugao do modelo de negdcios do
mercado de escritorios, no qual a financeirizagao
tem um papel central. A evolugéo territorial dos
escritérios se hd caracterizado por uma mudanca
dos padrdes de localizagdo, que inicialmente se
expandiu em direcdo ao oriente da cidade, no
eixo Providencia-Nova Providencia, até encon-
trar um nicho no bairro El Golf, do municipio de
Las Condes. Por esta razédo, em um principio essa
nova geografia corporativa se caracterizou por
um padrdo de crescimento que se estendia de
forma linear, no entanto, hoje em dia esse padrao
foi substituido pela descontinuidade e a fragmen-
tacdo, transformando a estrutura da cidade e ge-
rando uma ampliagao do centro metropolitano.

Palavras-chave: geografia do imobi-
lidrio corporativo, Santiago do Chile, estrutu-
ra urbana.
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Introduccion

Las transformaciones urbanas locales que han traido las dindmicas
inmobiliarias globales a través de la inversién inmobiliaria han
tenido como consecuencia la generacion de un paisaje homogéneo y
reconocible. En el caso chileno, uno de los aspectos en que esto se ha
visibilizado y masificado con el tiempo ha sido el sector inmobiliario
de oficinas Premium,! por medio de la construccién de edificios
corporativos y de los sectores de desarrollo de estas oficinas en la
ciudad de Santiago de Chile, sobre todo, a partir la década de 1980.
Pero, ;cudles son las principales transformaciones urbanas y qué

factores han permitido este auge en los tltimos 30 afios?

Durante las ultimas décadas se ha expandido el espacio ocupado por
las oficinas Premium en nuestra region. De hecho, segin los datos
de la consultora internacional Richard Ellis (CBRE, 2012), s6lo entre
2000 y 2011 el stock practicamente se duplicéd pasando de los 7 a
casi 14 millones de m2. En cuanto a la distribucién de este stock en
los paises de Latinoamérica, México concentra el mayor nimero de
oficinas clase A con mds de 4,5 millones de m2, le siguen Brasil con 3
millones de m2 y Chile con 1,7 millones de m2. Si analizamos el stock
por ciudades, las que concentran la mayor cantidad son Ciudad de
México con mas de 3 millones de m2, Sao Paulo con casi 2 millones de

m? y Santiago de Chile con 1,7 millones de m2.

De estas cifras proporcionadas por Richard Ellis lama la atencion la alta concentracion
de oficinas Premium en Chile y, en particular, en Santiago, considerando el tamafo de su pobla-
cién y su economia. La explicacion de esto tiene que ver con el proceso prematuro de liberaliza-
cién econémica con respecto al resto de los paises de la region y a las altas tasas de crecimiento
econdmico. Ello ha generado una masa critica de empresas nacionales con operaciones trans-
nacionales y una presencia alta de empresas multinacionales operando en nuestro pais, lo que
crea una demanda creciente de oficinas de este tipo, concentradas exclusivamente en la capital.

1 Las oficinas Premium son aquellas de clase A y A+ segun la clasificacion de Richard Ellis (CBRE, 2011), las cuales, estan
orientadas a recibir empresas trasnacionales y servicios avanzados. Para mas detalle ver CBRE (2011) y Rodriguez (2012).
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La presencia de estas oficinas y su concentracion espacial
en distritos han generado cambios relevantes en las estructuras
urbanas de diversas ciudades de nuestra regién. Dichas transfor-
maciones han sido documentadas para varias ciudades. En Bue-
nos Aires, Vecslir y Ciccolella (2011) plantean que la creacién de
nuevos distritos de oficinas ha estado vinculada a factores de lo-
calizacién que hacen referencia principalmente a la accesibilidad
y destacan entre las transformaciones urbanas en el entorno in-
mediato el incremento cualitativo en la calidad del equipamiento
y de la funcionalidad de los suburbios. En Sao Paulo, Bernardes
da Silva y Castillo (2007: 52) plantean que “la expansion del cen-
tro, en realidad, se trata de un proceso pautado en una renovada
forma de especulacidon inmobiliaria que esconde intereses de
instituciones financieras, intereses de la elite local y de sectores
del mercado inmobiliario nacional y transnacional, entre otros
agentes”. Para Lima, Chion (2002) sefiala una etapa inicial de pro-
yectos corporativos localizados en el centro de la capital peruana
para luego consolidarse en el distrito de San Isidro y Miraflores, al
suroeste de la ciudad, que se encuentra conectado al centro de
la ciudad por la autopista principal. En el caso de Caracas, Barrios
(2001), sostiene que la idea de la obsolescencia del centro histé-
rico estuvo vinculada con la emergencia de nuevas centralidades,
lo cual, ha sido comun en otras ciudades de la regién. En Bogotsd,
Beuf (2012) plantea que estos nuevos distritos han incidido en la
policentralidad de la ciudad que se ha ido consolidando de forma
espontanea y que se fue extendiendo a lo largo de un eje que va
desde el centro hacia el norte y que luego se duplicé hacia el oes-
te. En Ciudad de México, Parnreiter (2011) plantea que los pro-
yectos corporativos surgen en la periferia, retirados del centro.

En el caso de Santiago de Chile, el fenémeno ha sido es-
tudiado desde una perspectiva general, identificando las trans-
formaciones de la ciudad en el contexto de la globalizacién, (De
Mattos, 2002), para caracterizarla a partir de la concentraciéon de
los viajes cotidianos (Rodriguez, 2008), la evolucién social (Rodri-
guez, 2008; Sabatini, Cdceres y Cerda, 2001) o desde el mercado
inmobiliario (CBRE, 2011).

De esta forma, el presente trabajo se concentrara en ca-
racterizar la evolucion del inmobiliario corporativo en Santiago
de Chile en las Ultimas tres décadas en términos de la produccion
y de su localizacién, y de las consecuencias en el cambio en la
estructura de la ciudad.

Globalizacion y crecimiento
del sector terciario avanzado

A mediados de la década de 1970 comenzé a generarse
en el mundo un profundo proceso de reestructuracién econémi-
ca que ha provocado una fuerte transformacion en practicamen-
te todas las dimensiones de la vida social. Este periodo ha sido
denominado de distintas maneras: sociedad postindustrial, neo-
fordismo, tercera revolucién industrial, sociedad informacional y
capitalismo global (Méndez, 1997). Cada uno de estos términos
intenta describir y explicar la ruptura del modelo de crecimiento
hacia adentro, el cual, estuvo caracterizado por un fuerte inter-
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vencionismo estatal en la mayor parte de los procesos producti-
vos y en la vida de las personas.

Ahora vivimos un proceso de aceleracion planetaria en la
circulaciéon de personas y en los intercambios de tecnologias, de
culturas y de informacion. Se ha generado una nueva geografia
econdmica mundial, en la cual, paraddjicamente, la localizaciéon
importa mas que nunca. Mientras las barreras fisicas desapare-
cen, el capital y el talento se hacen cada vez mas moviles, y las
ventajas geograficas se vuelven mds decisivas, como afirma Por-
ter (1990).

Esta tremenda movilidad de capitales, mercaderias y via-
jeros globales se ha ido configurando una jerarquia de ciudades
que compiten por recibir estos flujos. Grandes ciudades se han
constituido en plataformas para las operaciones globales de las
empresas transnacionales, pasando a ser centros de operacion
privilegiados para la produccién de servicios financieros. Sassen
afirma que

las ciudades globales constituyen un espacio de poder que
contiene las infraestructuras y las capacidades necesarias
para la gestién de las operaciones internacionales de las
empresas y de los mercados globales. [...] A nivel concreto,
esta nueva geografia constituye el terreno donde los proce-
sos multiples de globalizacion se materializan y se localizan
(Sassen, 2007: 36).

Las principales transformaciones experimentadas por es-
tas ciudades se materializan en un profundo proceso de cambio
en la estructura, organizacién y funcionamiento de la economia
urbana.

Lo que entonces aparece es un abanico de nuevas tareas y
actividades caracteristicas que son asumidas, en mayor o
menor grado, por algunas ciudades imbricadas en esa nueva
dindmica, tales como: i) tareas de direccidn, gestién, coordi-
nacion y control de las empresas globales o en proceso de
globalizacién; ii) servicios a la produccién (financieros, juridi-
cos, consultoria, publicidad, ‘marketing; informatica, ingenie-
ria y arquitectura, inmobiliarios, etc.) y actividades asociadas
a las TIC; iii) servicios de caracter global a las familias, en el
area de la educacion, de la salud, del esparcimiento y el turis-
mo, de la cultura, etc,; iv) actividades industriales relaciona-
das con la dindmica econédmica globalizada; y v) actividades
relacionadas con la distribucién y comercializacién de pro-
ductos globales (De Mattos, 2007: 10).

Las investigaciones urbanas en Latinoamérica coinciden
al sefialar que el cambio en el régimen de acumulacién de esta
nueva fase del capitalismo global “contribuye a nuevas formas
de urbanizacién” (Ciccolella, 1999: 8). En tal sentido, la desregu-
lacién, privatizacion y liberalizacién econdémica han tendido a
someter los factores domésticos ante los factores externos (Cic-
colella, 1999), desencadenandose nuevas formas de crecimiento
metropolitano “donde la suburbanizacién, la policentralizacién,
la polarizacion social, la segregacion residencial, la fragmenta-
cién de la estructura urbana, entre otros, aparecen como rasgos
destacados de una nueva geografia urbana” (De Mattos, 2002: 5).
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Al revisar las caracteristicas principales con respecto a es-
tos temas, se observa un importante esfuerzo por describir los
cambios producidos en los espacios urbanos de nuestra region
de cara ala globalizacion e informacionalizacién. De esta manera,
es posible encontrar investigaciones acerca de Sao Paulo (Azzoni,
1999; Bernardes da Silva y Castillo, 2007; Taschner y B6gus, 2001),
Buenos Aires (Ciccolella, 1999; Pirez, 1999; Torres, 2001; Vecslir
y Ciccolella, 2011; Welch, 2005), Santiago de Chile (De Mattos,
1999; 2002; Ducci, 2000; Hidalgo, 2004; Rodriguez y Winchester,
2001; Sabatini y Arenas, 2000), Ciudad de México (Aguilar, 2002;
Parnreiter, 2002) y Curitiba (Moura, 2003).

Especificamente, con respecto al efecto de la terciariza-
cién de las economias metropolitanas y al surgimiento de los
distritos de oficinas, la literatura expuesta anteriormente plan-
tea como principales conclusiones que estos polos de desarro-
llo generan el surgimiento de centralidades que atiinan en si una
funcion mas financiera y orientada a servicios no solo nacionales,
sino mas bien internacionales. Por otra parte, y de la mano de
esta funcion y del surgimiento de esos lugares que satisfacen de-
mandas inmobiliarias y de servicios globales, surge la pregunta
por el centro histérico. Las nuevas centralidades han incorpora-
do el factor de conectividad para su localizacién, lo que de al-
gun modo los acerca a esta idea del centro fisico pero, al mismo
tiempo, plantea la pregunta por la obsolescencia del centro tra-
dicional en el sentido de sus funciones y de cudles son los distri-
tos que albergan los servicios e infraestructura que generan la
aglomeracion necesaria para resultar atractivos para el desarrollo
de estos polos corporativos. Lo anterior ha dejado entrever una
transformacion urbana que recoge las particularidades de cada
caso, acogiéndose a la demanda global por estos polos.

Acumulacion del capital inmobiliario de oficinas

La crisis del régimen keynesiano-fordista produjo una so-
breacumulacién progresiva de capacidades productivas que lle-
varon a que una parte de los flujos de capital buscara inversiones
de carécter especulativo. En este contexto comenzaron a adquirir
relevancia las inversiones y los negocios inmobiliarios en distin-
tas partes del mundo, siendo la financiarizaciéon de la economia
una de las caracteristicas esenciales (Chesnais, 2003). La financia-
rizacion se entiende como la construccién progresiva de movili-
dad/liquidez del capital en firmas, sectores, regiones y naciones
gracias a la profundizacién de su relacién con los mercados finan-
cieros (Corpataux, Crevoisier y Theurillat, 2009).

Asi 'y segun lo previsto por Lefebvre (1970), el circuito de
acumulacién secundario comenzé a jugar un rol mucho mas rele-
vante como destino de las inversiones en la dindmica econémica
a nivel mundial. Harvey (2013), reforzando la idea de Lefebvre,
sostiene que la urbanizacién ha jugado un rol relevante en la ab-
sorcion del excedente de capital a costa de un impacto creciente
sobre la poblacién mas desposeida.

Por lo tanto, en la busqueda por captar capitales extran-
jeros, las ciudades mas atractivas se vuelven foco de inversion,
mientras los inversionistas buscan rentabilizar y reciclar, en pa-
labras de Harvey (2001), la sobreacumulacién del capital que se
presenta en el capitalismo tardio. Esta maximizacién de la ren-
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tabilidad suele obtenerse a través de la inversidon inmobiliaria,
debido a la especulacién que descansa sobre la plusvalia de los
suelos. Con ello, el sector va adquiriendo un mayor protagonismo
en la captacién de inversiones, en lo que también adquiere rele-
vancia el componente corporativo, por la necesidad de espacio
cuando hay una expansién econémica, sobre todo, en el sector
de servicios (Lizieri, 2009).

Es importante advertir las formas en que se va conso-
lidando ese protagonismo, debido a la rentabilidad que ofrece
el sector inmobiliario por las razones ya dadas y a la prevalencia
de capitales moviles directos e indirectos. Los indirectos se re-
lacionan con nuevos mecanismos de financiarizacion del sector
inmobiliario, a través de los cuales, distintos fondos concretan
esa inversion sin poner capital directamente en la construccién,
diversificando su administracién, por ejemplo. De esta manera,
se complejiza el sector inmobiliario puesto que, ademas de re-
cibir capital directo e indirecto, su origen geogréfico es diverso.
De Mattos (2002) hace referencia a esta complejidad cuando de-
nomina los nuevos productos inmobiliarios, entre los cuales, se
encuentra el sector inmobiliario corporativo.

Este tipo de inmobiliario no solo comprende la inversién
que realizan las firmas en el momento de deslocalizarse, sino
también la inversién que realizan distintos fondos de inversién
en un inmueble que acoge distintas firmas, sin ser necesariamen-
te de propiedad de alguna en especifico.

Retomando lo que mencionaba Lefebvre (1970) con res-
pecto al protagonismo del sector inmobiliario en los circuitos
econdémicos, es importante sefalar que ese protagonismo no
estd dado solo por la importancia del sector inmobiliario como
rubro directo de inversion, que seria la inversién que realizan las
firmas en su propio inmobiliario. En muchos casos, sobre todo en
las ultimas décadas para el caso chileno, ha habido una relacién
mucho mas estrecha entre los mercados financieros y la inversion
inmobiliaria permitiendo, en consecuencia, que las inversiones
tanto nacionales como extranjeras ingresen a través de los fon-
dos de inversion (Cattaneo, 2011).

Geografia corporativa y criterios de
localizacién en el inmobiliario corporativo

En la medida en que los capitales se vuelven mdviles, re-
curren a una deslocalizacion fisica, dispersandose a lo largo del
mundo en localidades que ofrecen una mayor competitividad y
rentabilidad para dichos capitales (Harvey, 2001). Sin embargo,
mas alla de esta constatacidn, es complejo seialar factores de lo-
calizacidn que sean taxativos en el momento de identificar las ra-
zones de localizacion que estan detras de los edificios de oficinas,
pues, como se ha sefialado, se complejizan toda vez que perciben
un estimulo global pero, al mismo tiempo, deben ubicarse en un
espacio local.

Por ejemplo, Parnreiter (2011) describe una localizacion
inicial de las oficinas en la periferia de las ciudades que luego se
incorporan al centro de la ciudad. Este es el caso de Ciudad de
México y responde a proyectos que se desarrollan como islas en
los sectores retirados de la ciudad. Por otra parte, Chion (2002)



describe una etapa inicial en el centro de Lima, para luego con-
solidarse en el distrito de San Isidro, al suroeste de la ciudad, el
cual, estd conectado con el centro de la ciudad por la autopis-
ta principal. En ese sentido, siguiendo a Lizieri (2009) y a Rebelo
(2011), las oficinas se localizaran en mercados complementarios
que consoliden su ubicacién, como conectividad y accesibilidad
al mercado de trabajo, al mercado de servicios, entre otros.

Con respecto a la localizacién del inmobiliario corporati-
vo, algunos estudios han presentado sistematizacion de factores,
como por ejemplo los presentados por Rebelo (2011), los cuales,
se basan en la teoria econdmica aplicada al caso del drea me-
tropolitana de Oporto en Portugal. Por su parte, Dunse y Jones
(2002) elaboran un estudio para determinar qué elementos in-
ciden en la creacién de submercados y en la segmentacion del
mercado de oficias en la ciudad de Glasgow, Reino Unido, a partir
de los precios heddnicos (subjetivos, dificiles de cuantificar) y de
una serie de variables para categorizar los submercados, localiza-
bles en distintas dreas de la ciudad segun los siguientes factores
descritos por Dunse y Jones (2002) y por Rebelo (2011):

1. Barreras fisicas: referido a la extension del centro de negocios
(CBD) original y a la distancia al centro.

2. Politica de planificacién: se refiere a la normativa aplicada a
las &reas de conservacion en el centro tradicional de Glasgow
en donde no se podria reutilizar el espacio para nuevas ofi-
cinas. Es importante advertir que esta connotacién puede
resultar ajena a aquellas ciudades donde los mercados estan
en desarrollo y no maduros2 (Dunse y Jones, 2002). Rebelo
(2011), por su parte, desarrolla la importancia de la planifica-
cién local en este aspecto.

3. Tipo de propiedad: los edificios se localizaran en determina-
dos sectores de la ciudad segun su clase (A, B o C).

4. Perspectivas de los agentes del mercado inmobiliario: se re-
fiere a los expertos locales de las dindmicas de los mercados
inmobiliarios. Consultoras como Richard Ellis y Hillier Parker
son las mas antiguas y han recopilado datos incluso antes de
la década de1990.

De lo anterior se desprende la importancia que esta ad-
quiriendo la dinamica del mercado de oficinas, asi como el im-
pacto de la misma en la ciudad a través de la consolidacién o no
del CBD (centro de negocios) y del rol de la planificaciéon urbana.

Sumado a lo anterior, Rebelo (2011) se plantea la pregun-
ta de si es o no importante la planificacién urbana en un contexto
en donde las dindmicas inmobiliarias estan en manos de la inver-
sion privada, pregunta que anteriormente habia sido esbozada
por Dunse y Jones (2002).

Rebelo (2011) sintetiza de la siguiente manera los postu-
lados de Bellini, Polése y otros sobre los factores que inciden en la

2 Se utiliza el concepto de mercado maduro cuando ya ha tenido que restaurar/
remodelar edificios para modernizar la construccién, como en el caso de los mer-
cados europeos (Rodriguez, 2012).
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localizacién de las oficinas. Esto factores son variados y, en algu-
nos casos, se relacionan estrechamente unos con otros.

1. Centralidad/proximidad al centro de negocios (CBD). La cen-
tralidad permite un matiz que la distingue de la proximidad.
Esto se debe, principalmente, a que conforme se agilizan las
dindmicas inmobiliarias y se suman mas factores de localiza-
cién (ya no solo fisicos, sino que incorporen tecnologias de
comunicacién, entre otros), puede haber condiciones de cen-
tralidad que no obedecan estrictamente al centro tradicional,
sino a una estructura de policentralidad por la diversificacion
de servicios hacia los suburbios urbanos. Por lo tanto, es posi-
ble que se generen condiciones de centralidad que no estén
determinadas por una progresion aritmética con la distancia.

2. Cercania a otros negocios, bancos posicionados, companias
de seguro, instituciones financieras, entre otros.

3. Existencia de servicios locales.

4. Accesibilidad y proximidad a infraestructuras de transporte y
servicios.

5. Estatus social o alto capital simbdlico del lugar de localiza-
cion.

6. Incremento de los valores como resultado del uso de los fac-
tores productivos en esa localizacién. Esto se puede entender
también como una de las ventajas que otorgan las economias
de aglomeracion.

7. Cercaniay accesibilidad para los trabajadores, proveedores y
consumidores de los servicios.

8. Planificacion urbana e inversién en infraestructura publica.

Rebelo (2011) incorpora un ultimo factor que es de me-
dicion mas compleja: la inversidn y existencia de tecnologias de
informacidn y comunicacidn, sobre todo, porque estos espacios
deben hacerse cada vez mas atractivos e incorporar las necesida-
des tecnoldgicas de los negocios internacionales. Esto tiene que
ver con lo que senalaba Castells (2000) al referirse a la sociedad
red, mas que a un factor de localizacion espacial per se.

Con el fin de relativizar ain mas los factores anterior-
mente expuestos, cabe preguntarse en qué sectores de la ciu-
dad encontramos dichos elementos. Al respecto Rebelo, (2011)
sefala que cuando una ciudad es policéntrica, otros sectores de
la ciudad, distintos al centro, podran contar con algunas de las
variables aqui mencionadas. En la explicacion proveniente desde
la economia urbana esto se representa en que los gradientes de
renta o plusvalia del suelo ya no son tan abruptos como se sefala
tedricamente del centro hacia la periferia.

Al suavizarse esta diferencia, la extension del CBD original
abarca mas superficie y, por lo tanto, permite que surjan nuevas
iniciativas de oficinas en zonas mas alejadas del centro aumen-
tando la renta, porque acceden a un suelo de menor valor que en
el centro pero con condiciones similares.
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En su contraparte, una vez caracterizados los factores que
resultan importantes en el momento de localizar las oficinas re-
feridos a la centralidad/atractivo del lugar, cabe preguntarse qué
permite que se pierda esa centralidad o, en el sentido en que
lo plante6 Parnreiter (2011) en su caracterizacion de Ciudad de
México, qué es lo que permite esa extensién mas alld del CBD
tradicional, asi como reflexionar acerca de lo que Dunse y Jones
(2002) describieron como submercados en el caso de Glasgow.

Al respecto, Rebelo (2011) sefala la existencia de diversos
aspectos que inciden en esa pérdida de centralidad y que deno-
mina la flexibilizacién en la extension de las oficinas:

1. Incorporacién de negocios internacionales.

2. Desarrollo de infraestructuras de transporte que permiten
una mayor accesibilidad a puntos mas alejados del centro.

3. Niveles de inversién publica.

4. Caracteristicas recientes de las firmas. Mayor inversion en tec-
nologias de comunicacion.

5. Suburbanizacién de los servicios.

6. Distribucién policéntrica de los polos de empleo. Accesibili-
dad al lugar de trabajo dado por una mayor infraestructura
de transporte y no sélo por proximidad.

Esta sistematizacion de factores de localizacién da cuenta
de una estrecha vinculacidn entre ellos, tanto asi que lo que se
obtiene es una caracterizacién de los lugares en que se han de-
sarrollado los polos de desarrollo de oficinas. Al respecto, cabe
la pregunta de si un espacio dejaria de ser funcional o atracti-
vo en la medida en que tenga mas o menos atributos o factores
de localizacion ;Se podria reemplazar un distrito de oficinas ya
posicionado y reconocido por otro que considerara los factores
previamente expuestos?

;Hacia una nueva geografia
corporativa en Santiago de Chile?

El mercado de oficinas en las
ciudades latinoamericanas y su
evolucién en Santiago de Chile

La acumulacion de metros cuadrados de oficinas Pre-
mium en el contexto latinoamericano no necesariamente tiene
una relaciéon directa con el tamaio de las ciudades ni con el de las
economias. Asi, las tres ciudades con mayor stock son Ciudad de
México (3,7 millones de mz2), Sao Paulo (2,1 millones de m2) y San-
tiago de Chile (1,7 millones de mz), de acuerdo con los datos pro-
porcionados por Richard Ellis (CBRE, 2011; 2012) (véase Cuadro
1). Al respecto, es importante destacar que estas ciudades abar-
can el 56% del mercado latinoamericano de oficinas Premium.
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Ciudad Stock' m2 oficinas Millpnes de M= oﬁci_nas
Premium habitantes per capita
Ciudad de México 3,74 19,30 0,19
Sao Paulo 2,12 19,90 0,11
Santiago de Chile 1,71 6,6 0,26
Rio de Janeiro 1,11 6,32 0,18
Buenos Aires 1,22 12,90 0,09
Bogota 0,88 7,40 0,12
Monterrey 0,70 4,08 0,17
Lima 0,47 8,50 0,06
Caracas 0,38 7,50 0,05
Ciudad de Panama 0,36 1,40 0,26
Guadalajara 0,27 4,36 0,06

Cuadro 1. Distribucién de stock de oficinas en distintas ciudades. Fuente: Elabora-
cién propia con base en CBRE (2011; 2012) y en la ultima actualizacion de las cifras

censales de casa pais, que varia entre 2005 y 2012.

El precio del arriendo por metro cuadrado es variable en
Latinoamérica. Tiene un promedio3 que supera los USD 36/m?
y una desviacion estandar alta (valores alejados del promedio)
producida por tres datos anémalos a la media: dos en Brasil con
precios que superan los US77/m2 y uno en Caracas, cuyo precio
por metro cuadrado supera los US69/mz2. Sin estos tres valores,
las demas ciudades mantienen un precio mas cercano a la me-
dia con un minimo en Lima (US18/m2), seguido por Monterrey
(US20/m?2), para después alcanzar los precios mas altos en Bogota
(US28/m2), Santiago de Chile y Buenos Aires (ambos sobre US25/
m?2), de acuerdo a los datos proporcionados por Richard Ellis
(CBRE, 2011).

Pese a que Latinoamérica como regién hace el aporte mas
bajo al stock mundial de oficinas (CBRE, 2011), llama la atencion
la posicién de Santiago de Chile en este contexto dada la relacion
entre su tamafo, su poblacién y su economia (como se aprecia
en el Cuadro 1). Lo anterior lleva a examinar las causas que estan
detrds de la posicion de la capital chilena en el tercer lugar del
stock latinoamericano de metros cuadrados de oficinas Premium:
con un comportamiento en los precios cercano a la media y con
un valor casi minimo de vacancia.4

Esto conlleva a plantearse las preguntas de como se ha
generado esa produccion, en qué momentos, por qué con una
relacién tan estrecha entre stock y disponibilidad, y por qué estan
localizadas en donde estén.

Un primer elemento esencial a destacar tiene que ver con
el proceso temprano de liberalizacion del pais con respecto a la
region e incluso en el mundo, el cual, comenzé a tomar forma
en los meses que siguieron al golpe militar de 1973, en donde
se cambié radicalmente la politica econémica, abandonando el
antiguo modelo intervencionista y generando unas condiciones
propicias para el desarrollo de los negocios. Segun los principales

3 Precio del délar basado en la paridad cambiaria del 30 de diciembre de 2011,
fecha en la que termina el cuarto trimestre de los estudios de oficinas.

4 La tasa de vacancia es el porcentaje de metros cuadrados disponibles para
arriendo o venta, calculado sobre el stock total.



analistas de la politica econdmica, Chile era el Unico pais de la
region que a mediados de la década de 1990 habia alcanzado
la consolidacidn politica e institucional del modelo econémico y
una convergencia de los actores para que las reformas generen
resultados positivos para el pais, de acuerdo con las fases plan-
teadas por Haggard y Kaufman (1992).

Las condiciones extraordinarias para los negocios que
generaron las reformas continuadas por los gobiernos democra-
ticos chilenos en todas las areas de la economia (mercado finan-
ciero, comercio exterior, entre otros), sumados a la estabilidad
politica y social, a la existencia de la Unidad de Fomentos como
unidad de cuenta para el mercado inmobiliario, la baja tasa de
interés, su comportamiento relativamente estable y los niveles al-
tos de disponibilidad de capital tanto nacional como internacio-
nal, tuvieron un profundo impacto en la produccién de oficinas
Premium, tal como se observa en la Figura 1.

La linea sélida representa la superficie con recepcién acu-
mulada anual, frente a la linea punteada que da cuenta de la su-
perficie acumulada anual descrita en los permisos de edificacion,
que corresponden a la autorizacién mediante la cual el Director de
Obras Municipales autoriza la peticion de un usuario para construir
en un predio. Ambas lineas estan intersectadas por la coyuntura
politica del pais y por las crisis econédmicas que lo han afectado.

En la figura se puede observar el gran incremento en el
stock de oficinas que se produce principalmente desde finales de
la década de 1980y principios de la década de 1990, periodo que
se divide en tres momentos: el primero se podria denominar de
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Figura 1. Superficie de oficinas construidas en Santiago de Chile y su contexto politi-
co-econdémico. Fuente: Elaboracién propia con base en CBRE (2012) y GFK (2011).

5 Unidad de cuenta usada en Chile, reajustable de acuerdo con la inflacién. Fue
creada durante el gobierno del presidente Eduardo Frei Montalva mediante el
Decreto 40 del 20 de enero de 1967. Para mas detalles, véase http://www.bcen-
tral.cl/index.asp
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“germinacion’, abarca entre 1981y 1990, y es cuando la produc-
cién se comienza a activar. Le sigue un segundo momento de “ex-
pansion”, entre I99o y 2000, de gran crecimiento en la produccién
de oficinas Premium, en el que se acumulan mas de 900.00om2
(50% del stock actual) y un tercer momento de “consolidacién”
que produce una cifra similar a la década anterior pero con varia-
ciones en las tendencias interanuales, con subperiodos de estabi-
lizacién y otros de crecimiento

Sin embargo, al analizar la entrada anual de metros cuadra-
dos de oficinas Premium con relacién al el PIB (obsérvese la Figura
2), es posible identificar algunas tendencias y comportamientos en
la produccion que merecen ser analizadas en detalle. Durante la
primera década, la produccion tiene un comportamiento erraticoy
alcanza los niveles mas altos de crecimiento interanual entre 1991
y 1997, justo antes de la crisis asiatica.6 A partir del aflo 2000 se
estabiliza la produccién para crecer discretamente, pero nunca con
los niveles vistos con anterioridad. Finalmente, la crisis subprime?
practicamente detiene la produccion de oficinas.

Este comportamiento muestra que la crisis asidtica pro-
dujo un efecto importante en el submercado inmobiliario de las
oficinas Premium, segun lo manifestaron algunos expertos en-
trevistados. Es en ese momento que el ritmo de crecimiento dis-
minuye para mantenerse mucho mas cauteloso que como venia
siendo antes. La opinion especializada se refiere a este momento
como aquel hito que cambio la forma de produccién, llamando a
la profesionalizacion del sector y a una actuaciéon mds cautelosa
(Rodriguez, 2012) que llevd a que el mercado comenzara a tener
un comportamiento a contrademanda.
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6  Lacrisis asiatica se origind a fines de la década de 1990 cuando los paises de di-
cho continente que habian tenido un crecimiento econémico sostenido durante
los ultimos 30 afios, comienzan a experimentar un crecimiento lento, afectando
la economia mundial.

7 La crisis suprime comienza en Estados Unidos en el afio 2008 y se ocasion6 por-
que los créditos hipotecarios fueron otorgados a perfiles riesgosos para la banca
(reduciendo, por ejemplo, el ingreso minimo para acceder al crédito). El incum-
plimiento de pago de deuda generé una deuda masiva, quebrando a los bancos
y a las aseguradoras.
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Figura 2. Relacion entre el crecimiento de la produccién de oficinas Premium y el PIB nacional. Fuente: Elaboracién propia con base en los datos de Richard Ellis (CBRE, 2012) y del

Banco Central de Chile (2011).

Este comportamiento del mercado de oficinas a contra-
demanda se relaciona con la baja vacancia presentada en Santia-
go de Chile. En el aflo 2000 superaba el 10%, lo que actualmente
es considerado “sano” en el mercado, segun lo expuesto por
Rodriguez, (2012). Sin embargo, este porcentaje decrecié hasta
alcanzar sus niveles mas bajos entre los afios 2005 y 2008 con
valores cercanos al 0%, para repuntar posteriormente con cifras
cercanas al 4%. Aun asi, es una vacancia baja tanto en el contexto
latinoamericano como mundial (Nueva York contaba para este
afo con una vacancia cercana al 25%), de acuerdo con Richard
Ellis (CBRE, 2012). Aqui se esta frente a una paradoja, en la cual, el
stock practicamente se ha duplicado en la ultima década, mien-
tras que la vacancia ha disminuido hasta tener un promedio de
un tercio de lo que solia ser. La respuesta a esta paradoja es que
el modelo de produccién se ha modificado y ahora prima la pro-
duccién a contrademanda.

Elimpacto que tuvo la crisis asidtica en términos productivos
fue este cambio que va desde lo especulativo en términos de deci-
siones de produccion, hacia un modelo orientado a la contrademan-
da, més alla de las ventajas que ofrece Chile en cuanto a su claridad
legal y a una unidad reajustable en el tiempo contable (UF).

Hoy, el mercado inmobiliario de oficinas est4 fuertemente
financiarizado y se estima que los cinco fondos de inversion in-
mobiliaria principales concentran casi 350.000m2 de oficinas, es
decir, un 20% del total de las oficinas Premium. Estimaciones de
Richard Ellis (CBRE, 2011) plantean que cerca del 45% de las ofi-
cinas de Barrio el Golf, uno de los principales centros de negocios
de la capital, es propiedad de aseguradoras y fondos de inver-
sién inmobiliarios y que, a partir de 2008, el 100% de los edifi-
cios clase A han sido comprado por inversionistas institucionales
(Rodriguez, 2012). Esto se debe justamente a algunos aspectos
enunciados anteriormente con respecto al comportamiento de
la produccion de oficinas a contrademanda, lo cual, otorga al ne-
gocio altas rentabilidades.
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De la continuidad espacial a la fragmentacién.
Evolucion de la localizacién de las oficinas
Premium en Santiago de Chile

El alto nivel de produccién de oficinas Premium ha im-
pactado la estructura urbana de la ciudad. La tendencia de cre-
cimiento siguié en un primer momento una estructura lineal en
torno al eje Providencia y se dispersé posteriormente de manera
fragmentada en el cono oriente de la ciudad, en donde el centro
empresarial se ha ido desvinculando espacialmente del centro
politico.

Entre los factores mas importantes de esta mutacién y
transformacion estan la centralidad y la accesibilidad dadas por
la extension del ferrocarril subterrdneo (metro) hacia el oriente,
la planificacion urbana que ha favorecido la produccién de este
tipo de espacios urbanos mediante la densificacién y la construc-
Cién en altura, y el estatus social del sector.

Con respecto al estatus social es importante sefalar que
el sector orientes de la ciudad ha sido calificado como el cono
de altos ingresos (Sabatini, Caceres y Cerda, 2001). Este sector
concentraba en 1996 el 33% de las clases sociales de gestidn alta
y baja, las cuales, forman parte de la clase de servicios segun la
clasificacion de Erikson y Goldthorpe (1993). Esa cifra ha incre-
mentado y en 2011 llega a cerca del 40%, por lo tanto, la con-
centracion de este grupo social parece jugar un rol relevante en
términos de la localizacién de las oficinas Premium.

La Figura 3 muestra la distribucion espacial de las oficinas
en el tiempo. Se distinguen tres momentos en esta distribucién:
entre 1981y 1990, luego entre 1991 y 2000, y entre 2001 y 2011.
A continuacién se detalla el rol que cumplieron los factores de lo-

8  Constituido por las comunas de Las Condes, Vitacura, La Reina, Lo Barnechea y
Nufoa.
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Figura 3. Evolucion en la localizacion de edificios de oficinas clase A entre 1981y 2011. Fuente: Elaboracion propia con base en Richard Ellis (CBRE, 2012).

calizacién anteriormente mencionados y que forman parte de la
propuesta de Rebelo (2011) en cada uno de estos tres momentos.

1981-1990: la extension del centro
y el inicio de la produccién

En este primer momento se produjo el 6,7% (111.733m?2)
del stock total acumulado para el afio 2011, lo que coincide con la
coyuntura politico-econdémica que vivia el pais en ese entonces.
Los aires de neoliberalizacion comenzaban a emerger no solo en
el dmbito macroeconémico, sino que se dejaban sentir en el sec-
tor inmobiliario. Es asi como los dos primeros edificios de oficinas
Premium, orientados en esencia al mercado internacional, se lo-
calizaron en el centro de Santiago de Chile, ligado originalmente
a una funcion central.

Mds tarde se inicio la colonizacion del eje Providencia-Nue-
va Providencia.s Esto fue permitido por el cambio en las condicio-
nes de constructibilidad y de uso del suelo reglamentado. Asi, el
uso de servicios y oficinas fue acogido como predominante sobre
todo en las avenidas, con el consiguiente aumento del precio del
suelo en estas zonas. Ademas, cabe destacar que otra de las mo-
dificaciones que impactaron en la localizacion de oficinas en esta
zona fue la subdivision predial minima que permitia la compraven-
ta de los terrenos que anteriormente habian sido ocupados como
casas, prevaleciendo la venta de los edificios para oficinas.

1991-2000: la consolidacién de Providenciay la
emergencia del distrito financiero de El Golf

Durante esta década el protagonismo de Providencia se ve
subyugado a los cambios que se producirdn en la comuna de Las

9 En la década de 1970 se habia actualizado el Plan Regulador de Providencia,
doténdola con un rol fuertemente metropolitano y erigiéndola como el centro
metropolitano de la ciudad (Municipalidad de Providencia, 2007).

Condes, cambios que expandiran el centro financiero y permitiran
abrir un nicho inexplorado con anterioridad en dicha comuna, espe-
cificamente en el barrio El Golf. Es aqui donde a partir del aio 1998
se emplazara el distrito financiero de El Golf, acogiendo las oficinas
Premium mas cotizadas del mercado hasta la fecha (los precios
de suelo mas caros se encuentran en este distrito, alcanzando los
157UF19/m2, segun cifras proporcionadas por Trivelli, 2011).

Este distrito emergié con fuerza a fines de la década, emer-
gencia que coincidié con el anuncio de la crisis asidtica, la cual, llega
a Chile con unos anos de desfase, lo que incidird mas que en un es-
tancamiento o retroceso en el mercado, en la construccién a contra-
demanda, como se mencion6 con anterioridad. Es a partir de este
punto que se marca un hito de inflexién histérica en la produccion
inmobiliaria de oficinas Premium en Santiago de Chile, pues Provi-
dencia habria sido lacomuna original y pivote, el eje para llegar a Las
Condes, pero sera en Las Condes en donde las oficinas Premium se
desarrollaran en su maxima expresion, alcanzando en esta comuna
el 60% del total del mercado entre 1990y 2000.

Durante esa década la transaccién siguié siendo a través
de la compraventa de terrenos, sobre todo debido a la sustitu-
cién de usos, lo que dejé un fuerte legado en la arquitectura de la
zona, predio a predio, cuestién que se distingue del proyecto mas
unificado que hoy presenta Nueva Las Condes, que fue construi-
do sobre un predio unico (De la Llera, 2012).

2001-2011: la consolidacion de Las Condes y la
expansion fragmentada hacia el oriente. De la
propiedad de la tierra a los flujos de capitales

Durante esta década se consolida El Golf y emerge el pro-
yecto Nueva Las Condes, el cual, es reciente en la historia inmo-
10 La UF calculada por la paridad cambiaria para el tltimo dia financiero disponible
del afo 2010 (30 de diciembre) correspondia a US46.
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biliaria de las oficinas Premium, comenzando a fines de la década
de 1990. Es por este motivo que aun no se alcanzan los precios
mas altos de suelo.

Con la crisis asidtica se instaurd en Chile el modelo de cons-
truccién a contrademanda, lo que significé construir edificios de
oficinas manteniendo tasas de vacancia bajas, con una ocupacion
practicamente total del edificio una vez construido. De esta forma
ingresaban los metros cuadrados necesarios para mantener una
vacancia ficcional, casi al 0%. Sin embargo, esta demanda por me-
tros cuadrados de oficina ha seguido una tendencia creciente con
los afos, lo que se aprecia en el incremento del stock de metros
cuadrados de oficina acumulado en el tiempo. Es el caso del dis-
trito financiero El Golf. Este es el distrito de mayor consolidacion,
donde se transan los precios mas altos del mercado de arriendo
de oficinas y se encuentran las menores tasas de vacancia. Para el
ano 2007 no quedaban pisos disponibles (CBRE, 2011) y comenzé
a proliferar la modalidad de arriendo a plazo para acceder a un
piso de oficina: 5, 10 y hasta 15 afios plazo. Se arrienda el espacio
por un flujo determinado de dinero con base en la rentabilidad
del mercado en el momento actual, precios que son fijados en UF
y con un marco legal que asegura esa transaccion en el tiempo.

Finalmente, se llega al modelo de negocios en el que ante
una saturacién eventual de la tierra en si'y su maxima rentabili-
dad dada por estos proyectos inmobiliarios, lo especulativo pasa
a ser la rentabilidad en el aqui y en el ahora de los flujos futuros.
Estos flujos delimitados por el estandar de las oficinas que com-
piten por el mejor postor permitiran que la especulacion se sitte
un paso ulterior a la construccion. Es la especulacién situada en el
mercado de capitales, en la financiarizacion misma, en el ingreso
de capitales provenientes de distintas partes del mundo lo que
permite su rentabilizacién y lo que los hace mas atractivos por su
mayor beneficio y utilidad.

Sin embargo, esta especulacion tiene una fecha limite fija-
da por los afios que tarda un edificio A en “diluirse”y pasar a otras
categorias de menor estandar (B+, B). El estandar de oficinas A+
establece 20 afos para recuperar no solo el costo de construc-
cién del inmueble, sino para captar la mayor cantidad de flujos
posibles en funcién del precio de los pisos de oficinas. Es aqui
donde se pone en juego el reciclaje del inmobiliario corporativo
para que sea capaz de solventar la mayor cantidad de flujos de
capital al cumplir con los estandares de un edificio A+ y, al mismo
tiempo, plantear la lucha por el capital del inmobiliario corpora-
tivo, tanto en los flujos del arriendo, como en el capital generado
por la reventa de estos edificios.

A través de estos momentos podemos observar el paso de
una geografia corporativa que va evolucionando no solo desde el
punto de vista del modelo de negocios y de los actores, sino tam-
bién desde la estructura urbana. La evolucidn reciente y la consti-
tucién de los distritos de negocios de El Golf y Nueva Las Condes
rompen la linealidad que se habia dado en un comienzo para dar
paso a una geografia més fragmentada con una dispersion espacial
de las oficinas, principalmente, en el sector oriente de la ciudad.

La nueva geografia generada por la emergencia de estos
centros empresariales se caracteriza por la consolidacién de un
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eje urbano que concentra buena parte de los viajes cotidianos.
Por ejemplo, de acuerdo con los datos de la encuesta Casen 2009,
la comuna de Santiago sigue concentrando un parte importan-
te de los viajes por motivo de trabajo (25%), sin embargo, otras
comunas como Providencia y Las Condes (la suma de las dos es
de 24%) comienzan a gravitar de manera importante. De hecho,
si consideramos sélo los viajes de las clases de servicios (gestion
alto y bajo segun la clasificacion de Erikson y Goldthorpe, 1993)
las tres comunas antes mencionadas concentran el 58% de los
viajes por motivo de trabajo, lo que las constituyen en el principal
area de mercado laboral para este tipo de trabajos.

Conclusiones

Las condiciones generadas por el proceso de reestructu-
racion de la economia chilena han tenido como consecuencia el
desarrollo de nuevas formas de negocios, en donde el capital ha
fluido hacia actividades como el mercado inmobiliario. En este
contexto, el mercado inmobiliario de oficinas ha asumido un rol
protagonico como destino de las inversiones financieras en Chile,
lo cual, ha tenido un impacto fuerte en la estructura y en el fun-
cionamiento de la ciudad de Santiago, asi como en el modelo de
negocios que opera en ese tipo de inmobiliario, al tiempo que ha
generado nuevos distritos financieros.

Uno de los principales impactos que ha tenido este tipo
de construccion es en la estructura urbana de la ciudad. La con-
figuracion de la geografia corporativa ha pasado de un centro
nuclear localizado en el centro histérico de Santiago de Chile, a
un centro en forma de cuia que se extiende hasta 6 kilometros
lineales fuera del centro original, localizado en la comuna de San-
tiago, abarcando tres comunas principalmente (Santiago, Pro-
videncia y Las Condes). Esto ha permitido una distincién en las
funciones de un centro en donde se desarrollan las actividades
civicas versus otro que corresponde a un distrito de negocios que
ha concentrado la actividad financiera y la de servicios, generan-
do asi nuevas geografias de poder y configurando una geografia
corporativa que da cuenta de 30 afos de evolucién del inmobi-
liario de oficinas.

Uno de los factores mas relevantes para el desarrollo de la
nueva geografia corporativa del Area Metropolitana de Santiago
se refiere a las nuevas infraestructuras de conectividad (tren sub-
terraneo, autopistas, tuneles, entre otros), las cuales, han transfor-
mado la relacién distancia/tiempo en la ciudad y han facilitado la
generacion de nuevas centralidades de negocios.

La ciudad que vemos hoy con las oficinas Premium del
presente, corresponden a la ciudad que el inmobiliario ha traido
del futuro, con una imagen del futuro mas homogénea dentro y
entre los distintos distritos financieros. Esta ciudad del maiana se
basa en un modelo de negocios que ha asegurado los espacios
mas demandados para este uso a través de su construccién y de
contratos de arriendo a plazo. Mientras se sigue construyendo,
este mismo flujo anticipa el financiamiento de nuevos proyectos,
también futuros, con un capital reciclado y creciente. Porque, ya
sea que las oficinas estén vacias o no, el uso de hoy corresponde



a la especulacion de una ciudad que los privados pensaron hace
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