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Cuando hay un terremoto, el piso 
se mueve y las construcciones 
cambian de nivel, lo que provoca 
todo el caos que se puede ver tras 
un sismo.

Los terremotos pueden ser de 
gran intensidad, mediana o baja, 
pero sin importar la fuerza del 
temblor, cualquier movimiento 
en falso provoca destrucción y lo 
que se impone entre la gente, es 
la reconstrucción.

De modo que -naturalmente- el 
paso previo a los sismos, provoca 
en el público susto e incertidum-
bre, que a veces puede ser tan im-
portante como el mismo sismo y 
en oportunidades tiene un efecto 
similar al de un terremoto, porque 
si bien no hay destrucción física, la 
gente se atemoriza y prefiere pasar 
la noche al descampado para evi-
tar que el techo les caiga encima.

Algo similar sucede con la econo-
mía. Lo más parecido a ese esce-
nario de crisis, es lo que sucede 
cuando se desata una crisis cam-
biaria, porque el valor de las cosas 
se modifica, no en razón del cam-
bio real de la demada, por mejor o 
peor consumo, sino porque cambia 
el valor relativo de la unidad utili-
zada para los intercambios, que 
es la moneda.

Y como en el ejemplo anterior, 
antes del sismo precede la incer-
tidumbre, que es lo que al público 
le hace elegir la intemperie por pro-
pia voluntad, aunque no se caiga 
ningún edificio.

La incertidumbre 
es insalubre

Editorial

Wilder Ananikian
Presidente de la Cámara 

Inmobiliaria Uruguaya

Esto es más o menos lo que ha 
ocurrido en las últimas semanas.

Un “movimiento sísmico” del tipo 
de cambio en Argentina, en poco 
rato la llevó al recinto para muchos 
infernal del Fondo Monetario Inter-
nacional (FMI), por cuenta de un 
gobierno que presupone un esce-
nario de estabilidad financiera para 
poder crecer, y con ello procuró 
comprar la “confianza” que nece-
sita cualquier país para mejorar.

Pero el ruido de Argentina opacó a 
los ojos del público el movimiento 
del dólar en su país de origen, que 
tras una larga crisis ha comenzado 
a recomponer su salud financiera 
lentamente, con una firmeza tal 
que optó por modificar sus tasas 
de interés y alienta a repatriar ca-
pitales que en los últimos años 
afincaban por estos barrios.

Esto quiere decir, que más allá de 
lo que ocurra en los países de la 
región, el dólar en el mundo está 
apreciándose, por razones de la 
política doméstica estadonidense.
 
Por lo tanto, lo que ha ocurrido en 
las finanzas de la región no es tan-
to un “sismo”, cuanto una crisis de 
incertidumbre, lo que de inmediato 
contagió al otro lado del río y trajo un 
salto en el precio del dólar ofrecido 
en el mercado doméstico nacional.

Con todo ese panorama, el mer-
cado inmobiliario nacional quedó 
bajo el estrés de la incertidum-
bre, porque muchos negocios se 
paralizaron, para evitar el riesgo 

de perder, y otros se dificultaron 
cuando los que hacen números 
comenzaron a pensar en pactar 
los negocios en otras monedas que 
conserven su capacidad de compra 
en el tiempo.

Tales cambios resultan molestos, 
pero nada indica que el país ni los 
vecinos estén ante una crisis finan-
ciera como las que se dieron en la 
región a fines del siglo XX y comien-
zos del XXI, sino frente al necesario 
reacomodo de precios que toda 
economía que sufre un cambio en 
el nivel del piso, necesita.

Por eso importa la madurez po-
lítica del país, porque frente al 
“ruido” que el tema financiero 
provoca, es necesario contar con 
certidumbres que compensen lo 
incierto de las finanzas.

Por las mismas razones que se 
están produciendo cambios en 
la economía doméstica de los Es-
tados Unidos, en la región van a 
comenzar a escasear ciertas in-
versiones y es necesario que el 
país advierta con celeridad que 
debemos adaptar el marco para 
captar nuevos inversionistas, frente 
al nuevo escenario.

Estamos contaminados de incer-
tidumbre, y desde hace mucho se 
sabe que ésta es insalubre. 
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El piso se movió
en el inmobiliario pero
el ruido parece controlado

l clima de negocios in-
mobiliarios en Uruguay 
está enrarecido por una 
serie de sucesos ajenos 

al negocio local, pero que inciden 
de modo notorio en éste.

La apreciación del dólar estadou-
nidense por decisiones domésti-
cas ¬de Washington, ha sido la 
puerta de entrada de otros varios 
fenómenos financieros detonados 
en la región, y por distintos moti-
vos provocaron remezones en el 

escenario inmobiliario local.

La inestabilidad argentina, más 
pautada por temores financieros 
al pasado reciente de ese país que 
a un problema financiero de sus-
tancia real, provocó una ruidosa 
depreciación del peso argentino, 
nerviosismo en los inversores y 
una clara primera retracción de 
los negocios del ladrillo.

Por cierto que la llegada del Fon-
do Monetario Internacional (FMI) 

otorgando un préstamo “stand by” 
a la Argentina hizo ruidos contradic-
torios, porque mientras en medio 
del escenario financiero la novedad 
procuró ser un reaseguro del mode-
lo que el gobierno argentino intenta 
instalar con certidumbre, en el es-
cenario político volvieron a agitarse 
algunos fantasmas indeseables.

Un crédito “stand by” o crédito so-
porte, es el otorgamiendo de una lí-
nea de crédito provisional mediante 
la cual un organismo de crédito, se 

E

Análisis • De la Redacción de CIUDADES
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compromete a que el beneficiario 
de ésta pueda disponer de fondos 
cuando lo necesite y lo solicite.

En otros términos, es dinero para 
no tocar, si no hay problemas.

Dicho de diferente manera, el go-
bierno de Argentina compró cré-
dito por cualquier incertidumbre 
que pueda hacer sombra sobre el 
panorama financiera doméstico, 
aunque al precio de sufrir inquie-
tudes políticas incómodas.

Sumando a ello, una nutrida bille-
tera de reservas del Banco Central 
de la República Argentina (BCRA), 
procuró añadir certezas y exorcizar 
a cualquier demonio que se anima-
se a aparecer amenazando con una 
potencial crisis financiera.

Es verdad que algunas decisiones 
operativas oficiales ayudaron a ins-
talar en el país vecino un desequi-
librio cambiario a comienzos de 
junio, más sonoro de lo que debiera 
haber sido en un marco mundial 
de dólar en franca apreciación, 
pero todo indica que la “vacuna” 
contra el miedo está funcionando 
como presupone el gobierno del 
presidente Macri.

No obstante ello, el tembladeral 
mostró lo endeble que puede ser 
la estabilidad, si ésta no viene pre-
cedida de certidumbre con señales 
claras y permanentes.

Pero al final de la jornada, cuando 
advienen cambios relacionados 
con la depreciación del peso ar-
gentino, eso de inmediato vuelca al 
público hacia el dólar y, en el largo 
plazo,  hacia el ladrillo, por lo cual 
la máquina inmobiliaria argentina 
no se va a detener en el lodazal, si 
la tranquilidad retorna.

Inquietudes de acá

Todo esto ha generado dos pro-

blemas a la vez, con los cuáles es 
necesario lidiar.  El ruido argentino 
acá amparó la justificación local de 
la depreciación del peso uruguayo, 
con relación al dólar, lo que se iba 
a dar de una manera u otra por la 
política financiera doméstica de la 
Reserva Federal estadounidense, e 
independientemente de las decisio-
nes que adoptaran Astori o Bergara.

Más bien que la novedad le dio 
un respiro político al gobierno de 
Tabaré Vázquez, presionado para 
devaluar por diversos grupos de 
presión exportadores, porque la 
“deva” fue explicada en la necesi-
dad de no “descalzarse” de Argenti-
na, sin conceder un ápice de razón a 
los lobbistas que estaban haciendo 
fuerza para la depreciación del peso 
uruguayo.

En suma, “deva” y nadie queda en 
una posición desdorosa, porque 
el “culpable” no está dentro de 
fronteras.

Y aunque aún es pronto para saber 
cuanto afectará de manera firme 
al negocio local del ladrillo, la no-
vedad cambiaria provocó además 
algunas otras consecuencias que es 
necesario tener bajo la lupa, para 
que el ruido de la mudanza no se 
convierta en mudanza.

La preocupación de los inmobi-
liarios uruguayos sobre los ruidos 
cambiarios argentinos, llegaba a 
la eventualidad de mudanza en la 
tendencia nacida este año entre los 
inversores del país vecino de retor-
nar a invertir al ladrillo en Uruguay, 
lo que se vio reflejado en los corri-
llos del encuentro “Mundo Inmo-
biliario”, realizado en Buenos Aires 
hace apenas unos meses, cuando 
se habló mucho de la vuelta a com-
prar en Punta del Este.

¿Y con ésto, habría cambios?

Bueno, como en toda crisis cambia-

ria, cuando anochece se desensilla 
hasta que aclare, como reza el re-
frán, pero luego del primer susto, 
las cosas vuelven por sus fueros.

Y al que cruza el Río de la Plata con 
dólares, poco le puede importar 
si acá la moneda estadounidense 
ha subido o no, de modo que es 
de esperar que el inversor argen-
tino mantenga un nuevo apetito 
para llegar pronto a las playas 
uruguayas.

El otro inconveniente surgido de la 
zozobra cambiaria, se relaciona con 
un aspecto más fenicio del negocio, 
y tiene que ver con la elección de 
la moneda en la que se pactan las 
transaccciones. 

Esa es la parte de los fantasmas que 
se agitan de este lado de la frontera.

Si en Argentina 

los inversores 

comienzan a migrar 

al dólar como 

refugio, es cuestión 

de tiempo para que 

parte de esos fondos 

vengan a Uruguay 

como inversión y 

ahorro, algo que 

por otra parte, es 

una tendencia que 

se ha mantenido - 

en mayor o menor 

medida - por años.
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Dudosa constitucionalidad 
del proyecto de ley sobre 
inmuebles vacíos y degradados

l comentario elaborado 
por el asesor legal de la 
gremial, doctor Alberto 
Puppo, realizó varias con-

sideraciones sobre un texto que, de 
tener vigencia, entiende legitima 
formas “de expropiación indirecta”, 
y considera que “puede tener una 
grave repercusión social y econó-
mica”, debido a que “se omiten 
aspectos básicos que hacen a la 
tutela que el derecho de propiedad 
debe contemplar en un estado de 
derecho”.

El que sigue, es el texto del informe 
jurídico del especialista. Luego de 
una lectura atenta del proyecto, el 
mismo me merece las siguientes 
reflexiones:

Puntualizaciones generales

Dudosa constitucionalidad

Si bien podría calificarse como 
loable la intención del proyecto 
en cuanto a la finalidad perseguida, 
entendemos que existen muchos 
aspectos, que son francamente 

violatorios ya del orden constitu-
cional, ya de la ponderación que 
debe regular una intervención esta-
tal tan directa en un tema de tanta 
repercusión social y económica.

En primer lugar, si bien no somos 
especialistas en derecho constitu-
cional entendemos que el proyecto 
otorga una norma en blanco a los 
titulares de la acción (MVOTMA. y 
Agencia Nacional de Vivienda) sin 
ningún contralor de carácter legis-
lativo (departamental o nacional) 
para privar al titular de un inmueble 
de su derecho, sin la “justa y previa 
compensación” requerida por el 
art. 32 de la Constitución.

Estos organismos a quienes se 
les confiere la potestad de decidir 
en que momento y cuales bienes 
serán objeto de la declaración de 
inmueble vacío y degradado que 
culminará con un “remate judicial” 
se les otorga un poder enorme ya 
que la mayor parte del proceso se 
realizará sin noticia del propietario 
demandado y la compensación es-
tará regulada por normas cambian-

tes del mercado que dependerán 
de la época en que se lleve a cabo 
el remate judicial regulado en la 
norma proyectada.

Manejo de plazo irreales en nuestro 
entorno económico y jurídico.
 
Por otra parte, en el articulado, no 
se contemplan situaciones coti-
dianas que rodean la situación del 
titular del inmueble.

Por ello no parece razonable que 
el titular del inmueble sea sancio-
nado con la pesadísima carga de 
formular un proyecto con firma de 
Arquitecto responsable en el exiguo 
lapso de 20 días y comprometerse 
a realizar reparaciones que pueden 
ser de gran entidad económica, en 
un plazo perentorio (12 meses) lo 
que resulta totalmente insuficien-
te, si realmente el inmueble se en-
cuentra degradado como señala el 
proyecto en estudio. (art. 20).

La posibilidad de que un inmue-
ble se encuentre desocupado por 
un plazo mayor de 24 meses no es 

Informe jurídico de la CIU

E

Un informe jurídico elaborado para la Cámara Inmobiliaria 
Uruguaya señaló la “dudosa constitucionalidad” del 
proyecto de ley de inmuebles urbanos vacíos y degradados, 
a consideración del Parlamento.
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extraña en la actualidad. Es más, 
un período de larga desocupación 
ocurre con harta frecuencia y la 
mayoría de las veces vinculadas 
a inmuebles que se encuentran 
en proceso de venta o de alqui-
ler. Especialmente si se trata de 
inmuebles de subido valor. (art. 4 
del proyecto) Ello colocaría a sus ti-
tulares directamente ante el riesgo 
inminente de un remate compul-
sivo luego de cumplido el trámite 
previsto en el proyecto.

Situación de inmuebles 
“ocupados”

Tampoco es realista el proyecto en 
cuanto a la posibilidad de que el 
inmueble se encuentre ocupado en 
“forma precaria”, pues la desocupa-
ción de esos “precarios” en nuestro 
sistema judicial puede llevar y ha-
bitualmente conlleva un proceso 
civil de entre uno y tres años si se 
oponen defensas judiciales a la 
solicitud de desocupación.
 
No parece entonces razonable 
imponer al titular de un inmue-
ble que ha sido víctima de una 
ocupación, la carga de formular un 
proyecto en veinte días y resolver 
la degradación del inmueble en un 
año cuando liberar al mismo de 
los ocupantes que violaron las le-
yes vigentes y retomar la tenencia 
del mismo, lleva procesalmente 
en nuestro sistema de justicia un 
lapso que puede resultar mucho 
mayor.

Tampoco es del caso considerar la 
posible intervención de la justicia 
penal en el probable proceso de 

desocupación, si observamos la ac-
tual situación de funcionamiento de 
las causas penales en la actualidad.

Los criterios de evaluación de la 
degradación del inmueble.

El concepto de inmueble degrada-
do que se suma al de “vacío por 
más de 24 meses”, dispuesto en la 
norma en estudio, refiere a situacio-
nes cuya gravedad será calificada 
directamente por los organismos 
interesados ya que de acuerdo con 
el art. 7 inc. c del proyecto, se con-
figuraría cuando “existan fallas en 
su sistema de impermeabilización” 
o en “su instalación sanitaria”, en-
tre otros, lo que es corriente en un 
edificio no habitado.

La posibilidad de resistir esta califi-
cación que otorgaría garantías para 
el sujeto pasivo titular del derecho 
de propiedad tiene en ese proceso 
una participación muy limitada en 
sus instancias iniciales lo que con-
sagra un importante margen de 
indefensión.

Tampoco se ha tomado en cuen-
ta el hecho, habitual en nuestra 
sociedad, consistente en que el 
tramite sucesorio que se requiere 
para completar el proceso de titu-
laridad de un inmueble, con una 
confrontación leve entre herederos, 
demora generalmente más de 24 
meses en resolverse, lo que no ha 
sido tenido en cuenta.

El art. 8 por su parte, también inclu-
ye en esta forma de expropiación 
indirecta, los inmuebles con edi-
ficación paralizada o inconclusa 

por veinticuatro meses contínuos.

El art. 9.1 establece que el proce-
dimiento previo de inspección se 
realizará sin noticia del propieta-
rio, esto es, que ni siquiera gozará 
de las garantías del debido pro-
ceso ya que no será enterado del 
proceso iniciado y verá limitadas 
sus defensas (art. 21 del proyecto).

Finalmente, el adquirente del 
inmueble en el remate deberá 
cumplir con la carga que no pudo 
cumplir el titular anterior (proyecto 
y rehabilitación del inmueble, el 
primero con plazo de veinte días 
y el segundo con plazo perentorio 
de un año) art.31.

En este punto, resulta por lo me-
nos llamativo, que si el adquirente 
en remate, no cumpliere con la 
carga asumida, los organismos 
legitimados para actuar “podrán 
solicitar la venta judicial” nue-
vamente, con lo cual todo este 
procedimiento habrá carecido 
totalmente de utilidad social y 
solo se verificará un cambio de 
titular en el inmueble objeto del 
procedimiento. Y ello porque el 
organismo legitimado para actuar, 
ni siquiera tendrá obligación de 
promover nuevamente el proceso.

Hasta aquí un breve resumen de 
los puntos más importantes que 
despierta el proyecto que entende-
mos puede tener una grave reper-
cusión social y económica y donde 
se omiten aspectos básicos que 
hacen a la tutela que el derecho de 
propiedad que  debe contemplarse 
en un estado de derecho.
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El nuevo proyecto de Giuseppe Cipriani en Punta del 

Este encendió la polémica. El viejo Hotel San Rafael 

-emblemático ícono edilicio del medio siglo pasado- será 

integrado a un megaproyecto arquitectónico, pero no hubo 

unanimidad sobre la propuesta de Rafael Viñoly. El gobierno 

departamental de Maldonado puso freno a algunas ideas y al 

final los promotores resolvieron hacer cambios sustantivos.

Complejo del ex Hotel San Rafael

Polémica, 
pulseada y 
nuevo proyecto

Tendencias

uando el viejo Hotel San 
Rafael fue vendido al 
grupo inversor liderado 
por Giuseppe Cipriani, no 

se sospechaba la tormenta que la 
propuesta del arquitecto levanta-
ría, cuando el celebrado uruguayo 
Rafael Viñoly se descolgó con el pro-
yecto de una megatorre de casi 300 
metros de altura, como parte de un 
complejo edilicio de varios cuerpos 
y estética cuestionada.

La propuesta inicial contó con un 
complejo que tendría 66 pisos, un 
estacionamiento subterráneo para 
2.000 automóviles, y unos 100.000 
metros cuadrados de superficie de 
cemento y artificios arquitectónicos.

De acuerdo al planteo original, el 
viejo edificio estilo Tudor del Ho-
tel San Rafael, quedaría integrado 
al proyecto, aunque como una di-
minuta construcción al lado de la 
enorme torre de casi 300 metros 
de altura planificada para competir 
entre la primeras y la segunda de las 
más altas megatorres de América 
del Sur, y los demás edificios que 
integran el complejo de la Parada 
11 de la Playa Brava.

Esa primera versión de la “Casa Ci-
priani San Rafael” -como se bautizó 
al proyecto- iba a ser un complejo 
de lujo con tres edificios, uno de los 
cuáles sería el segundo más alto de 
América del Sur.

Y ahí se detonó una polémica de la 
que participaron actores comuna-
les, lobbystas, políticos, arquitec-
tos y académicos del arte urbano, 
generando un ruido enorme que 
se silenció momentáneamente, al 
saberse que lo más escandaloso 
de la megaconstrucción, sería re-
considerado.

Primer proyecto

A fines de mayo último, los pro-
motores de la “Casa Cipriani San 
Rafael” presentaron su primer di-
seño ante la Comisión de Obras 
de la Junta Departamental de 
Maldonado, puesto que la pro-
puesta requeriría una aprobación 

C
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de altura, lo que exigiría contar 
con una mayoría especial de votos 
(21 en 31) en el Legislativo depar-
tamental.

Esto hizo pensar que la temeraria 
maqueta de Viñoly de una mega-
torre, de las tres torres progra-
madas, más un puente elevado 
sobre la doble vía de la rambla, 
que daba libre acceso a la playa 
de la Parada 11, entraría a la po-
lémica política, ya que de contar 
con el respaldo del oficialismo 
departamental, se lograría sólo 
el apoyo de los 16 votos que tie-
ne el Partido Nacional, pero se 
haría necesario sumar los votos 
de otras colectividades políticas 

con presencia departamental, a 
saber, los dos curules del Partido 
Colorado, o parte de los 13 que 
tiene el Frente Amplio.

Sin embargo, ese no pareció ser 
el primer flanco problemático del 
proyecto, ya que se presumía el 
respaldo tácito del intendente En-
rique Antía, el anuncio optimista 
de un presto respaldo al proyecto 
de algún influyente curul blanco 
y el nada discreto comentario de 
que también habrían votos po-
sitivos del bloque de ediles del 
diputado Darío Pérez, sector del 
Frente Amplio que por lo general 
ha votado afirmativamente los 
grandes proyectos requeridos de 

excepción.

Allí bastó mencionar los 1.000 
puestos de trabajo directo que 
se abrirían con el obrador en mar-
cha, para que todos alinearan un 
discurso favorable al proyecto, en 
una temporada en que la cons-
trucción ha bajado de modo no-
torio.

Y para que no restasen dudas, el 
Sindicato Unico de la Construcción 
y Anexos (Sunca) hizo una guiñada 
favorable al proyecto, así como ve-
nía, y sin demasiadas objeciones.  
El ruido generado por ese primer 
proyecto, en cambio llegó desde 
la Academia.
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Polémica

Esa primera propuesta diseñó un 
proyecto de tres cuerpos edilicios, 
uno de los cuáles era una mega-
torre de 66 pisos coronada con 
un mirador, otras dos torres de 
menor altura, también corona-
das por un techo a dos aguas para 
empatar dudosamente la estética 
Tudor del edificio del San Rafael, 
más un teatro para un millar de 
espectadores, enormes fuentes, 
piscinas internas y externas, un 
centro de convenciones, un spa 
de lujo, un casino privado, y una 
calzada elevada sobre la doble 
vía que recorre la costa, frente al 
emplazamiento del viejo hotel.

Para ese proyecto se estimó una 
inversión total mayor a los US$ 
400 millones, la construcción de 
los 123 mil metros cuadrados, y 
la reparación completa del Hotel 
San Rafael, además de otras in-
tervenciones.

Pero el ámbito de la polémica co-
menzaría en las redes, donde en 
pocas horas consiguieron cerca 
de 10.000 firmas contrarias a la 
obra, y continuó en los medios de 
comunicación que se hicieron eco 
de la discusión.

A poco de oírse las primeras críti-
cas, el relacionista público Alfredo 
Etchegaray operó como lobbysta 
del proyecto, divulgando una carta 
en la que defendió sus alcances.

“Muy alto voltaje y polarización 
en opiniones negativas y positivas 
se han multiplicado en las redes 
sociales, generando un debate 
sano, si se respeta la diversidad 
y se logran soluciones construc-
tivas”, señaló en su misiva.

“Las críticas se concentran en las 
sombras, la altura y el lenguaje 
arquitectónico propuesto para la 
restauración del viejo Hotel Casi-
no San Rafael y el proyecto com-
plementario presentado por el 

empresario de Venecia, Giuseppe 
Cipriani, y el destacado arquitecto 
uruguayo Rafael Viñoly, celebridad 
internacional y creador del mag-
nífico Aeropuerto Internacional 
de Uruguay y del Puente Laguna 
Garzón. (…) Lo de las sombras se 
puede medir y proyectar con exac-
titud, en vez de sacar la guitarra 
y cantar. Es una fórmula simple 
que incluye el ancho de la torre, la 
distancia desde la playa y la altura, 
además de la orientación del sol.  
Es cierto que esta torre es más alta 
que las vecinas, pero también lo es 
que está ubicada 200 metros más 
atrás, lo que (luego de una simple 
medición) generaría sombra a la 
misma hora que las torres Look, 
Le Park, Lobos, Trump, etc. pero 
bastante más angosta”, sostuvo.

“Más del 99,99% de las playas, 
desde Solanas hasta Garzón no 
tienen sombra, y estas sombras, 
menores al 0,01%, solo abarcan 
tres cuadras, a última hora de la 
tarde, entre la Parada 6 y la 9 de la 
Rambla Brava. El polémico pasaje 
sobre la ruta podría ser un túnel. 
Los tan discutidos techitos pseu-
do-Tudor en las torres intentan 
armonizar con el techo del hotel 
San Rafael original, el primero a 
ser restaurado, pero quedan raros 
en las torres altas; tal vez sugeri-
ría un diseño más minimalista; es 
opinable”, agregó.

Luego de otras consideraciones 
coyunturales, Etchegaray indicó 
que “con los estudios correspon-
dientes, no deberíamos dejar 
escapar una inversión de 400 mi-
llones de dólares”.

“Este proyecto no es el ideal y me-
rece un mayor análisis, pero no me 
horroriza, como sí me asustan la 
inseguridad, el alto costo de vida, 
la inapropiada educación pública 
y el bajo crecimiento económico. 
Prefiero pensar positivo y seguir 
aportando ideas y soluciones”, 
añadió al final de su misiva favo-
rable al proyecto.

A contrario sensu, la arquitecta 
Gabriela Pallares, pluma habitual 
de la prensa escrita nacional, 
desde su portal “Ministerio de 
Diseño” emitió una dura opinión 
con los promotores y le dedicó 
algunas apreciaciones a su colega 
Viñoly.

“Esta semana se dio a conocer el 
proyecto inmobiliario que se pre-
sentó en la Junta Departamental 
de Maldonado firmado por el Ar-
quitecto Rafael Viñoly y promocio-
nado por  el empresario hotelero 
Giusseppe Cipriani” y “enseguida 
se hicieron sentir voces que se al-
zaron, reprobándolo desde lo for-
mal (una cadena en Change.org ya 
ha juntado 8.000 firmas el primer 
día para impedir la aprobación) en 
contraposición a un discurso del 
gobierno departamental de que la 
obra daría trabajo a 1.000 perso-
nas por varios años, reactivaría el 
balneario y/o lo posicionaría con 
respecto a otros centros interna-
cionales”.

“No queremos centrarnos en la 
formalización del proyecto, por-
que siempre será un debate subje-
tivo donde habrá tantas opiniones 
como habitantes, ni en argumen-
tar si puede cuestionarse o no la 
creatividad de un profesional de 
talla internacional. Sin embargo 
nos es difícil creer que alguien que 
supo firmar edificios magníficos 
como el Forum de Tokyo, el Ae-
ropuerto de Carrasco o el Acqua 
a pocas cuadras de este mismo 
sitio, sea el autor de la propuesta 
que simplemente expande verti-
calmente el formato”, señaló la 
profesional. Y otras voces profe-
sionales más se alzaron sobre la 
propuesta de Viñoly.

Colofón

Al final, esas primeras críticas, más 
objeciones de la comuna fernandi-
na sobre el pasaje elevado sobre la 
autopista y hacia la playa, tuvieron 
su efecto.
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Negociando con un lobo 
con piel de un cordero

El oscuro principio de la reciprocidad

Dr. Julio Decaro • Director Ejecutivo de CMI Interser
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n agosto de 1992, mi pri-
mo hermano, su esposa, 
mi esposa y yo decidimos 
pasar unas cortas vacacio-

nes en uno de los lugares mas boni-
tos del planeta: Cancún. Llegamos 
de madrugada, en un vuelo charter.

Pocos minutos después, los sufi-
cientes para dejar las valijas en la 
habitación del hotel y ponernos los 
trajes de baño, todos estábamos 
ubicados en cómodas poltronas, 
esperando que los primeros rayos 
del sol cobraran la fuerza suficiente 
para animarnos al primer chapu-
zón en el Caribe.

Antes de que esto sucediese, uno 
de los mozos del hotel estaba jun-
to a nosotros ofreciéndonos la 
posibilidad de una bebida o algo 
para comer.

Luego de recibir el pedido, nos pre-
guntó si estábamos interesados en 
visitar las ruinas de Tulúm y Chi-
chen Iztá y el balneario de Xcaret, 
a lo que respondimos afirmativa-
mente, pues teníamos informa-
ción de que aquellos lugares eran 
excepcionales.

La conversación se tornó muy in-
teresante, pues aquel individuo 
comenzó a aconsejarnos sobre 
como era mas conveniente realizar 
esas visitas, qué tipo de vehículo 
alquilar, dónde hacerlo, etc.: conse-
jos que más tarde, comprobamos 
eran útiles.

Al mismo tiempo, nos obsequió 
con una especie de bono para con-
seguir descuentos en la agencia 
de turismo y para el alquiler del 
vehículo, mo obstante lo sustancial 
de esta historia es lo que sigue.

Luego de haber generado un muy 
buen ambiente, nos anunció que, 
como una cortesía, el hotel quería 
invitarnos (a nuestra elección) a 
uno de  los desayunos o almuerzos 
de nuestra estadía y a que conocié-
ramos las instalaciones para que la 
recomendáramos si estuviéramos 
satisfechos.

Ese fue uno de nuestros primeros 
contactos humanos en Cancún, 
nuestro primer encuentro con un 
durísimo sistema de ventas de 
tiempo compartido, una de las mas 
lastimosas perdidas de tiempo de 
nuestra vida y, para mi, uno de los 
ejemplos mas claros de soborno 
colectivo que he visto y del que, 
aunque no compré, fui victima. 

Después de tomar el desayuno, 
mis primos, mis esposa, yo y no se 
cuantos tontos más, entramos en 
una especie de tobogán intermina-
ble de exhibiciones de distintos ti-
pos de habitaciones y servicios, en 
una cascada de vendedores cuya 
experiencia y habilidades crecieron 
de forma inusitada y que ofrecían 
desde las presentaciones indivi-
duales a espectáculos colectivos, 
donde un centenar de personas 
aplaudían a las víctimas que, su-
puestamente, comprarían una de 
las tres o cuatro últimas “gangas” 
que quedaban disponibles.

Con todo esto, un par de horas 
de nuestras cortas vacaciones se 
habían esfumado, dejándome un 
sabor amargo en la boca y una in-
teresante enseñanza para el resto 
de mi vida, una que tal vez debí 
haber aprendido de mis mayores 
cuando me decían: “Cuando la 
limosna es grande, hasta el pobre 
desconfía”. (Continuará...)

Julio Decaro 
Es Doctor en 
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en la Universidad 
de la República 
(Udelar/Uruguay) 
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Médica, Argentina. 
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Universidad 
Católica. 
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Interser. Autor de 
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Alberto Puppo • Asesor Jurídico CIU

Los desperfectos al 
término del contrato de 
arrendamiento urbano

l tema se encuentra re-
gulado inicialmente en 
el Código Civil, en el art. 
1796, cuanto señala que 

el arrendador está obligado a man-
tener el bien en “estado de servir 
para el fin a que ha sido arrendado”.
Esta obligación inicial adquiere 
gran importancia en la medida 
en que el arrendamiento, como 
contrato de cumplimiento exten-

EDentro de la temática del contrato de 

arrendamiento, hay un punto que 

por debatido no deja de ser una gran 

preocupación para los operadores 

inmobiliarios. Nos referimos a la 

indemnización de los desperfectos, al 

término del contrato de arrendamiento.
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dido en el tiempo, impone que esa 
obligación se extienda desde el 
comienzo del contrato, hasta el 
momento en que la tenencia del 
inmueble cesa, al entregarse las 
llaves del bien al propietario o ad-
ministrador en su caso.

Las reparaciones que la norma 
pone a cargo del propietario son 
aquellas consideradas necesarias, 
esto es aquellas de entidad o tras-
cendencia como paredes exterio-
res, azoteas, cañerías y otras, que 
se vinculan más bien a la estructura 
del inmueble.

Dentro de este rubro, es un capí-
tulo aparte el que representan la 
aparición de humedades impor-
tantes, provenientes de problemas 
de impermeabilización o defectos 
de estructura, que en nuestro clima 
se convierten en un problema de 
aparición harto frecuente.

Ello plantea problemas complejos 
en la medida en que no siempre es 
posible realizar estas reparaciones 
cuando el bien se encuentra ocu-
pado por arrendatarios, ya que si 
las reparaciones son de entidad 
(ejemplo cañerías de baños, o 
instalaciones sanitarias de cocina, 
suponen un problema adicional) 
pues para llevarlas a cabo es nece-
sario que el ocupante del bien no 
pueda utilizar estos servicios del 
inmueble durante la reparación, 
lo que a veces ha obligado a com-
pensar esos daños potenciales de 
las más variadas formas.

Este tipo de reparaciones pueden 
dar lugar a problemas de diferente 
magnitud: 

a) la denuncia municipal por el 
arrendatario que se resuelve en 
multas acumulativas que aplica 
la comuna. en caso de que la repa-

ración no se realice en el tiempo y 
forma concedidos.

b) la solicitud de la rescisión ju-
dicial del contrato pedida por el 
arrendatario, que puede incluir da-
ños y perjuicios por los desperfec-
tos sufridos por sus pertenencias, 
en caso de humedades graves y 
prolongadas.

c) la solicitud de una instancia con-
ciliatoria ante el Área de Defensa 
del Consumidor, regulado por la 
Ley 17.250, cuando se trate de una 
relación de consumo, esto es que 
una inmobiliaria intervenga profe-
sionalmente en la administración 
del arrendamiento.

En este punto podemos concluir en 
que el arrendatario solamente está 
obligado a soportar las reparacio-
nes, cuando la entidad de éstas no 
es de trascendencia tal, que impida 
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el goce del inmueble para el giro 
para el que fue arrendado.

En este tema también es impor-
tante distinguir entre situacio-
nes reguladas por el Estatuto de 
Arrendamientos (Ley 14.219 y sigs.) 
y las situaciones llamadas de “li-
bre contratación” (véase para esta 
distinción artículos anteriores de 
esta revista, en que analizamos las 
diferencias).

Y ello porque en las situaciones re-
guladas por el Estatuto, en los artí-
culos 69 y 78, se prevé la posibilidad 
de una disminución del precio del 
arrendamiento que puede situarse 
entre el 30% y el 50% a criterio de 
la Sede Judicial cuando es com-
probada por inspección ocular la 
existencia de deterioros graves, los 
mismos no se reparen en un lapso 
no inferior a 30 días.

Esta acción tiene como presupues-
to procesal que el arrendatario se 
encuentre el día en el cumplimien-
to de las obligaciones a su cargo.
Esto, en cuanto a las obligacio-
nes que la Ley pone a cargo del 
arrendador.

Las obligaciones a cargo del arren-
datario, en cambio, se encuentran 
reguladas en el art. 1.798 que refiere 
a las reparaciones locativas.
Reparaciones locativas son aquellas 
que corresponden a los deterioros 
provenientes del uso, (cerraduras, 
cierres de puertas, ventanas, arte-
factos del inmueble, entre otros) 
cuyo cuidado corresponde al arren-
datario y su familia o dependientes.

Y ello porque el Código Civil coloca 
sobre el arrendatario una responsa-
bilidad media o diligencia standard 
en el cuidado de la cosa, que se 
compara con un promedio ideal.

Esta responsabilidad se vincula a la 
figura del “buen padre de familia”, 
esto es, aquel inquilino que actuan-
do de buena fe sea normalmente 
cuidadoso en el uso del bien que se 
le ha entregado en arrendamiento.

Por ello, el normal funcionamiento 
de canillas, cerraduras, artefac-
tos, vidrios, cristales, persianas, 
fallebas, puertas, ventanas y de-
más se encuentra a su cuidado y 
es responsable de los deterioros 
que subsistan en ellos al finali-
zar el arrendamiento, salvo que 
pueda probar que provienen de 
la fuerza mayor, caso fortuito o 
mala calidad de la cosa arrendada 
(art. 1.798).

Esto es muy importante pues, 
pongamos por ejemplo, en la 
destrucción de una claraboya por 
el hecho de la caída de granizo, 
obedece a un caso fortuito y así 
el arrendatario vería exonerada 
su responsabilidad.

Lo mismo acaecería en caso de 
incendio (no culposo por parte 
del arrendatario), caso en el cual 
los daños sufridos por el inmue-
ble deberán ser soportados por el 
propietario.

En caso de daños sufridos en el 
bien por el “hecho de un tercero”, 

fectos al propietario, por tratarse 
de la existencia de un hecho de un 
tercero, como señala la norma exa-
minada, por lo que el inquilino será 
el responsable de su restitución al 
término del contrato.

También es frecuente que esta 
situación ocurra cuando se esté 
levantando un edificio lindero a 
la propiedad arrendada, pues una 
obra nueva provoca generalmente 
deterioros en las fincas contiguas, 
y si ocurriesen, en este caso debe-
rán ser reclamados al “tercero” 
por parte del arrendatario sin 
que pueda pedir su reparación 
al arrendador, o en aquellas si-
tuaciones en que el inmueble “sea 
embestido” por algún vehículo, 
en caso de accidente vial, y que 
ocasiona daño al inmueble.

Finalmente, pero no por ello menos 
importante, debe señalarse que las 
reclamaciones que el propietario 
pueda formular contra el inquilino, 
por la reparación de mejoras loca-
tivas a su cargo u otros deterioros 
que deban ser abonados por éste, 

la responsabilidad recaerá sobre 
el arrendatario, pues el art. 1.801 
señala que el arrendatario podrá a 
título personal perseguir civilmente 
al autor del daño y, aunque éste 
fuera insolvente, no tendrá acción 
contra el arrendador.

Este tema cobra gran trascenden-
cia, pues podría darse el caso en 
un intento de rapiña, donde los 
autores del ilícito rompan puertas, 
rejas o ventanas, no pudiéndose 
responsabilizar de estos desper-

deberán ser hechas en vía ordina-
ria, por lo que el proceso no habrá 
de caracterizarse por su celeridad. 
(deberán cumplirse todas las eta-
pas conciliación, demanda, prue-
ba, alegatos, sentencia y eventual 
segunda instancia). 

Dada la importancia de este tema, 
seguramente volveremos a refe-
rirnos a él en próximos números, 
analizando la cobertura que las 
diferentes formas de garantía cu-
bren esta contingencia.

En caso de daños sufridos en el bien por el “hecho de un 
tercero”, la responsabilidad recaerá sobre el arrendatario, pues 
el art. 1.801 señala que el arrendatario podrá a título personal 
perseguir civilmente al autor del daño y, aunque éste fuera 
insolvente, no tendrá acción contra el arrendador.
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Los cambios en lo cotidiano

Los cambios de la profesionali-
zación del Corretaje Inmobiliario 
estarán dados en el nivel del ser, 
es decir, en el nivel deontológico.

Pero esto, obviamente, modifica 
de modo esencial en situaciones 
clave de nuestro saber y hacer.

Aunque hagan aparentemente lo 
mismo, no es igual un mercenario 
a un soldado de la patria.

Notemos algunos cambios que 
se producen con la profesiona-
lización:

1. Se privilegian los valores huma-
nos sobre la rentabilidad.

2. La capacitación del saber hacer 
se transforma en la formación del 
saber ser profesional.

3. La identidad profesional y em-
presarial prima sobre la compe-
titividad.

4. La cooperación y colaboración 
con los colegas deroga la compe-
tencia agresiva.

5. La búsqueda de notoriedad es 
reemplazada por el prestigio ga-
nado en el tiempo.

6. La fraternidad y camaradería 
entre colegas, es el clima que im-
pera sobre la desconfianza.

7. La calidad de la atención los 
clientes y de los trabajos ejecu-
tados, desplaza la atención a la 
cantidad de operaciones cerradas.

8. La verdad, la transparencia y 

la franqueza en las comunicacio-
nes desplaza la espectacularidad 
publicitaria.

9. La comprensión profunda de las 
necesidades, expectativas, emo-
ciones y proyectos de vida de los 
clientes, centra en él la tarea y no 
en la simpatía o en el histrionismo 
del Corredor.

10. Se cambia una política de 
seducción al cliente, por la aser-
tividad del conocimiento de la 
profesión, por la afirmación de 
verdades profesionales, en des-
medro de falacias manipuladoras 
del cliente y de la sociedad.

En definitiva, este decálogo es solo 
un muestrario incompleto de los 
cambios necesarios en un proceso 
de profesionalización.

Pero todos ellos apuntan a la digni-
ficación de nuestros compatriotas.

Saben mis colegas uruguayos ami-
gos, que siento a América Latina 
como un solo país dividido por 
fronteras que duelen. 

Por eso, como compatriota, me re-
fiero a todo latinoamericano. Pero 
sobre todas las cosas, el proceso 
de profesionalización, es nuestra 
propia dignificación personal.

Tenemos el honor de ser elegidos 
por nuestros compatriotas para 
defender nuestros valores, el va-
lor de la paz y la concordia, en la 
distribución de nuestra tierra, que 
es donde trabajamos, creamos y 
amamos, en la plena realización 
de nuestro ser.

CI Lic. Julio Farah
Presidente 
del Colegio 
de Corredores 
Inmobiliarios de la 
Provincia de Santa 
Fe – Sede Rosario 
(COCIR).
Vicepresidente 
de la Federación 
Inmobiliaria
de la República 
Argentina (FIRA).
Coordinador del 
Tribunal de Ética de 
la Confederación 
Inmobiliaria
Latino Americana 
(CILA).

Julio Farah • Lic. en Comunicación Social / Corredor Inmobiliario
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El 1° de enero del corriente año 
entró en vigencia la Ley N°19.574, 
del 20 de diciembre de 2017, “Ley 
Integral Contra el Lavado de Acti-
vos” (en adelante la “Ley”), cuyo 
objetivo principal es reordenar, 
sistematizar y actualizar la nor-
mativa que hasta ese momento se 
encontraba vigente en materia de 
prevención del delito de Lavado 
de Activos (“LA”).

Cabe destacar asimismo que ac-

tualmente se encuentra a estudio 
de Parlamento una ley con idénti-
cos objetivos respecto del delito 
de Financiamiento del Terrorismo 
(“FT”), la cual una vez aprobada 
complementará en cierta forma 
las disposiciones de la Ley.

Todo ello se produce en el marco 
de las exigencias internacionales 
del Grupo de Acción Financiera de 
Latinoamérica (“GAFILAT”), orga-
nismo integrado por Uruguay y 

que evaluará a nuestro país a par-
tir de octubre del corriente año, 
lo que comenzará con la “visita 
de pre-evaluación” por parte del 
mismo.

En dicho contexto internacional, a 
los efectos de mejorar la eficacia 
sistema de prevención y de cara 
a la evaluación que se viene de 
mencionar, la Ley se centra princi-
palmente en reforzar las áreas de 
actividad que hasta el momento 

Dr. Leonardo Costa y Dr. Juan Diana • Brum Costa Abogados

Contexto internacional
y repercusiones en el sector 
inmobiliario nacional

La nueva ley integral antilavado N°19.574

24



se encontraban más vulnerables 
frente al delito: éstos son el sector 
público, y, en mayor medida, el 
sector no financiero (dentro del 
cual se encuentra el sector inmo-
biliario).

En este sentido, en primera ins-
tancia la Ley obliga a todos los 
organismos públicos a adoptar 
políticas y procedimientos en ma-
teria de prevención de LA y FT, 
quienes deberán colaborar con 

los restantes actores del sistema 
en la lucha contra estos delitos.

Por su parte, en cuanto al sector 
no financiero, la Ley toma prin-
cipalmente dos líneas de acción, 
estas son la inclusión de nuevos 
sujetos obligados a reportar ope-
raciones sospechosas de LA y FT a 
la Unidad de Información y Análi-
sis Financiero del Banco Central 
del Uruguay (en adelante referidos 
como “SO”), y en segundo lugar 
el ensanchamiento de las activi-
dades por las cuales una persona, 
física o jurídica, queda compren-
dida como SO.

En lo que respecta a los nuevos 
SO, se destaca la inclusión de los 
abogados y contadores en ciertas 
actividades (profesionales que se 
suman a los escribanos, previs-
tos como tales con anterioridad 
a la Ley), así como también de las 
fundaciones, asociaciones civiles 
y otras organizaciones sin fines 
de lucro.

En cuanto al ensanchamiento de 
las actividades obligadas, merece 
destaque la actuación por cuenta 
y orden de clientes en operaciones 
que impliquen administración de 
activos, creación y gestión de so-
ciedades o fideicomisos (incluyen-
do el facilitamiento del domicilio 
social), transacciones financieras 
y operaciones inmobiliarias, que-
dando comprendida dentro de és-
tas últimas las promesas, cesiones 
de promesas o compraventas de 
bienes inmuebles, así como “cual-
quier operación inmobiliaria”. 

En el caso de las inmobiliarias, pro-
motores, constructoras y otros in-
termediarios en transacciones que 
involucren inmuebles (los cuales 
conforman una categoría especí-
fica de SO), la Ley no especifica las 
actividades por las cuales éstos se 
encuentran obligados, sino que se 
limita a establecer una excepción 
para los arrendamientos.

En consecuencia cabe concluir que, 

salvo en el caso de arrendamien-
tos de inmuebles, los referidos SO 
estarían obligados por todas las 
actividades inherentes a su giro, in-
cluyendo (por ejemplo) los boletos 
de reserva de bienes inmuebles.

Sin perjuicio de ello, es importante 
anunciar que a la fecha el sector 
inmobiliario (por intermedio de 
la Cámara Inmobiliaria Urugua-
ya, entre otras asociaciones vin-
culadas al sector) se encuentra 
trabajando en la reglamentación 
de la Ley, en virtud de lo cual se 
han desarrollado una serie de re-
uniones con la Secretaria Nacional 
para la Lucha contra el Lavado de 
Activos y el Financiamiento del Te-
rrorismo (SENACLAFT) -organismo 
de contralor en la materia-, a los 
efectos de elaborar un proyecto 
de decreto reglamentario para el 
sector inmobiliario.

Por intermedio de dicho decreto 
se pretende dar solución expre-
sa a una serie de cuestiones que 
atañen al sector inmobiliario de 
forma específica, dentro de los 
cuales se encuentran la debida 
diligencia del vendedor, el boleto 
de reserva, el seguimiento de las 
operaciones con clientes, la po-
sibilidad de facilitar los controles 
en casos de fideicomisos y fondos 
de inversión, entre otros aspectos 
importantes para la práctica de 
los operadores inmobiliarios en 
general.

En conclusión, puede decirse que 
la Ley da respuesta a un contexto 
internacional más exigente en lo 
referido la eficacia en la preven-
ción por parte del sector no finan-
ciero, sin perjuicio de lo cual el 
impacto de sus disposiciones po-
dría llegar a verse aminorado y/o 
-cuanto menos- adaptado a las ne-
cesidades del sector inmobiliario, 
en caso de que la reglamentación 
proyectada llegare a aprobarse 
de acuerdo a los proyectos hasta 
ahora trabajados en conjunto con 
la SENACLAFT, lo cual está previsto 
para junio del corriente año.

Felicitamos al Dr. 

Leonardo Costa, 

socio del estudio 

BRUM & COSTA 

ABOGADOS, 

asesor de la Cámara 

Inmobiliaria 

Uruguaya, por su 

reciente designación 

por parte de la 

Republica del 

Paraguay, como 

miembro experto 

internacional que 

analizara la reforma 

tributaria de ese 

país, tendiente a 

la simplificación y 

modernización del 

sistema tributario. 

Es un orgullo 

para la Cámara 

Inmobiliaria contar 

con su permanente 

colaboración, 

así como la de 

todo el equipo de 

BRUM & COSTA 

ABOGADOS.
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Esc. Aníbal Durán • Gerente Ejecutivo de APPCU

Paradigma 
de la retórica: 
productividad

ue este es un país de re-
tórica, no puede haber 
dos opiniones. No desde 
ahora, está en nuestro 

ADN. Hastiados de diagnósticos, 
perplejos ante tantas oportunida-
des que se han perdido, nos enre-
damos en discusiones que agotan 
la paciencia y oscurecen el porvenir.

Reitero, es marca registrada, que 
nadie se saque responsabilidades.
En el diario “El País”, el director del 
CAF (Banco de Fomento), venezo-
lano él, si bien nos pondera en una 
serie de aspectos, como el manteni-
miento del grado inversor, por ejem-
plo, manifiesta que tanto la educa-
ción como la productividad están en 
un debe que ya es contumaz.

Y contumaz es persistir en el error.
Para nuestro sector, un estudio que 
hizo la consultora Centro de Estu-
dios Económicos para la Industria 
de la Construcción (CEEIC), demos-
tró que la construcción fue uno de 
los sectores donde la productividad 
más ha descendido.  Sin perjuicio 
de que es un debe generalizado.

Más precisamente: el análisis de la 
productividad en la construcción 
de viviendas, sugiere que en los úl-
timos cinco años la productividad 
de la mano de obra, habría caído 
20% respecto al período 1995-2010. 
Y ello a pesar de los cambios tec-
nológicos que irrumpen sin pausa.
Tema más manido y conversado 
que éste, hay pocos. 

Dice el Ec Juan Manuel Rodríguez, 
asesor del Instituto de Relaciones 
Laborales de la Universidad Ca-
tólica del Uruguay, que Uruguay 
en todos los indicadores que se 
elaboran para América Latina, está 
rankeado en los peores lugares 
en términos de desarrollo de la 
productividad.

Se agrega que la productividad de-
bería ser por empresa, pero no lo 
llevamos a cabo y el PIT CNT dice 
que debería ser por sector y agrega 
el citado profesional que no hay un 
país en el mundo que así la lleve a 
cabo, porque es imposible medirla.
Existe una carencia básica, en la re-
lación empresarios-trabajadores: la 
recíproca falta de confianza.

En buen romance, si se quiere ha-
cer un convenio de productividad 
a nivel de empresa, en la misma 
debe existir un modelo de relacio-
nes laborales de confianza entre 
los actores como para intercambiar 
información y mejorar los procesos 
productivos.

Cómo eso no sucede, todo queda 
en una mera intención que nunca 
llega a plasmarse.

También sucede, narra la crónica, 
que cuando el sindicato se va a 
introducir en un proceso de pro-
ductividad, pide aumento salarial 
porque ahora se van a inmiscuir en 
los procesos productivos, que no 
les atañen originalmente.

Y esa no “la lleva” el empresario...
al aducir que todavía no han lle-
gado a resultados de ninguna 
especie.

La Confederación de Sindicatos 
Alemanes publicó un libro donde 
fundamenta porque los trabaja-
dores deben comprometerse con 
el aumento de la productividad, 
con las nuevas tecnologías y la 
robotización.

Y lo ven con cabeza abierta, por-
que si quedan de brazos cruzados 
no venderán ningún producto ale-
mán al mundo.

Tengo claro que en los promotores 
existen dudas de cómo encarar 
el tema.

No hay una base referida a medir 
el rendimiento de un obrero, por 
ejemplo.

Y que además, lograda ésta, el 
Sunca debe coincidir.

Además hay empresas que en el 
uso de la tecnología, son dispares.
Sin embargo, no tenemos alter-
nativa: este tema debe estar en 
el centro del debate.

No priorizamos las cosas y nos 
ensañamos con la rutina de cosas 
baladíes e inconducentes.

Un liderazgo fuerte deberá poner 
las cosas en sus justos términos.

Q
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Proc. Juan J.Roisecco • Operador Logístico Corporativo

Logística:
beneficios y
objetivos hacia
el desarrollo
territorial y social

Una de las definiciones 

de desarrollo económico 

territorial dice que son 

acciones que al tomarlas

desde el  territorio, 

incrementan la creación 

de valor, mejoran la renta, 

aumentan las posibilidades de 

empleo y la calidad de vida de 

los habitantes de la localidad.
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stos objetivos no pueden 
ser abordados exclusiva-
mente por la acción de las 
instituciones publicas, sino 

que son el resultado de multiplici-
dad de acciones de un conjunto de 
actores , desde el punto de vista eco-
nómico, social, político y tecnológi-
co, que al operar toman decisiones 
en mismo territorio o inciden en el.

Por lo expresado se desprende la 
complejidad de los procesos de de-
sarrollo territorial en los que están 
incorporados los Parques Industria-
les con criterio amplio (Empresaria-
les, Industriales, Tecnológicos) por 
ser los que generaran interrelaciones 
entre empresas de distinto tipo y 
actores locales, quienes tendrán la 
capacidad de articular un proyecto 
colectivo, además de analizar a que 
escala se piensa dimensionar para 
poder controlar la intervención y 
verificar su impacto hacia un obje-
tivo económico.

Pensando en los Parques Indus-
triales como factores de atracción 
de actividades productivas a los 
territorios, es importante desde el 
desarrollo territorial analizar cuanto 
del resultado obtenido depende de 
acciones externas como normativas 
y subsidios generales que se otor-
gan, y cuanto de las capacidades 
locales como por ejemplo la de de-
sarrolladores o inversores cuando se 
toman esas normativas especiales 
o subsidios, como factor de atrac-
ción y sujeto y no como objeto de 
un desarrollo productivo.

La pregunta que se debería hacer 
es: ¿qué forma de organización de 
producción en un determinado te-
rritorio, es favorable dentro de un 
esquema competitivo de modo qué 
permita el desarrollo económico de 
esa zona?

Una organización deseable de 
producción en un determinado 
territorio implicaría un sistema de 

empresas y emprendedores con 
un volumen suficiente de relacio-
nes, como para poder definirse a 
sí mismo como sistema, con una 
cultura de cooperación y compe-
tencia, manifestándose a través 
de redes formales e informales de 
intercambio y apoyo mutuo, tanto 
en lo productivo, en lo comercial y 
tecnológico dentro de una estrategia 
o proyecto común, respaldado por 
locales que garanticen dicho clima 
de cooperación.

Los Parques Industriales son y han 
sido uno de los principales instru-
mentos para planificar la localiza-
ción de industrias o empresas en 
un territorio.

Pueden ser un instrumento de or-
denamiento territorial determinado 
donde es indicado el uso del suelo, 
pueden ser un emprendimiento in-
mobiliario o uno de revaloración de 
determinada zona para impulsar o 
apoyar un proyecto de desarrollo 
local, regional o nacional o también 
promover o fortalecer una cadena 
de valor.

Por lo tanto es importante saber o 
conocer, desde la política económica 
e industrial, que es lo que se esta 
impulsando bajo ese nombre y con 
que objetivo.

Una de las definiciones de Parque 
Industrial es que se trata de un te-
rreno urbanizado y subdividido en 
parcelas, conforme a un plan gene-
ral, dotado de caminos, transporte 
y servicios públicos, contando o 
no con fabricas, destinado al pro-
cesamiento de distintos tipos de 
productos o servicios.

Por lo expresado los Parques Indus-
triales deben desarrollarse de acuer-
do a un plan maestro de planifica-
ción espacial, que además responda 
a una estrategia de desarrollo para 
un territorio determinado, definien-
do en estos dos puntos que tipo de 

industrialización y articulaciones 
productivas se quieren impulsar.

Estas decisiones deben ser tomadas 
en una órbita superior, que corres-
ponda a una estrategia y política 
que se ajuste a esos objetivos como 
una de las formas disponibles para 
hacerlos operativos.

Desde el punto de vista de incentivos 
a la inversión, Uruguay posee un 
sistema de promoción de inversio-
nes compuesto por un conjunto de 
regímenes generales y particulares 
específicos para determinadas acti-
vidades económicas.

Pero ese régimen también alcanza a 
áreas geográficas especificas, como 
por ejemplo en inversiones en ma-
quinas y equipos, en actividades 
agropecuarias e industriales, gastos 
en investigación y desarrollo, capa-
citación del personal bajo certifica-
ción de normas internacionales, y en 
sectores como el turístico, forestal, 
software, frutas, flores, y hortalizas.

También aplica para actividades y 
áreas especificas, tales como Zo-
nas Francas, Parques Industriales, 
Empresariales, Depósitos aduane-
ros particulares, Depósitos fiscales, 
Depósitos portuarios y aeropuer-
tos (Puertos libres ), y además en 
proyectos específicos que persi-
gan distintos objetivos vinculados 
al progreso técnico, empleo, valor 
agregado nacional, integración pro-
ductiva, aumento y diversificación 
de exportaciones, fomento de micro, 
pequeñas y medianas empresas, 
descentralización geográfica, lográn-
dose para estos últimos a través de 
proyectos de inversión.

En el año 74 con el decreto-ley 14178 
de Promoción de Inversiones, el 
Estado concedía la Declaración de 
Interés Nacional para determinados 
proyectos de inversión, otorgán-
doles una serie de exoneraciones 
tributarias.

E
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En el año 1998 con la ley 16.906 (Ley 
de Interés Nacional de Promoción 
y Protección), se establecieron nor-
mas para la promoción y protección 
de las inversiones, y declaró se que 
pueden realizar tanto por inverso-
res nacionales como extranjeros, 
en el Territorio Nacional.

Esta ley no deroga la anterior e in-
troduce nuevos beneficios para los 
proyectos promovidos, además de 
extenderlos a otros sectores.

Esta ley tuvo dos reglamentaciones 
de ajuste a su implantación: el de-
creto 455, del 2007, y el 2 del 2012.

Además hay que tomar en cuenta 
los marcos regulatorios de Zonas 
Francas (ley 15921), Puerto Libre 
y Parques Industriales.

En este último caso, la ley 17547, 
de 2002, y su decreto reglamentario 
524, de 2005, regulan la instalación 
y operativa de los Parques Indus-
triales y establecen los beneficios 
fiscales para quiénes los instale y 
explote, así como las empresas que 
allí se radiquen o instalen.

El Parque Industrial es definido 

por esta ley como “aquellas frac-
ciones de terreno de propiedad 
publico o privada, urbanizadas y 
subdivididas en parcelas, dotadas 
de servicios públicos y privados e 
instalaciones comunes, con fines 
de instalación y explotación de 
establecimientos productivos y 
servicios conexos”

Considerando que ese texto hace 
implícito que se promoverá la 
aglomeración de empresas para 
el desarrollo de sus actividades, 
hay que tomar en cuenta que el 
que autoriza y habilita los Parques 
Industiriales es el Poder Ejecutivo, 
en conformidad con el Gobierno 
Departamental.

Los beneficios fiscales que se obtie-
nen son, entre otros, exoneración 
del Impuesto al Patrimonio por 
siete años de los bienes de activo 
fijo, exoneración de tributos a la im-
portación de maquinaria y equipos 
no competitivos con los nacionales, 
y exoneración del IVA a materia-
les a la construcción, máquinas y 
equipos, bienes y servicios para la 
operativa.

Por la ley 16.906, también los usua-

rios obtienen beneficios fiscales por 
instalarse en el Parque Industrial.

Estas son gran parte de las herra-
mientas que cuenta nuestro país 
para atraer inversores nacionales 
y extranjeros, dentro de un marco 
jurídico ordenado y garante de de-
rechos y obligaciones.

Esperemos para el 2030, como es 
el objetivo del Estado, que Uruguay 
sea una especie de Centro Hub de 
distribución de mercaderías hacia 
el Mercosur y la Región, como Bél-
gica lo es para Europa.

Tiene las condiciones para ello, 
pero lo más importante es que 
deberá convencer a nuestros her-
manos vecinos para cumplir esa 
función.

Eso, por nuestro antecedente de 
puerto accesible, por la cantidad 
de población activa y pasiva, por la 
ubicación geográfica y estratégica, 
por las herramientas expresadas y 
el grado de alfabetización, o de lo 
contrario seguiremos dependiendo 
exclusivamente de los precios mun-
diales en la comercialización de 
nuestros pocos rubros exportables.
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Don Julio es un ciudadano común 
que en la década de los años cin-
cuenta compró un solar de terreno 
a plazos y con mucho esfuerzo, y 
con la ayuda de familiares y com-
pañeros de trabajo construyó su 
vivienda en  una zona urbana in-
termedia de nuestra capital.

Trabajaba como tejedor en una 
fábrica textil, y un buen día pidió a 
la dirección de la empresa si podía 
hacer medio turno más -en lugar de 
las ocho horas, cumpliría 12 ), de 
tal manera que podía enfrentar la 
construcción de su casa con menos 
apremios.

Como era un funcionario califica-
do, se le permitió la ampliación 
solicitada y de inmediato gestionó 
y obtuvo el Permiso de Vivienda 
Popular de parte de la autoridad 
competente.

Transcurrido los años, la única hija 
de don Julio estaba por contraer 
matrimonio y ante ello decidió 
edificar en la parte posterior de 
su terreno un apartamento para 
el alojamiento de la futura familia.
Después de cierto tiempo, la mis-
ma adquirió vivienda propia y 
desocupan la comodidad  inicial.
Entonces Don Julio decide alqui-
lar el apartamento, y tiempo des-
pués se incorpora al régimen de 
Propiedad Horizontal y el padrón 
matriz pasa a tener dos Unidades 
Habitacionales.

Hace apenas unos meses, ya jubi-
lado con exigua suma y con más de 
70 años de edad, decide de común 
acuerdo con su esposa vender la 
Unidad del fondo, y con ello dis-
poner parte de esos  recursos para 
viajar a España y visitar a su único 
hermano que emigró a ese país, 
hace muchos años.

Y con el excedente, guardar dinero 
en el Banco y mantener recursos 
para enfrentar la vejez sin mayores 
apremios.

Comienza Don Julio llamando a la 
Inmobiliaria que le recomendaron, 
que era de la zona, para TASAR la 
Unidad y determinar correctamen-
te su valor.

El Operador Inmobiliario y Tasa-
dor que concurre a visitar la pro-
piedad, le indicó que dos días 
después tendría en su oficina la 
carpeta con el informe correspon-
diente, previo pago de los hono-
rarios acordados.

El informe recibido del Operador 
Inmobiliario, además del valor de-
terminado, indicó que en caso de 
venta debe dar cumplimiento con 
el Art. 178 de la Ley N° 17.296 (Ca-
racterización Urbana), gestionar y 
obtener el Certificado previsto en 
la Ley N° 18.840 (Saneamiento), 
el Seguro de Incendio previsto 
en la leyes Nos. 10.751 y 14.261, 
respectivamente.

Además, como la construcción de 
esa vivienda era posterior a 1975, 
debía obtener el Certificado Ha-
bilitante del Banco de  Previsión 
Social, previa gestión de Prescrip-
ción Extintiva de los adeudos, por 
las eventuales obligaciones de su 
construcción, en virtud de que las 
mismas tienen más de diez años 
de edificadas, de acuerdo con la 
Resolución de ese Banco N° 42-
16/95, que reglamentó el instituto 
de la prescripción.

A partir de ese momento, se inicia 
el drama para Don Julio, que debe 
padecer para obtener del Banco de 
Previsión Social el aludido certifi-
cado, para poder vender.

Solicitó al Operador Inmobiliario 
que le informara por donde de-
bía comenzar, y éste con amplio 
conocimiento del tema le indicó 
que un arquitecto tiene que ha-
cer un plano de relevamiento de 
su apartamento, adjuntando un 
“pendrive” del mismo con una 
nota solicitando la prescripción 
de las obligaciones, conjunta-
mente con cuatro formularios 
impresos del BPS diseñados con 
el fin de inscribir una obra, que 
en éste caso concreto se realizó 
hace 41 años.

El Formulario “F 1“ refiere a de-
clarar los datos del padrón, el o 
los titulares del mismo, y desde 
cuando.

Don Julio
vs burocracia

Ruben Álvarez • Operador Inmobiliario. Director de Estudio Ruben Álvarez
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El formulario “F 4“  lo debe hacer un 
escribano, quien certifica nuevamen-
te los datos del inmueble, su titula-
ridad y su última procedencia;  el 
“F 9“ los datos de la obra, su estado 
actual, periodo de su construcción, 
metros cuadrados, etc. y por último, 
otro formulario de “solicitud de cer-
tificado especial” para “enajenar“, 
en virtud de que su presentación 
generará un diligenciamiento más 
ágil del trámite iniciado.

Don  Julio con mucha calma (es jubi-
lado y tiene tiempo), inicia el periplo 
de la confección de los datos solici-
tados según los diseños impresos en 
los distintos formularios indicados, 
pero cuando tiene que establecer 
la fecha de inicio y terminación de 
la obra construida HACE 41 AÑOS, 
tiene dudas y consulta a su esposa.

Esta le dice que fue en el año 1977, 
en la  Semana Santa de ese año , 
y en ese instante recuerda que la 
referencia de su esposa es correcta.
Recuerda que el domingo de “Ra-
mos” de esa semana, estaba ter-
minando de pintar el apartamento 
con su cuñado y cerca del medio 
día, fueron hasta la  esquina de su 
casa para ver pasar la caravana de 
la Vuelta Ciclista del Uruguay que 
estaba llegando a su finalización 
en el Velódromo, año que la ganó 
Carlos Alcántara que corría por el 
Club Atlético Policial, sacándole dos 
minutos al segundo.

Con todos los formularios prontos y 
firmados, se dirige al BPS en la calle 
Sarandí para iniciar la gestión, pero 
fue grande su sorpresa cuando le 
informaron que debía agendarse, 
solicitando vía Internet, día y hora.

En ese momento le dice al funcio-
nario que le atiende que no tiene 
Web y que sólo tiene una Tablet que 
recibió por su carácter de jubilado 
y que aún no sabe utilizar, pero que 
el nieto del vecino que va a cumplir 
seis años comenzará a enseñarle 
próximamente.

Al llegar a su casa, llama a su hija y le 

pide que lo agende tal como le expli-
caron, y de esa forma le adjudicaron 
día y hora para una semana después.

Concurrió con toda la documen-
tación y le informaron que si está 
todo bien, en el término de cinco 
días hábiles sería informado y le 
adjudicarán el número de obra; y si 
existe alguna observación. tendrá 
que agendarse nuevamente para 
notificarse y levantar la misma.

Para ello pasaran diez días o más.
Si en su defecto, y si todo está bien 
en los próximos quince a veinte días, 
le llamará el técnico del BPS para 
concurrir al inmueble y verificar y 
confirmar la edad de la edificación, 
tal cual se denunció.

Concurre el profesional arquitec-
to, observa el pequeño aparta-
mento, toma 27 fotos y se despide 
diciendo que en tres días entrega-
rá el informe en la oficina central 
de Colonia y Fernández Crespo, y 
desde allí le llamarán para notifi-
carse. Diez o quince días después 
que ello sucede.

Don Julio concurre a notificarse de la 
Resolución que resolvió la prescrip-
ción de los adeudos, previo pago de 
los honorarios del arquitecto, esti-
mados en el entorno de los $ 4.000.

En ese momento, le trasmiten que 
vía internet le harán llegar el Cer-
tificado habilitante para enajenar 
dentro de los quince días siguientes, 
aproximadamente.

Las Reflexiones de Don Julio por 
todo el proceso vivido, y aplicando 
el sentido común de las cosas le hace 
expresar lo siguiente: si para que 
opere la Prescripción de los eventua-
les adeudos por las construcciones 
no denunciadas en su momento, 
se necesitan SOLO QUE hubieren 
TRASCURRIDOS MAS DE 10 AÑOS de 
su edificación, ¿qué sentido tiene 
actuar sobre una obra construida 
hace 41 años?

Con relación al periplo de cientos 

y cientos de Don Julios, que tienen 
que enfrentar todo un tramado 
absurdo, innecesario, burocráti-
co a la enésima potencia, incom-
patible con el mundo moderno 
que requiere agilidad, rapidez y 
eficacia en el diligenciamiento 
de aquellos documentos que las 
leyes, Decretos y/o Resoluciones 
Administrativas deben expedir 
para el cumplimiento de opera-
ciones inmobiliarias o similares.

Si con más de 10 años y un día se 
puede solicitar la Prescripción de 
las obligaciones derivadas de una 
construcción no denunciada, ¿por 
qué aquellas edificadas hace 20, 30 o 
41 años, como la de Don Julio, deben 
soportar los costos e inútiles trámites 
exigidos, en especial para familias 
de modestos y escasos recursos que 
tienen que desprenderse de sus pro-
piedades inmuebles por exclusivas 
causas de necesidad?

Como decía un gran periodista de-
portivo que escribía sus destacadas 
notas, hace muchos años en  el Dia-
rio “El País”, y se despedía con esta 
frase: “No le parece compadre”.

Siempre recordamos a Don Adolfo 
Oldoine (Old).

Hasta la Próxima.

Estos sistemas obsoletos 

que aún mantienen algunos 

Organismos del Estado 

deben necesariamente 

eliminarse y adaptarlos a 

los nuevos tiempos, que 

no son los del año 1975. 

Las autoridades del Banco 

de Previsión Social deben 

modificar la Resolución 

del Directorio N° 42-16/95, 

adaptarla a la practicidad y 

al sentido común.

33



os expertos que manejan 
inversiones en forma pro-
fesional suelen regirse por 
el concepto de Portafolio 

de Markowicz, quien fuera Profe-
sor de la Universidad de Chicago y 
Premio Nobel de Economía.

Esta idea consiste en afirmar que 
cada cuál tiene una tasa de retorno 
objetivo para sus reservas finan-
cieras, que puede variar según las 
condiciones propias del inversor.

Pero lo central en la definición de 
Markowicz es que se elijan pro-
ductos financieros, en lo posible 
descorrelacionados entre sí, para 
armar la prorrata que resulte en el 
retorno promedio esperado.

Ahora bien, sucede que el grueso 
de los capitales del mundo se en-
cuentran invertidos en las Bolsas, 
con altisima correlación entre to-
dos sus productos. ¿Cuál es el asset 
class, o sea el grupo de activos, 
donde se pueden invertir grandes 
sumas y que están descorrelacio-
nados con las Bolsas?
La respuesta es: la tierra.

Por lo tanto, según Markowicz, 
no importa si la tierra rinde más o 
menos que el retorno objetivo, por 
estar descorrelacionada con bonos 
y acciones debe tener un lugar en 
un portafolio de inversiones bien 
manejado.

Hasta aquí principios básicos 
de gestión financiera de buena 
factura técnica, universalmente 
aceptados.

Revisando los retornos de la inver-
sión en tierras, se perciben clara-
mente tres fuentes.

En primer lugar, la tierra está al-
tamente correlacionada con la 
inflación lo que permite afirmar 
que siempre protege contra esta 
pérdida de capital, que sufren ins-
trumentos financieros nominales.

En segundo lugar, la tierra produce 
una renta por sólo ser propietario 
(sin explotarla, sino bajo formas de 
arrendamiento), lo que se alinea 
con los rendimientos históricos del 
capital (según Piketty, en su libro 
el Capital revisando series de 300 
o 400 años) de cerca del 4%.

En tercer lugar, se espera una ca-
pitalización del precio de la tierra 
(o sea, un aumento por encima de 
la inflación).

En el siglo XX, la tierra se capitalizó 
en 2% real acumulativo anual (en 
un escenario de precios reales de 
las comodities cayendo); se espera 
que para el siglo XXI, con comodi-
ties fortalecidas en términos reales, 
la capitalización resulte notable-
mente mayor.

Sumando estas tres fuentes de 
rentabilidad para la tierra, resulta 
claramente como una inversión de 
retornos competitivos, con accio-
nes y bonos y, ayuda además a ba-
jar el riesgo de cualquier portafolio.

Hablando de riesgos, conviene 
puntualizar como con toda inver-
sión, se debe considerar el retorno 

ajustado por riesgo (de otro modo, 
un bono venezolano sería por mu-
cho superior a uno americano).

Al ajustar por riesgo, la rentabilidad 
de la tierra al arrendarla, suele ser 
claramente superior que al realizar 
producción propia (esto especial-
mente en referencia a inversores 
institucionales o financieros, que 
no participan del día a día de la 
explotación, por aquello de que 
el ojo del amo engorda al ganado).

El único factor negativo en la in-
versión en tierras es su falta de 
liquidez, por lo cual no es reco-
mendable para quien no maneje 
un portafolio abultado con otros 
instrumentos financieros de alta 
liquidez para compensar.

La mayor parte de los conceptos 
arriba vertidos referidos a la tierra 
son aplicables para la inversión en 
inmuebles urbanos con una sola 
limitante: se pueden elevar torres si 
el mercado lo pide y multiplicar así 
los metros cuadrados construidos, 
pero no se puede hacer lo mismo 
con la tierra.

Por eso, en el largo plazo la capi-
talización esperada en el precio 
de la tierra es mayor que su co-
rrespondiente al precio del metro 
cuadrado construido.

Por todo lo anterior, y especial-
mente en un país de tierra de alta 
productividad como el Uruguay, es 
recomendable considerar la asig-
nación de un porcentaje de cual-
quier portafolio al activo tierras.

Luis Romero Álvarez • Ingeniero Agrónomo - Maestría en Economía y Finanzas

La Inversión 
en Tierras

L Ing. Luis R. Álvarez
Ingeniero Agrónomo 
egresado de la 
UdelaR. Tiene 
una Maestría en 
Economía y Finanzas 
(Universidad de 
Chicago). Consultor 
independiente 
desde 1984. Fue 
auditor en el 
Banco Central del 
Uruguay y consejero 
del Ministro de 
Economía y 
Finanzas. En 1992 
creó una Consultora 
especializada 
en formulación, 
evaluación e 
implementación 
de proyectos 
de inversión, 
planeamiento 
financiero y 
organización 
corporativa.
Asociado a F&W 
Forestry Services y 
Marshall Thomas, 
asesoró proyectos 
en Uruguay, Brasil, 
Paraguay y Bolivia. 
Autor de artículos 
sobre agricultura, 
economía y 
política en diarios 
nacionales, 
además de varios 
libros. Conductor 
de un programa 
centrado en el sector 
agroindustrial.
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Dr. Alfredo Tortorella • Operador Inmobiliario. Director de Aquitecho - www.alfredotortorella.com

“Condenados” a ser 
“eternos aprendices”

La humildad es la llave que nos abre la cabeza

odos los especialistas, 
educadores, políticos y 
periodistas hablan des-
de hace tres décadas, de 

que estamos en la “era del cono-
cimiento”.

En la antigua pre-historia, vivíamos 
en la “era del Homo Faber”; luego, 
con el desarrollo de las primeras Ci-
vilizaciones de Oriente Medio, Egipto 
y Grecia, comenzamos la “Era del 
Homo Sapiens”…

Ahora, desde hace varias déca-
das, entramos inevitablemente 
en la “Era del Homo Educandus”, 
neologismo que acuñé en mi pri-
mer libro “El Arte-Ético de Vender 
Mejor” (2005).

Esto significa que estamos “conde-
nados” a ser eternos aprendices, 
es decir, que ya no hay conoci-
mientos acabados, sino que el 
único verbo efectivo que podemos 
conjugar con responsabilidad es 
el de “aprender a aprender”.

Y sólo quien comprenda esto (y 
obre en consecuencia), podrá te-
ner mayores chances de ÉXITO en 
su camino, cualquiera sea su ramo 
de actividad.

Y quien no respete esa premisa, 
está condenado a seguir anclado 
al pasado; esto es: jugar al empate, 
estancarse y retroceder.

En nuestra materia de CAPACITA-
CIÓN INMOBILIARIA, también se 
aplican estos conceptos cardinales. 
Hemos visto, con cierto estupor y 
desasosiego, que algunos Directivos 
de Empresas colegas, pocas veces 
asisten a las Conferencias, Talleres 
y Seminarios, porque ya creen que 
“las saben todas”, especialmente, si 
ya han logrado cierto éxito o bienes-
tar económico-empresarial.

Sienten como “vergüenza” de 
sentarse en el aula a escuchar 
nuevas visiones de su actividad, 
sobre todo, cuando el Docente es 
alguien más joven… 

Y no estoy hablando de Cursos re-
gulares o sistemático y menos aún 
de una Carrera.

Pero, es bien diferente la FAMA que 
el PRESTIGIO. Y no quiero aburrir 
con ejemplos de la realidad coti-
diana.

Muchos han logrado la FAMA o re-
nombre, en base a ciertos meca-
nismos de publicidad y difusión, 
que poco tienen que ver con el au-
téntico PRESTIGIO, con la fortaleza 
intrínseca, con el “saber-hacer”, con 
los procesos y procedimientos co-
rrectos, por las vías legales, éticas 
y de respeto al consumidor, a los 
colegas, etc.

Con el nacimiento de nuestro Ins-
tituto de Capacitación Inmobiliaria 
Uruguayo (I.C.I.U.), a comienzos de 
este Siglo, apostamos e impulsamos 
la idea de la CAPACITACIÓN PERMA-
NENTE, del MEJORAMIENTO CON-
TÍNUO, de la AUTOSUPERACIÓN 
CONSTANTE.

“Sólo sé que no se nada”
				    Sócrates

“Lo que sé bien, es que debo seguir aprendiendo” 
				    Inmobiliario Profesional del Siglo  XXI

T
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En fin, de la tan mentada EXCELEN-
CIA en el SERVICIO. O sea, la genuina 
PROFESIONALIZACIÓN del Sector 
Inmobiliario, tan cargado y plaga-
do de improvisados y empíricos, en 
las décadas anteriores, cuando no 
había ningún tipo de Curso regular, 
ni sistemático.

La semilla está echada y es hora de 
comenzar la cosecha. Pero, necesi-
tamos de todos: los que siembran y 
plantan, los que se ocupan del riego 
y abono, y los que cuidan todos los 
días la plantita, cobijándola de las 
inclemencias del tiempo.

Los desafíos que debemos estu-
diar todos los días y conocer al 
dedillo, son múltiples en nuestro 
caso: cambios tecnológicos, legis-
lativos, fiscales, de procedimien-
tos, de visiones éticas, de valores 
humanísticos, de aspectos socio-

lógicos y urbanísticos; no sólo del 
Marketing digital.

Por lo tanto, invitamos a seguir 
profundizando este desafío, ya 
sin retorno.

Si queremos realmente que se 
nos respete por nuestros conoci-
mientos y especialidad en toda 
la GESTIÓN INMOBILIARIA global, 
que se nos consideren GENUINOS 
PROFESIONALES y especialistas, 
dignos de CONSULTA y ASESORA-
MIENTO para nuestros clientes, 
para las autoridades públicas y 
judiciales, debemos esforzarnos 
a diario para SER lo que PARECE-
MOS: profesionales dignos.

Si pretendemos con autoridad 
que otros no se inmiscuyan en 
nuestras áreas de trabajo, debe-
mos incrementar nuestro dominio 
sobre ellas.

Así, por ejemplo, si pretendemos 
que nuestra TASACIÓN sea consi-
derada excelente, creíble, especial-
mente por el PROPIETARIO-VENDE-
DOR, debemos demostrar idoneidad 
y solvencia, objetividad, técnica me-
todológica y ética, en el momento 
de emitir nuestro dictamen, y con 
conocimiento cabal de la real de-
manda del Mercado.

Y eso no se logra con cálculos impro-
visados, ni a ojo, ni multiplicando la 
superficie por un caprichoso y pro-
medial valor de UN METRO CUA-
DRADO, que no se sabe bien cómo 
y de dónde se calcula- Sólo así, 
tendremos un derecho auténtico y 
legítimo de decirle a los intrusos: 
“ZAPATERO: A TUS ZAPATOS”. Si 
pretendemos ser ESPECIALISTAS, 
debemos funcionar como VERDA-
DEROS IDÓNEOS, en un impres-
cindible e intransferible ROL DE 
ASESOR TÉCNICO…CONSULTOR!

De lo contrario, seguiremos siendo 
vistos como meros “INTERMEDIA-
RIOS”.

Y después, relegarnos a un segun-
do plano, para que otros decidan 
protagónicamente qué hacer en 
este caso con el negocio planteado.

CAPACITARNOS entonces para 
“SABER-HACER y DISCERNIR”, es 
vital, para subsistir y continuar 
siendo los protagonistas del ne-
gocio inmobiliario.

De modo que en CAPACITARNOS o 
NO está en juego, no sólo nuestra 
dignidad humana, sino nuestra 
supervivencia como Agentes que 
ejercemos una Profesión…nuestra 
fuente de trabajo!

Antes, no había otra 
solución, pero ahora 
sí que la hay. Por eso, 
creemos que debemos 
seguir remando contra 
esa mala corriente, 
porque queda mucho 
camino fértil que 
recorrer.
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Parece ser una realidad innegable que 
la globalización también afecta a los 
negocios inmobiliarios, pero que tan 
aplicables son las perspectivas que 
de dichos negocios tienen en Estados 
Unidos en nuestra región, y más aùn 
en nuestro país?. 

Todos los años realizo una investi-
gación de las principales encuestas 
realizadas por las consultoras glo-
bales más calificadas en Real Estate 
(Jones LaSalle, PwC, Delloite, etc.) 
buscando elementos diferenciales 
y coincidentes con nuestra realidad, 
sorpresivamente cada vez encuentro 
más elementos en común que diver-
gentes respecto a los fundamentos 
del negocio inmobiliario.

Veamos como resumen los principales 
operadores inmobiliarios (fondos de 
inversión, desarrollistas, comercializa-
dores, etc.) norteamericanos la actual 
fase que atraviesan luego de varios 
años posteriores a la profunda crisis 
del año 2008: “estamos en un largo 
ciclo que no es ni de un boom ni de un 
declive de los negocios inmobiliario. 
La clave para los próximos años es 
expandir horizontes, mercado por 
mercado y nicho por nicho”. Las pers-
pectivas futuras de dichos actores se 
pueden calificar como buenas para 
la mayor parte de ellos, no obstante 
hay temas que les preocupan soste-
nidamente en las últimas encuestas.
 
A nivel económico y financiero la 
principal causa de preocupación es el 
nivel de empleo y de crecimiento del 
salario real, seguido del aumento de 
las tasas de interés (costo del capital 
propio y ajeno). 

A nivel político y social les preocupa 
en primer lugar la disponibilidad de 

mano de obra calificada seguida del 
déficit fiscal y en cuarto término (el 
tercero es la inmigración) el costo y 
la disponibilidad de buenas opciones 
de educación.

Por último, sobre los fundamentos 
propios del negocio inmobiliario les 
preocupa principalmente los costos 
de construcción y de la tierra dis-
ponible, luego la infraestructura de 
transporte y en tercer lugar los cos-
tos de acceso a la vivienda (propia o 
alquilada). 

Si hay algo que resume el núcleo 
de los problemas que actualmente 
está incidiendo en la evolución de 
los negocios inmobiliarios en Esta-
dos Unidos es el gráfico que muestra 
que de cada crisis, la economía de 
Estados Unidos se recupera con me-
nor vigor y con menor tasa anual de 
crecimiento de empleos. Es así que el 
gráfico adjunto muestra períodos de 
recuperación económica vigorosos 
(de aproximadamente el 4% anual) 
acompañados de crecimiento del em-
pleo robustos (de más del 2% anual).

 No obstante, los últimos dos procesos 
de recuperación económica tuvieron 

crecimientos promedios de aproxi-
madamente 2,5% y con un aumento 
anual del empleo del 0,7%.

Lo anterior no es un dato menor. 
Crecimiento económico con menor 
empleo, con menor crecimiento del 
salario real y con mayores tasas de 
interés para los proyectos crea pro-
blemas de acceso a la vivienda.
 
Cuáles son las tendencias que se 
pretenden contrarrestar lo anterior 
y sostener la oferta y demanda del 
sector inmobiliario?

Algunas de ellas son: estudios de 
mercado basados en la etapa de 
vida del consumidor, remodelación 
de àreas urbanas con usos mixtos, 
aprovechamiento de infraestructu-
ras existentes, creación de comu-
nidades que comparten servicios 
y algunas màs. 

Descubrir que las tendencias globa-
les nos alcanzan es el primer paso, 
aprovechar el conocimiento de lo que 
están haciendo fuera para poder apli-
car dentro de nuestros mercados es 
casi obligatorio para quienes quieran 
sobrevivir en el negocio. 

Cr. Daniel Porcaro
MBA, es Director 
Académico 
del Diploma 
de Negocios 
Inmobiiliarios 
de la Facultad 
de Arquitectura 
de Universidad 
ORT, Consultor en 
Financiamiento 
y Oportunidades 
de Inversiòn. 
Desempeña 
su actividad 
en Uruguay y 
Paraguay. 

La realidad global de los 
negocios inmobiliarios

Cr. Daniel Porcaro • Director Académico - Consultor Financiero
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José Luis Pérez Collazo • Corresponsal en España

Un horizonte de grúas
an pasado ya cuatro 
años del comienzo de 
la recuperación del 
sector inmobiliario, un 

renacimiento que, en este 2018, 
parece consolidarse, aunque de 
una manera moderada.

Según datos del Instituto Nacio-
nal de Estadística, en el año 2017 
se realizaron cerca de 464.000 
operaciones de compraventa de 
viviendas, un 15% más que el año 
anterior, tanto en los inmuebles 
de obra nueva como de segunda 
mano.

Se trata del cuarto año consecutivo 
que este índice sube.

Al mes de febrero de 2018, las cifras 
que se reflejan de compraventas de 

viviendas siguen marcando un ré-
cord, subiendo un 16% en relación 
con el mismo mes del año anterior.

El mercado residencial se está 
afianzando en su recuperación, 
hay una estabilización y se esta 
reajustando luego de una fuerte 
parálisis que tuvimos durante los 
peores años para el mercado in-
mobiliario.

El nivel de actividad del sector, si-
gue estando muy lejos del trabajo 
del año 2008, en el cual se realiza-
ron cerca de 800.000 operaciones 
de compraventa, momento en el 
cual se firmaban cerca de 100.000 
hipotecas al mes.

En capitales como Madrid, Barcelo-
na y también Baleares, los precios 

están creciendo a un ritmo del 5%, 
similar a como era en el año 2006, 
pero siguen un 40% por debajo 
de los máximos de aquellos años, 
salvo en las grandes ciudades y 
las islas, donde esa distancia se 
ve reducida al 20 o 30%. 

Estas cifran rompen con todas las 
previsiones para los que pensába-
mos que las subidas a lo largo de 
este año rondarían entre el 2,5 y 6%. 

Los rangos de subidas de precios 
son de un 17 % en Madrid, Barcelo-
na un 11%, Baleares un 15%.

El mercado residencial se caracte-
riza, a nivel general, por un creci-
miento moderado de precios que 
están subiendo a un ritmo medio 
interanual del 4%, el valor medio 

H
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todavía esta un 38% por debajo de 
los máximos de 2007.

Provincias como Guipúzcoa, Vizca-
ya y Baleares se posicionan como 
las provincias más caras superando 
los 2.000 euros el metro cuadrado 
y, en el lado opuesto, se encuentran 
Cuenca, Ciudad Real, Toledo, Jaén, 
Teruel, Cáceres y Ávila, cuyo valor 
unitario sigue sin alcanzar los 850 
euros el metro cuadrado, dejando 
en evidencia que hay una dispari-
dad importante en los precios, de 
acuerdo al lugar de España donde 
ponemos el punto de análisis.

Los mayores índices que impul-
san la demanda de vivienda son 
la economía y el empleo, por eso 
las buenas perspectivas existen-
tes a corto y medio plazo en estos 
dos ámbitos invitan a pensar en un 
mercado residencial embarcado 
en una senda de recuperación de 
precios y transacciones. 

A medida que se estabilice el em-
pleo y se incrementen los salarios, 
habrá que esperar una mejora en la 
capacidad de acceso para la com-
pra de una vivienda.

A junio de 2018, los tipos de interés 
anormalmente bajos, han contri-
buido a dinamizar el mercado re-
sidencial por la vía de la inversión. 
Es importante tener en cuenta que 
cuando estos valores empiecen 
a subir, como ya está ocurriendo 
en EEUU, el dinero podría irse a 
otro sitio, lo que podría derivar en 
ajustes. 

A partir de ahora nos tenemos que 
acostumbrar a ciclos más cortos y 
menos intensos de lo que hemos 
visto en el pasado, con una mayor 
volatilidad.

Más que crisis a corto o medio 
plazo, es razonable pensar que se 
podrían producir ajustes.
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Brasil • João Teodoro Da Silva

João Teodoro Da Silva
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en Derecho y Ciencias 
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Es técnico en Edificios y 
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de extensión universitaria 
de la Fundación Getúlio 
Vargas. Fue presidente de 
CRECI - PR durante tres 
períodos consecutivos, 
presidente de la Unión 
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- 1986 y director de la 
Federación de Comercio 
de Paraná. En Cofeci 
actúa desde 1991, cuando 
empezó a ocupar el cargo 
de asesor federal, y es 
presidente desde 2000.

Brasil sufrió grandes pérdidas fi-
nancieras en los últimos días con la 
huelga de los camioneros, y reveló 
la incapacidad del gobierno en lidiar 
con una crisis.

Según el Instituto Brasileño de Eco-
nomía (IBRE) de la Fundación Getú-
lio Vargas (FGV), habrá un retroceso, 
como mínimo, del 0,3% en la pre-
visión de crecimiento del Producto 
Bruto Interno (PBI) de 2018, que sería 
del 2,3%.

La estimación inicial es que las pér-
didas quedarán entre 75 y 100 mil 
millones de reales (US$ 20.055,6 
millones y US$ 26.740,8 millones) y 
recaerá principalmente sobre el agro-
negocio, que fue el gran responsable 
de la mejora del PIB en 2017.

El bloqueo de las carreteras brasi-
leñas resultó en cerca de 100 mi-
llones de aves muertas, 120 mil 
toneladas de carne de pollo y de 
cerdo que dejaron de ser exporta-
das, 300 millones de litros de leche 
descartados y paralización de las 
actividades del 98% de los frigorí-
ficos y procesadores de proteínas 
animales.

El modelo brasileño, dependiente en 
el 60% del modal carretera, práctica-
mente paró el país.

Casi todas las plantas de producción 
automovilísticas paralizaron sus 
actividades; el sector textil calcula 
pérdidas del orden de 1,8 mil millo-
nes de reales (US$ 481,3 millones); 
la Confederación Nacional de los 
Dirigentes Comerciales (CNDL) es-
tima un perjuicio de 27 mil millones 
de reales (US$ 7.220 millones); y la 
Cámara Brasileña de la Industria de 
la Construcción (CBIC) contabiliza 
pérdidas aproximadas de 2,9 mil mi-
llones de reales (US$ 775,5 millones).
 
Como resultado de ello, el Instituto 
Brasileño de Planificación Tributaria 
(IBPT) estimó en 32,5 mil millones 
de reales (US$ 8.690,7 millones) las 
pérdidas en la recaudación tributaria.

Pero lo que más causó indignación 
fue la falta de previsibilidad del go-
bierno para una situación perfecta-
mente previsible y su incapacidad 
para lidiar con la crisis instalada, 
contribuyendo a que el hecho se 
transformara en verdadera catástrofe, 
desde el punto de vista económico, 
generando miedo e incertidumbres, 
lo que inhiben la inversión y, conse-
cuentemente, las posibilidades de 
crecimiento del país.

La solución ofrecida por el gobierno 
fue mantener la política de precios de 
Petrobras, que es indexada al dólar y 

al precio internacional del petróleo 
in natura, y reducir en R$ 0,46 (US$ 
0,12) el litro del Diesel en los puntos 
de venta.
 
Para ello, hubo que reducir la alícuo-
ta del PIS/COFINS en R$ 0,11 (US$ 
0,03), eliminar R$ 0,05 (US$ 0,01) de 
la Contribución de Intervención en el 
dominio económico (CIDE), inciden-
tes sobre combustibles, y subsidiar R$ 
0,30 (US$ 0,08) por el Tesoro Nacional.

La cuenta hasta finales de 2018, en el 
valor aproximado de 9,6 mil millones 
de reales (US$ 2.567,1 millones), por 
supuesto, será pagada por la socie-
dad brasileña.
 
Solo nos falta saber lo que sobrará de 
todo esto para el sector inmobiliario.

No obstante el perjuicio anunciado 
para la construcción civil debido a la 
paralización, los reflejos directos so-
bre la comercialización inmobiliaria 
han sido pequeños.
 
La previsión de crecimiento en el co-
mercio de inmuebles en 2018 sigue 
firme, en el entorno del 18%. 
La huelga no afectó el crédito inmobi-
liario y, al menos en tesis, no alcanzó 
el poder adquisitivo de la población, 
excepto por la elevación momentá-
nea de los precios.

Efectos de la
huelga de camioneros en Brasil
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Actualidad:
importancia del 
inmobiliario
Los cambios que enfrentan los 
mercados en general y el inmobi-
liario en particular –éste por la gra-
vitación de las nuevas conductas y 
requerimientos de la sociedad en 
lo que hace a preferencias habita-
cionales, nuevos estilos de vida, 
uso del tiempo de ocio, la siempre 
atractiva inversión en ladrillos– 
originan la respuesta profesional 
del inmobiliario.

No es de conocimiento general  
las múltiples y complejas tareas 
que una organización inmobiliaria 
debe hacer desde el comienzo de 
su gestión, aunque la misma se 
desarrolla mucho antes, ya que 
previamente debió realizar un es-
tudio del mercado al que orientará 
sus servicios, seleccionar y capa-
citar a su personal, seleccionar al 
conjunto de profesionales que lo 
asesorarán en caso necesario, or-
ganizar e implementar la estructura 
de servicio al cliente.

A partir de allí y cuando se esta-
blece el primer contacto con el 
recurrente –sea por alquiler o por 
venta, el dueño o el inquilino, el 
que busca o el comitente– se desa-
rrollan una cantidad de gestiones 
condicionadas a cada uno de los 
casos, en su mayoría de distintas 
incidencias.

Nuevas figuras jurídicas, diversas 
modalidades de contratación, al-
ternativas de sistemas de garantías, 
son algunos de los factores que 

obligan al inmobiliario a estar en 
permanente actualización y asumir 
los riesgos que supone un error 
en uno de los pasos de su gestión.
La CIU mediante su Instituto de 
Capacitación ha previsto actua-
lizar y preparar a los Operadores 
Inmobiliarios mediante Cursos y 
Seminarios en temáticas especí-
ficas y afines, con el propósito de 
responder a aquella exigencia.
A ello se debe agregar la cantidad 
de bibliografía especializada que 
se ofrece al sector.

Como se puede advertir, una tarea 
de responsabilidad social que el 
gran público no conoce en su ver-
dadera dimensión.

Una mala operación de un inmue-
ble residencial puede hacer infeliz a 
una familia; un mal asesoramiento 
en inversión inmobiliaria origina 
una pérdida económica y/o de 
oportunidad.

La imposibilidad de escriturar un 
inmueble por deficiencia adminis-
trativa crea un ciclo de angustia en 
el comprador.

Es el desafío que enfrenta el inmo-
biliario profesional: disponer de 
recursos requeridos para el desem-
peño de una gestión profesional, 
acorde al exigido por una sociedad 
que propone diversos formatos 
contractuales, que satisfagan in-
tereses y velen por el patrimonio 
de las partes actuantes.

Profesor Jorge Aurelio Alonso
Director del Departamento de Capacitación 
Empresarial  de la Universidad de Ciencias 
Empresariales y Sociales (UCES) y Profesor de 
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Director de la Cátedra España de la citada 
Universidad.
Asesor Académico del Instituto de 
Capacitación Inmobiliaria de la Cámara 
Inmobiliaria Argentina y Profesor titular 
de diversas asignaturas del Area Técnica 
Comercial.
Consultor en retail marketing.
Consultor en área comercial inmobiliaria. 
Profesor invitado en las Universidades 
Nacional de La Plata; Ciencias Empresariales 
y Sociales (UCES) y Del Salvador (USAL). 
Conferencista sobre temas referentes al 
mercado de productos de consumo masivo, 
al sector inmobiliario y al de Administración 
de Consorcios en Congresos  Nacionales 
é Internacionales  realizados en Buenos 
Aires; Córdoba; Montevideo y Punta del Este 
(Uruguay); Santiago de Chile;  Porto Alegre 
y Curitiba (Brasil); Asunción (Paraguay) y 
Cartagena de India (Colombia).
Consultorías en supermercados de Buenos 
Aires; Córdoba; Entre Ríos; Santa Fé; Neuquén; 
Formosa.
Consultorías en inmobiliarias de CABA y 
Suburbano. 
Autor del libro Marketing inmobiliario 
aplicado – Ediciones BRE, Año 2007.
Co-autor del libro Principios de la Gestión del 
Administración de Consorcios  (2da. edición 
actualizada) – Ediciones BRE, Año 2016.
Co-autor del libro Principios de la Gestión 
del Administración de Consorcios – Ediciones 
BRE, Año 2008.
Co-autor del libro Principios de la gestión 
inmobiliaria, Ediciones BRE, Septiembre 2006.
Autor de innumerables artículos de su 
especialidad publicados en distintos medios 
gráficos.  
Diploma de Honor otorgado por la Cámara 
Inmobiliaria Argentina – Año 1981.
Desiderata conferida por la Federación de 
Autoservicios, Supermercados y Afines de 
la Provincia de Buenos Aires al cumplir 25 
años de colaboración en la formación y 
capacitación de sus asociados – Año 2003.
Reconocimiento de la Cámara Inmobiliaria 
Argentina por la “invalorable dedicación en la 
formación de profesionales inmobiliarios” – 
Año 2016.
Reconocimiento de la Casa de Madrid por “su 
aporte a la difusión de la cultura hispano-
argentina” – Año 2010.
Medalla de la Hispanidad otorgada por 
la Federación de Sociedades Españolas 
de Argentina y la Asociación Patriótica y 
Cultural Española de Argentina por el aporte 
al sostenimiento de la cultura hispano-
argentina – Año 2015
 

Argentina • Jorge Aurelio Alonso
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Argentina • Armando Pepe

Armando Pepe
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Inmobiliarios de la 
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de Buenos Aires. 
Martillero y Corredor 
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Fundador de la 
Cámara Inmobiliaria 
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CEO & Founder 
de Armando Pepe 
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inmobiliarias 
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ara el presidente del 
Colegio Unico de Co-
rredores Inmobiliarios 
de la Ciudad de Buenos 

Aires (CUCICBA), Armando Pepe, 
“la situación del mercado inmobi-
liario argentino está rara”, porque 
se superponen comportamientos 
que alteran las transacciones de-
bido al errático comportamiento 
cambiario del último mes.

Según datos estimados a mayo 
por la publicación especializada 
argentina “Reporte Inmobiliario”, 
más de un tercio de las transac-
ciones del país se realizan en “Cré-
ditos UVA”, como se denominan 
a las hipotecas estimadas en la 
moneda inmobiliaria Unidad de 
Valor Adquisitivo (UVA).

La estimación de este tipo de 
créditos tiene en juego diversas 
variables, tales como la inflación, 
el tipo de cambio, las tasas de in-
terés, y los salarios, pero están 
condicionados a una variante que 
evita el descalce financiero de los 
deudores: si las cuotas llegaran 
al 25% de los ingresos del toma-
dor, la diferencia pasa al final del 
crédito, una suerte de lo que en 
Uruguay se conoce como “colga-
mentos”.

Pepe explicó que en la actualidad, 
el mercado inmobiliario argentino 
está segmentado en tres tipos de 
escenarios.

“Están los que comenzaron a ges-

tionar un crédito hipotecario en 
UVA en noviembre o diciembre pa-
sado, y ahora el préstamo pactado 
entonces no alcanza para cubrir 
la diferencia del precio acorda-
do, por la variación del valor del 
dólar, y por ello debe modificar su 
decisión y buscar en otro lugar de 
menores costos”, dijo.

El inmobiliario señaló que la 
demora en los trámites para el 
otorgamiento del préstamos pudo 
reducirse de 120 a 90 días, merced 
a gestiones del CUCICBA, pero fac-
tores externos a los  requerimien-
tos inmobiliarios han complicado 
la liquidez de los bancos.

Indicó que muchas instituciones 
bancarias están “muy posiciona-
das” en Letras del Banco Central 
(LEBAC), lo cual les resta dispo-

Mercado argentino 
atraviesa por una 
“situación rara”

P

nibilidad para generar la liquidez 
hipotecaria suficiente para abas-
tecer la demanda, y eso explica la 
demora en otorgar créditos.

Señaló que debido a la dispara-
da de los valores inmuebles, que 
deberán enfrentarse con un prés-
tamos que quedó escaso por la 
variación cambiaria, se cayó el 
20% de las escrituras de los ne-
gocios pactados y las operaciones 
se anularon.

El segundo escenario es el aque-
llos que han quedado en “stand 
by” en sus transacciones inmobi-
liarias, debido a que se interesa-
ron por la fórmula de los Créditos 
UVA, pero al ir a consultar el costo 
hipotecario, debido a la incerti-
dumbre cambiaria se quedan sin 
decisiones a adoptar.
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Y el tercero de los escenarios es 
el de los que cuentan con fondos 
suficientes para abonar su tran-
sacción, sin necesidad de créditos, 
caso en el cual no existen urgen-
cias para adoptar una decisión.

Pepe señaló que el crédito hi-
potecario aún adolece de cierta 
lentitud, que complica el merca-
do, sobre lo cual se trabaja para 
dinamizar la plaza.

También indicó que se estudian 
alternativas para acelerar el cum-
plimiento de una Circular del 
Banco Central de la República 
Argentina (BCRA), que facilitaría 
el otorgamiento de créditos a los 
desarrolladores de viviendas, de 
modo de agilitar la oferta de vi-
vienda nueva.

Sostuvo además, que todos los 
sectores vinculados a la industria 

inmobiliaria trabajan para mejorar 
los subsidios para la adquisición 
de viviendas populares, lo cual 
permite quitar presión al sistema.

Pepe también indicó que existe 
una notoria merma en la acti-
vidad comercial, y hay muchos 
comercios que cierran al no po-
der afrontar sus costos y lograr 
rentabilidad.

“Para muchas empresas, el sos-
tén de los locales comerciales se 
les hace cuesta arriba debido a la 
disparada de las tarifas”, sostuvo.

El inmobiliario indicó que según 
diversas consultoras privadas, 
la inflación para algunos supera 
el 20%, para otros llega al 23% 
y hasta se dice que llegaría al 
27%, mientras que los ingresos 
no acompañan este nivel infla-
cionario.

Según la publicación argentina “Reporte 
Inmobiliario”, el valor del metro cuadrado 
en departamentos usados de la Ciudad de 
Buenos Aires, a mayo de este año se tasó 
en US$ 2.349, frente a los US$ 2.142 del 
año pasado.

Esta sería el valor más alto del metro 
cuadrado de los últimos diez años.

Ese valor, que en 2014 había caído de los 
US$ 1.887, de 2013, a los US$ 1.693 del 
siguiente año, a partir de dicho “valle” de 
precio, pasó a cotizar US$ 1.763 en 2015, 
US$ 1.949 en 2016 y superó los US$ 
2.000 en los indicados años 2017 y 2018.

Valor más alto
Indicadores
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William Rey Ashfield • Arquitecto

Autor: Arqs. Ch. L. Girault y J. L. Chifflot
Fecha: 1910
Ubicación: 25 de Mayo 376 esq. 1°de Mayo
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estinado actualmente a 
ser sede del Museo de 
Artes Decorativas -de-
pendiente del Museo 

Nacional de Artes Visuales- el 
mismo fue concebido como resi-
dencia de una familia de origen 
español, que desarrolló una im-
portante actividad comercial en 
el contexto del Río de la Plata.

La familia Taranco residió en di-
cho Palacio hasta el año 1940, ad-
quiriéndolo el Estado en forma 
inmediata.

Su destino siguiente fue el de sede 
del Ministerio de Instrucción Públi-
ca, hasta que en 1976 se decide su 
destino a museo, luego de un mi-
nucioso trabajo de restauración.

El edificio responde a una particu-
lar inserción urbana, fuertemente 
asociada a la apertura de la plaza 
Zabala, realizada pocos años antes 
como resultado de la demolición 
del antiguo Fuerte, lugar de resi-
dencia de los gobernadores en 
tiempos de la colonia y también 
de algunos Presidentes de la Re-
pública, durante el siglo XIX.

Hacia dicha plaza, el Palacio orde-
na su jardín y las mejores visuales 
desde su interior.

El edificio dispone de una planta 
en forma de U, con una interesan-
te repuesta formal hacia la calle 

25 de Mayo, donde se ubica su 
ingreso principal, en esquina con 
la calle 1º de Mayo.

Un importante mirador remata 
superiormente el conjunto, y es 
el resultado de una intervención 
explícita del comitente en la pro-
puesta inicial de los arquitectos 
franceses.

Sus interiores forman parte inte-
gral del diseño general realizado 
por Girault y Chifflot, destacán-
dose, en particular, su escalera 
principal, concebida en mármol, 
sus frentes de estufas y todos los 
detalles decorativos incorporados 
en las superficies murarías y en la 
carpintería.

Su mobiliario acompaña el gusto 
francés dominante, aunque en sus 
pinturas y esculturas resulta pro-
tagonista la tradición española.
Interesantes obras de Sorolla, Zu-
loaga, Romero de Torres y Ben-
lliure destacan entre sus espacios 
interiores.

Actualmente el Palacio posee 
elementos decorativos -funda-
mentalmente tratamientos de 
pinturas sobre paredes y dorados- 
que formaban parte del proyecto 
original, pero que nunca habían 
sido materializados.

Los mismos fueron incorporados 
en la década de 1990.

El Palacio Taranco

Arq. William Rey
Arquitecto egresado 
de la Facultad 
de Arquitectura, 
(UdelaR). Magister 
en instrumentos 
para la valoración 
y gestión del 
patrimonio artístico 
por la Universidad 
Pablo de Olavide, 
Sevilla, España. 
Doctor en Historia 
del Arte y Gestión 
del Patrimonio 
Cultural. Co-
fundador de la 
productora cultural 
BMR. Autor del 
libro Tu Patrimonio, 
un relevamiento 
sobre arquitectura 
patrimonial del 
Uruguay, entre 
otros trabajos.

Concebido por los arquitectos Ch. L. Girault y 

J. L. Chifflot en la primera década del siglo XX, 

el edificio responde a las coordenadas de un 

gusto ecléctico de base clásico-francesa.

D
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Ardua tarea por cierto la de ponerle 
valor a las cosas. Y si de empresas se 
trata ni que hablar. Frecuentemente 
escuchamos hablar de que tal em-
presa se vendió en “tantos EBITDAS”. 

Pues bien, el multiplicador del EBIT-
DA es un método de valuación de 
empresas. 

Pero, ¿qué hay detrás de ello?
En esta nota dejaremos en claro que 
no es ni más ni menos que una sim-
plificación de la tradicional forma de 
flujo de fondos descontados.

Pero antes que nada: ¿qué es el 
EBITDA? Se trata del acrónimo del 
inglés: “Earnings Before Interest, Ta-
xes, Depreciation and Amortization”, 
o sea, ganancias antes de impuestos, 
intereses y amortizaciones.

¿Cómo se valúa una empresa?

Es importante remarcar que una 
empresa se compra por el futuro 
(eso se evidencia con empresas que 
aun dando pérdida son compradas 
y pagado por ellas un significativo 
precio).

Y, más que activos, se compra un 
“flujo de fondos”. Así que la plata 
que pongo para comprar una em-
presa es una inversión. Y como tal, 
debe rendir. 

El rendimiento, ese es el flujo de 
fondos cuyo precio razonable hay 
que establecer. 

El rendimiento son los dividendos 
y, eventualmente, la apreciación de 
valor del capital. 

Siempre es así. De la comparación 
entre la inversión (precio a pagar por 
la adquisición de las acciones de la 

compañía) con su rendimiento (di-
videndos) surge una tasa de interés.
 
O lo que es lo mismo, de lo que yo 
espere que va a rendir (flujos de 
fondos) y de la tasa de interés que 
pretenda de la inversión (tasa de 
retorno requerida en función del 
nivel de riesgo), surge el PRECIO.

El precio de una compañía es enton-
ces el valor actual del flujo de fon-
dos, descontado a la tasa de retorno 
requerida en función del riesgo.

Por cierto, el valor de una empresa 
es cualquiera menos el que está en 
la Contabilidad.

Flujo de Fondos descontados

Existen dos formas diferentes de-
pendiendo de cómo esté definido 
el flujo de fondos.

Si el CASH FLOW está definido como 
“libre para el accionista” (es decir, di-
videndos), entonces lo que estamos 
valuando es directamente el valor 
del patrimonio, el precio a pagar ya 
por las acciones.

Si en cambio el FLUJO DE FONDOS 
está definido antes de intereses y 
amortizaciones, entonces lo que 
verdaderamente determinamos 
es el valor de los activos. En este 
caso, al cálculo determinado 
(valor actual del flujo a la tasa de 
rendimiento demandada) hay que 
restar la deuda.

El valor de una empresa

Cr. Fernando García González • Socio de AUREN

El Capital de Trabajo no está consi-
derado. El multiplicador del EBITDA: 
una simplificación.

Si del EBITDA se trata entonces, 
como vimos, es un flujo definido 
antes de impuestos e intereses. En 
consecuencia habrá que descontar 
del valor actual del flujo de fondos 
(valor de los activos) la deuda.

Ahora bien, en la práctica, en lugar 
de actualizar los flujos de fondos 
se suele utilizar directamente un 
multiplicador del EBITDA. A modo 
de ejemplo puede demostrarse que 
EBITDA x 5 equivale a, en la siguiente 
fórmula:

Sustituir FF por EBITDA y la TRR 
(tasas de retorno requerida) por 
20%.

Si el multiplicador es, por ejemplo, 
7, entonces la TRR es 15%. Y uno 
puede decir que por ahí anda la 
cosa. 

Es decir, en Uruguay, puede de-
cirse muy generalmente, que se 
manejan multiplicadores de EBIT-
DA de entre 5 y 7. Y acabamos de 
ver las tasas implícitas que eso 
implica.

Así que, ¡a no temerle! Y a tener 
bien claro qué es lo que estamos 
haciendo cada vez que decidimos 
poner precio a nuestra compañía 
o bien a ofertar por una que nos 
interese.

Cr. Fernando 
García G.
Contador Público 
egresado de la 
Facultad de Ciencias 
Económicas y 
Administración de 
la UdelaR. Socio de 
Impuesto, Consultoría 
y Auditoria de 
AUREN S.C. Uruguay. 
Docente de la 
Universidad Católica 
del Uruguay desde 
1999, actualmente 
en la cátedra de 
Técnica Tributaria III. 
Miembro del Colegio 
de Contadores y 
Economistas del 
Uruguay.
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Heraclio Labandera • Periodista, especializado en prensa económica y financiera

La muralla y el cincel: claves 
para la expansión inmobiliaria

Historia del negocio de bienes raíces en Uruguay 

En 1830, al comienzo de la República 
Oriental, hubo dos decisiones gu-
bernativas que determinarían una 
enorme “revolución inmobiliaria” en 
la capital del nuevo país: la transfor-
mación de la Ciudadela, y la remo-
ción de la vieja muralla española.

La Ciudadela era un fuerte militar 
construido durante la dominación 
española que funcionó como cuartel 
amurallado de las fuerzas coloniales 
y como cárcel, ubicado en el períme-
tro donde hoy se encuentra la Plaza 
Independencia, con un diseño tal 
que hasta la actual calle Ejido, teó-
ricamente debía existir un terreno al 
descampado, es decir, sin vivienda 
o quinta de cultivo alguna.

Era el llamado Campo de Marte y la 
razón era sencilla: entre la muralla y 
el Exido -línea hasta donde llegaban 
las balas de los cañones apostados 
en la Ciudadela, que corría aproxi-
madamente por donde hoy está la 
calle Ejido- debía ser un campo sin 
construcciones levantadas, para no 
entorpecer la visual de los españoles 
a la hora de fogonear su artillería 
defensiva desde los atalayas y no 
facilitar a los potenciales enemigos 
que marcharan sobre Montevideo, 
guarecerse en algún avance ofen-
sivo.

No obstante ello, en el siglo y poco 
de vida que tenía la fundación de la 
ciudad, cada tanto las autoridades 

debían echar abajo los ranchos que 
de manera ilegal se levantaban en 
el Campo de Marte.

La muralla que iba de costa a corta, 
tenía en medio la Ciudadela, situada 
al final de la cuchilla sobre la que 
discurría el viejo Camino Real, hoy 
avenida 18 de Julio, y las entradas 
a la ciudad eran por dos únicas 
puertas que se ubicaban donde 
hoy comienza la calle 25 de Mayo, 
y por la rambla, detrás de donde ac-
tualmente se ubica el Templo Inglés.

No se podían construir viviendas en 
aquel enorme terreno hasta la zona 
del Cordón, pero con la terminación 
de la guerra de la Independencia y 
la restauración de la convivencia 
pacífica entre los habitantes del 
nuevo país, Montevideo se convir-
tió en un lugar atractivo para recibir 
migración.

Por fuera “del Exido”, los terrenos 
hacia el este de la línea del Cordón 
–el actual barrio homónimo- se 
conocían como los Propios de la 
Ciudad, pero el uso popular también 
llamó así a las “quadras dadas en 
los arrabales y quadras dadas por 
el Cabildo dentro del Exido”. 1

De modo que la muralla era una 
barrera física infranqueable para 
la expansión inmobiliaria de la ciu-
dad, por entonces reducida al actual 
barrio de la Ciudad Vieja.

El 25 de agosto de 1829, la Asam-
blea -el parlamento instituido por 
el nuevo Gobierno provisorio sur-
gido tras la Convención Preliminar 
de Paz (1828)- ordenó desmontar 
“a la mayor brevedad” la muralla 
que fortificaba la ciudad, lo que se 
inició en septiembre de ese año con 
la demolición del Portón de San Pe-
dro, ubicado cerca del actual Banco 
Central del Uruguay (BCU).

La decisión tuvo una cerrada defen-
sa en la prensa de la época, donde 
se cuestionó la modesta utilidad 
militar de la muralla y se valoró la 
potencialidad inmobiliaria de la 
resolución.

“Al fin desaparecerá ese monumento 
que sólo ofrecía a la imaginación re-
cuerdos ominosos, y que siendo una 
especie de dique a la imaginación 
que detenía como en represa el pro-
greso de la población de Montevi-
deo, señalaba al mismo tiempo una 
corta línea de división moral entre 
sus habitantes y los de campaña”, 
estampó el periódico “El Universal” 
al día siguiente del primer martillazo 
para comenzar la destrucción de la 
muralla.

En similar sentido opinó el cons-
tituyente Silvestre Blanco, aseve-
rando que los muros de la fortifi-
cación estaban mal construidos y 
no ofrecían adecuada resistencia a 
un sitio formal, abogando además 

1 	 Pérez  Montero, Carlos, “Antecedentes para la historia de la ciudad de Montevideo”, Dirección de Enseñanza Primaria y Normal, Montevideo, 1946.
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la Asamblea por demoler también 
las fortificaciones de Colonia del 
Sacramento.

El inicio de los trabajos sobre el an-
tiguo Portón de San Pedro liquidó 
el virtual monopolio que aquella 
muralla le había otorgado al concep-
to arquitectónico de Pedro Millán, 
autor en 1726 del primer trazado 
urbanístico en el primitivo pobla-
do fundado por Bruno Mauricio de 
Zabala.

Con aquella medida, la piqueta 
eliminó la primera línea de demar-
cación del territorio urbano de Mon-
tevideo, generando una solución 
de continuidad con el “territorio de 
extramuros”, permitiendo edificar 
una nueva población en el gran te-
rreno del Campo de Marte.

En octubre el general Fructuoso Ri-
vera ordenó al sargento mayor de 
Artillería e ingeniero militar, José Ma-
ría Reyes, delinear un nuevo trazado 
urbano en el terreno “de los Propios” 
que llevaría el nombre de “Ciudad 
Nueva”, como se denominó en su 
origen el actual barrio del Centro.

La nueva población fue diseñada 
en dos partes, una ubicada entre 
la muralla y la actual calle Florida, 
con calles estrechas de 20 varas de 
ancho, a excepción de dos arterias 
diseñadas de 30 varas de ancho, 
como el camino Real –la actual 18 
de Julio- y lo que hoy corresponde 
a la avenida Uruguay.

La otra parte de la “Ciudad Nueva” 
se situaba entre las actuales calles 
Florida y Ejido, en donde se delimi-
taron 136 manzanas de 100 varas de 
largo, casi todas cuadradas.

Antes de 1779, los ingenieros y ar-
quitectos de Montevideo utilizaban 
para sus mensuras tres tipos de uni-
dades de medida: la vara de Cana-
rias (0,8421 metros), la de Castilla 
(0,83591 metros) y la de Lugo (0,855 

metros), que fue la más aproxima-
da a la vara usada en la Provincia 
Oriental (0,835 metros).

Reyes trazó también dos plazas 
poligonales a lo largo del camino 
Real, una situada por fuera de donde 
entonces estaba la Ciudadela, y otra 
donde se encuentra la actual Plaza 
de Cagancha.

Dibujado en damero, según los li-
neamientos de las Leyes de Indias, 
este trazado recibió alguna réplica 
del español Francisco García Salazar, 
un licenciado en medicina que había 
migrado a Montevideo en 1828, que 
en noviembre de 1829 defendió un 
modelo urbanístico radicalmente 
distinto al concebido por Reyes.

En una carta enviada al periódico “El 
Universal”, García Salazar planteó 
separar la Ciudad Vieja de la Ciudad 
Nueva con un enjardinado de costa 
a costa, una gran avenida uniendo 
ambas urbes y una gran plaza apro-
ximadamente donde hoy está Plaza 
de Cagancha, de la cual saldrían en 
forma radial las avenidas principales 
hacia el interior del país. 2

En diciembre de 1831, el gobierno de 
la novel República dispuso la crea-
ción de una Comisión Topográfica 
encargada de trazar una carta geo-
gráfica de todo el territorio nacional, 
recibir la denuncia de tierras, formu-
lar criterios para el arreglo jurídico 
de la propiedad urbana y rural del 
país, y consolidar un inventario de 
la propiedad fiscal que sería útil a 
la hora de arrendar o vender terre-
nos para amortizar las deudas de 
la República.

En la periferia de las viejas murallas 
había población desperdigada en 
zonas de chacras, como las riberas 
del Miguelete, para la cual la au-
toridad delineó unas 37 “suertes 
de chacras” de 200 a 400 varas –o 
sea, de 167 a 334 metros- de frente, 
por una legua –5.000 metros- de 

fondo, conformando propiedades 
con superficies de entre 83,5 y 167 
hectáreas.

Una ciudad colonial

Al producirse la independencia 
oriental, el perfil edilicio de Monte-
video no tenía muchas innovaciones 
respecto del parque inmobiliario 
colonial. La mayoría de las propie-
dades de la ciudad era “de un solo 
piso”, según el memorialista Isidoro 
de María, y habían sido originalmen-
te construidas “de piedra en bruto y 
techo de teja”, pero con el correr de 
los años la edificación fue cobrando 
mayor pompa.

“Poco a poco fueron mejorándose 
las construcciones (...) a medida que 
se adquirían los elementos indispen-
sables para edificar, como el ladrillo, 
la cal y las maderas, importándose 
éstas del Paraguay para tirantes, en-
tre los que figuraban los de palma, y 
alfajias, marcos, puertas y ventanas; 
éstas últimas, así como las rejas y 
balcones, venían construidas ge-
neralmente de la Península. Algún 
maderamen se traía de los montes 
de Santa Lucía y sus cercanías, para 
caballetes y tijeras de ranchos, que 
también se construían con pared de 
ladrillo, y aún algunos tirantes de 
sauce morado, que probaron ser de 
mucha duración en la Ciudadela”. 3

Las viviendas tenían, por lo general, 
techos de paja o de teja, aunque 
en la segunda mitad del siglo XVIII 
comenzó a verse “la construcción de 
una que otra casa de azotea”, pare-
des gruesas y pavimento de ladrillo 
colorado o de baldosas -producidas 
localmente a partir de 1796- en las 
construcciones más costosas.

Según el memorialista, al comenzar 
el siglo XIX “se calculaban en la po-
blación unas 300 casas de azotea, 
entre chicas y grandes de un piso”, 
algunas de dos pisos y una de tres.
El actual edificio del Cabildo se le-

2 	 Pivel Devoto, Juan; Ranieri de Pivel Devoto, Alcira, “El Uruguay a mediados del siglo XIX”, Editorial Medina, Montevideo, 1972.
3 	 De María, Isidoro, “Montevideo antiguo, tradiciones y recuerdos”, Ediciones de la Banda Oriental, Montevideo, 2004.
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vantó en 1804 sobre los restos del 
viejo Cabildo, construyéndose sólo 
la planta baja.

Aquella construcción tenía 50 varas 
de frente por 70 varas de fondo –
aproximadamente, unas 3.500 varas 
cuadradas-, lo que traducido al sis-
tema métrico daría una edificación 
de 2.440,20 metros cuadrados.

Su realización estuvo a cargo del 
maestro mayor de reales obras, To-
más Toribio, con un presupuesto de 
obra de 83.491 pesos, a razón de 
23,85 pesos la vara cuadrada o 34,21 
pesos el metro cuadrado.

Durante el primer gobierno de Ori-
be (1835-1838), Montevideo expe-
rimentó “importantes progresos 
urbanísticos y edilicios” 4, a lo cual 
contribuyó magníficamente el inge-
niero arquitecto Carlo Zucchi.

Una innovación urbana importan-
te de ese período, fue el traslado 
en noviembre de 1835 del viejo 
cementerio urbano, situado en las 
proximidades del actual cruce de 
Durazno y Andes, al emplazamien-
to del Cementerio Nuevo, como se 
denominó entonces al actual Ce-
menterio Central, situado en uno 
de los extremos de la Ciudad Nueva.
La otra gran novedad sucedió con 
la vieja Ciudadela militar, que fue 
transformada en un mercado pú-
blico.

Iniciada en 1742 como defensa prin-
cipal de la guarnición real y culmi-
nada recién en 1782, sus muros de 
7 varas de espesor (5,8m.), 11 varas 
de alto (9,1m) y 40 varas de largo 
(33,40m) a cada costado, sirvieron 
de contención a la fortaleza militar 
primero y luego a la prisión que allí 
funcionó por años antes de que ésta 
fuera mudada a los calabozos del 
Cabildo.

En mayo de 1836 se inauguró en 
el antiguo edificio militar, el deno-

minado Nuevo Mercado Público, y 
siete meses más tarde, a influjo del 
arquitecto italiano Carlo Zucchi, se 
diseñaría la plaza exterior.

Este profesional fue el principal ex-
ponente de la primera etapa arqui-
tectónica de Montevideo, basada 
en el neoclasicismo de inspiración 
francesa (1830-1852), que desde los 
inicios dio singularidad al diseño de 
la ciudad.

En julio de 1836, apenas arribado de 
Buenos Aires, Zucchi fue designado 
vocal de la Comisión Topográfica 
con el cargo de “ingeniero arquitec-
to”, un profesional que sería funda-
mental en la construcción de varios 
edificios característicos de la ciudad.

Contribuyó decisivamente a que la 
actual Plaza Independencia tuviera 
mayores dimensiones, a que no la 
atravesara el camino Real, hasta 
unirse con calle Sarandí, y a que el 
entorno –inspirado en las arcadas 
parisinas de la rue Rivoli, de 1805- tu-
viera lo que luego se conoció como 
“pasivas”.

Posteriormente diseñará también 
los planos originales del Teatro Solís, 
aunque cuestiones políticas durante 
la Guerra Grande le generarían serios 
inconvenientes con la “Sociedad de 
Accionistas del Teatro Solís”, la que 
finalmente rechazó el proyecto por 
excederse en el presupuesto y se lo 
otorgó a Francisco Javier de Gar-
mendia, quien realizó un proyecto 
muy similar al original de Zucchi, 
quien nunca cobraría un peso por 
el diseño arquitectónico. 5

Pero más allá de que fuera de hecho 
un escandaloso plagio, los aportes 
arquitectónicos de Zucchi fueron 
múltiples durante los seis años de 
permanencia en el país: la sede del 
Tribunal de Comercio de Montevi-
deo, la casa de don Elías Gil, sobre 
la Plaza Independencia, la casa de 
doña Francisca Romero de Díaz, 

en la Plaza Matriz, la casa de don 
Juan Francisco Giró, una casa para 
sí, un edificio para la Capitanía de 
Puerto y Resguardo, una iglesia 
conmemorativa, el plano general 
del Cementerio Nuevo y dentro de 
éste, varios monumentos fúnebres, 
además de un plano de la bahía de 
Montevideo con recomendaciones 
para diseñar nuevos muelles, entre 
otros proyectos.

En la actualidad, de la obra de Zuc-
chi para clientes particulares sólo 
se conserva en pie la casa de Giró 
(Cerrito 586), la que permite advertir 
cómo era el tipo de construcción 
vigente por entonces.

Inventario inmobiliario

Durante el primer gobierno de Ori-
be, en 1935 se realizó un releva-
miento del inventario inmobiliario 
montevideano en el que figuraron 
1.081 fincas, entre la Ciudad Vieja 
y el Cordón. La habilitación para 
construir la Ciudad Nueva detonó 
una expansión inmobiliaria for-
midable.

Entre 1835 y 1842 el número de 
licencias otorgadas por las autori-
dades para edificar creció 464%. 

4 	 Castellanos, Alfredo, “La Cisplatina, la independencia y la República caudillesca”, Ediciones de la Banda Oriental/La República, Montevideo, 1998.
5 	 Loustau, César J., “La influencia de Francia en la arquitectura de Uruguay”, Editorial Trilce, Montevideo, 1995.
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En 1835 los permisos de construc-
ción otorgados fueron 25, experi-
mentando al año siguiente un formi-
dable salto a 74, en un crecimiento 
del 196%, lo que reflejó la mejoría 
económica vivida por el país durante 
los dos primeros años de la gestión 
oribista y la existencia de un con-
veniente clima de negocios en una 
ciudad que crecía.

En 1837 el número de permisos 
subió a 83, con un crecimiento del 
12,16%, en 1838 pasó a 87 habilita-
ciones, registrándose un crecimien-
to de éstas un 4,81%, para 1839 los 
permisos crecieron a 103, lo que re-
presentó un incremento de 18,39% y 
para 1840 las habilitaciones llegaron 
a las 123, lo que reportó un incre-
mento del 19,41%.

Si bien tales cifras dan una idea so-
mera de la expansión inmobiliaria vi-
vida por el Montevideo de la época, 
en realidad ésta fue mayor aún, ya 
que muchos constructores de en-
tonces en plan de ahorrarse dinero 
y trámites, usaban un único permiso 
de construcción para edificar varias 
viviendas que luego vendía o arren-
daba en forma separada.

Sin embargo, el fantasma de los con-
flictos civiles ensombreció el pano-
rama de la expansión inmobiliaria.

La prolongación de las hostilidades 
de la llamada Guerra Grande y el 
traslado del escenario bélico al te-
rritorio oriental, con la instalación 
del Sitio Grande, comprometió el 
crecimiento mostrado por esas 
cifras inmobiliarias.

De modo que para 1841 el número 
de permisos otorgados creció bas-
tante menos que los años anterio-
res, ya que si bien éstos llegaron a 
los 135 su crecimiento fue de ape-
nas 9,75%, respecto del año ante-
rior, y para 1842 fueron otorgados 
141 permisos, lo que representó un 
incremento de solo 4,44%.

No obstante ello, los registros tota-
les muestran un incremento formi-
dable de la plaza inmobiliaria, ya 
que en ocho años se construyeron 
771 viviendas nuevas en Monte-
video, a un promedio de 96 por 
año, considerando que se cuentan 
con cifras que adolecen de serias 
imprecisiones ya que la estadística 
urbana es harto incompleta.

Y como es de prever, tanta activi-
dad con bienes raíces generó una 
espiral de precios en el mercado 
local, y los terrenos de la ciudad 
que en 1835 se cotizaban a dos 
reales la vara cuadrada, para 1839 
se vendían a tres pesos, y en 1840 

llegaron a los cuatro pesos, según 
los datos publicados por el perió-
dico “El Comercio del Plata”, unos 
meses antes del levantamiento del 
Sitio Grande.

Al acampar el ejército de Oribe fren-
te a las trincheras de Montevideo, 
durante la etapa del Gobierno del 
Cerrito, el pueblo Victoria -fundado 
en la margen opuesta de la bahía- 
contaba ya con 283 compradores 
de 685.000 varas cuadradas, quié-
nes habían desembolsado por la 
tierra unos 297.000 pesos –a razón 
de 2,30 pesos la vara cuadrada- por 
sitios en los que se edificaba de 
manera acelerada.

En la generalidad de las casas ofre-
cidas para alquiler, los propieta-
rios obtenían un interés anual del 
18% del valor del inmueble, en el 
marco de una franja de rentabili-
dades que iban desde el 12% al 
24% anual.

El ensanche de la población fue 
tan rápido y de tal magnitud, que 
el arrendamiento se convirtió en un 
negocio de altísima rentabilidad, 
cuando pocos negocios la tenían 
en demasía.

Pocas veces el parque inmobiliario 
crecería en forma tan explosiva.

Leyendas de izquierda a derecha:

1 	 Muralla de Montevideo
2 	 Fotografía antigua de la Calle Sarandí, Montevideo.  Biblioteca Nacional
3 	 Ciudad Vieja Colonial
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De acuerdo a esta resolución DGI ha 
definido plazos para incorporar la 
e-Factura a las diferentes empresas. 
Entendemos se debía informar qué 
empresas están obligadas a hacerlo 
y cuándo.

¿Qué sujetos pasivos se encuen-
tran obligados a postularse al ré-
gimen de facturación electrónica?

De acuerdo a la Res. 3012/2015, se 
encuentran obligados a postularse 
los sujetos pasivos de impuestos ad-
ministrados por la DGI, cuyas ventas 
superen los importes determinados 
en el siguiente cuadro:

e-Factura: Resolución 3012/015

Cra. Tania Robaina • Asesora financiera de CIU
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A tales efectos deberán considerarse 
las ventas registradas al cierre del 
ejercicio económico que se pro-
duzca en el año civil que se indica, 
utilizando la cotización de la unidad 
indexada del primer día del año civil 
en que ocurre dicho cierre.

Por ejemplo: tomemos el próximo 
vencimiento para incorporarse 
que es el 01/06/2018:

Se debe considerar el ejercicio 
cerrado en 2017.

Si el cierre fue al 31.12.2017 
para calcular el equivalente de 
la ventas en pesos uruguayos  se 
debe tomar el valor de la UI al 
01.01.2017 que fue  $ 3.5079.

Vale decir que las ventas que su-
peraron los $ 8.769.750 (2.500.000 
por 3.5079) al cierre del ejercicio 
2017 deben incorporar la e- Fac-
tura el 01/06/2018.

Este valor rige para todos los ejer-
cicios cerrados a lo largo del 2017, 
sea su cierre a junio, setiembre, 
diciembre 2017 o cualquier otro 
mes.

Si en cambio sus ventas no llegan 
a $ 8.769.750 pero superan los $ 
5.261.850 (1.500.000 por 3.5079) 
entonces la e- Factura debe in-
corporarse en diciembre 2018 y 
sí sucesivamente.

 ¿Qué se entiende por “ventas re-
gistradas” a efectos de aplicar la 
Res. 3012/2015?

En el concepto “ventas registradas” 
se incluyen todos los ingresos que 
deben facturarse. A tales efectos se 
consideran las ventas netas sin IVA.

Se entiende por venta neta el valor 
que resulte de deducir de las ventas 
brutas, las devoluciones, bonifica-
ciones y descuentos. Los produc-
tores agropecuarios que no hayan 
emitido documentación de ventas, 
por estar respaldadas en Guías de 
Propiedad y Tránsito expedidas por 

DICOSE o por contar con liquidacio-
nes emitidas por el comprador o 
el rematador, deberán considerar 
estos ingresos dentro de sus ventas 
registradas. No quedan incluidos en 
el concepto ventas registradas, por 
ejemplo, los intereses por depósitos 
bancarios, ni los rendimientos que 
derivan de inversiones o colocacio-
nes.
 
Un contribuyente de IRPF que ob-
tiene ingresos fuera de la relación 
de dependencia, ¿queda compren-
dido en la Res. 3012/2015?

 Sí, se encuentra comprendida den-
tro de los sujetos pasivos menciona-
dos en la Res. 3012/2015.

Una sociedad de hecho integrada 
por personas físicas residentes 
que obtiene ingresos por servicios 
personales fuera de la relación 
de dependencia y no optó por tri-
butar IRAE, ¿queda comprendida 
dentro de los sujetos pasivos men-
cionados en la Res. 3012/2015?

 Sí, se encuentra comprendida den-
tro de los sujetos pasivos menciona-
dos en la Res. 3012/2015. 

Cuáles son los Comprobantes 
Fiscales Electrónicos que pueden 
emitirse a través del sistema?
 
Los tipos de CFE disponibles para 
la documentación electrónica de 
las operaciones son: 

*	 e-Factura (contado y crédito)
*	 Nota de crédito de e-Factura 

Operaciones entre contribuyentes
*	 Nota de débito de e-Factura
*	 e-Ticket (contado y crédito) 
*	 Nota de crédito de e-Ticket sólo 

para consumo final
*	 Nota de débito de e-Ticket
*	 e-Remito
*	 e-Resguardo 
*	 e-Factura Exportación 
*	 Nota de crédito de e-Factura de 

Exportación 
*	 Nota de débito de e-Factura de 

Exportación
*	 e-Remito de Exportación

¿Cómo se asegura la autenticidad 
del emisor y la integridad de los 
Comprobantes Fiscales Electró-
nicos?

La autenticidad del emisor y la in-
tegridad de los documentos están 
dadas por:

*	 La utilización del certificado elec-
trónico reconocido y el acceso a 
su clave privada.

*	 La incorporación de la firma elec-
trónica avanzada en los compro-
bantes fiscales electrónicos. El 
emisor es responsable absoluto 
de su Firma Electrónica Avanza-
da, de igual manera que lo es una 
persona física de su firma ológrafa. 
Esta firma se encuentra constitui-
da por un conjunto de caracteres 
que acompaña a un comprobante 
fiscal electrónico, que se origina 
a partir del documento y que 
además de permitir asegurar la 
identidad y el “no repudio” del 
emisor, garantiza la integridad del 
CFE.

Tanto la DGI como el receptor de la 
factura, pueden estar seguros que 
la firma fue realizada con la clave 
privada que corresponde a la perso-
na jurídica propietaria de la misma. 
Esto se garantiza por el Certificado 
Electrónico Reconocido, expedi-
do por un prestador de servicios 
de certificación acreditado ante la 
Unidad Certificadora Electrónica 
(UCE) con inscripción vigente en el 
Registro de Prestadores de Servi-
cios de Certificación Acreditados, 
de acuerdo a lo establecido en la 
Ley 18.600 de 21/09/009. Por el Art. 
7 del Dec.36/012 de 08/02/012 se 
faculta a la DGI a habilitar certifica-
dos electrónicos vigentes, exclusiva-
mente a efectos de su aplicación en 
el régimen de documentación fiscal 
electrónica y hasta la fecha en que 
se encuentre operativo el Registro 
antes mencionado de la UCE.

¿Ante un cambio de un represen-
tante legal de la empresa, ¿se pue-
de continuar utilizando la misma 
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firma electrónica avanzada?
 
La modificación de representantes 
sólo tendría impacto en el caso que 
el certificado electrónico para la fir-
ma del CFE sea emitido a nombre 
de ese representante legal. Dada la 
situación de baja de ese integrante, 
el certificado debería ser revocado 
y solicitarse uno nuevo. En caso de 
que el certificado digital sea de tipo 
genérico no tendría ningún impacto.

Ante un cambio en la denomina-
ción de la empresa, ¿se puede con-
tinuar utilizando la misma firma 
electrónica avanzada?

Ante una modificación en la denomi-
nación de la empresa, el certificado 
debe ser revocado y solicitar uno 
nuevo con la nueva denominación.

¿Qué requisitos son necesarios 
para ingresar al sistema?

*	 Conocer toda la normativa e 
instructivos de facturación elec-
trónica publicada en el Portal de 
eFactura del sitio web de DGI.

*	 Estar en situación de operar con el 
sistema de facturación electrónica 
lo que implica contar con:

- Certificado electrónico válido

- Software para la emisión de los 
CFE - Otras aplicaciones, siste-
mas, equipamiento y procedi-
mientos necesarios.

¿Cómo se puede ingresar al sis-
tema de facturación electrónica?
 
Existen dos modalidades para solici-
tar la calidad de emisor electrónico: 
o Ingreso tradicional al sistema o 
Ingreso simplificado al sistema. Para 
ingresar a facturación electrónica el 
interesado deberá haber probado 
su sistema en el ambiente “Testing” 
disponible en el Portal eFactura y 
haber cumplido satisfactoriamente 
con la “prueba de Testing” dispuesta 
para el caso de Ingreso tradicional 
al sistema. 
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El proceso de autorización como 
emisor electrónico de CFE se reali-
za en el ambiente “Homologación” 
del Portal eFactura, seleccionando 
la opción “Ingreso al sistema” o 
“Ingreso simplificado al sistema” 
según corresponda y cumpliendo 
las siguientes etapas:

1. Postulación
2. Certificación
3. Resolución

Las claves de usuario y los roles para 
los distintos ambientes, deben ges-

tionarse en la Web de la DGI a tra-
vés del Portal de Servicios en Línea/
Otros Servicios/Solicitud Usuario 
eFactura, previa identificación del 
contribuyente con RUC y clave con 
contrato.

¿Qué debe hacer el emisor electró-
nico con la documentación papel 
no utilizada que fue sustituida por 
la electrónica?

Los sujetos pasivos dispondrán 
de treinta días a partir de la fecha 
en que comiencen a documentar 

exclusivamente mediante cada 
comprobante fiscal electrónico, 
para inutilizar los comprobantes 
impresos que hubiesen sido sus-
tituidos, debiendo conservarlos 
por el término de prescripción de 
los tributos.

La inutilización de cada compro-
bante podrá ser sustituida por la 
entrega de la papelería impresa, 
en el mismo plazo, en la Dirección 
General Impositiva junto con el 
formulario Nº 0453: “Declaración 
de Registro- entrega de papelería”.

Asesoramiento para socios
Para aquellos colegas que necesiten más información sobre 
este tema, nuestra Cámara brindará cursos de capacitación y 
asesoramiento. Recomendamos consultar en Secretaría.
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ruguay será el anfitrión 
del Congreso Anual 2019 
de la Confederación In-
mobiliaria Latinoameri-

cana (CILA), en Punta del Este, opor-
tunidad que reunirá a operadores 
inmobiliarios de todo el Continente.

Las CILA fue concebida en septiem-
bre del 2012, en Buenos Aires, duran-
te una reunión de líderes del sector 
inmobiliario en el Hilton Hotel de 
esa ciudad, cuando se resolvió am-
pliar el alcance de la Confederación 
Inmobiliaria del Mercosur (CIME), 
una entidad que había reunido los 
países del Cono Sur.

Bajo el auspicio de COFECI, BRASIL, 
CIU, URUGUAY y Capel y Apei , Pa-
raguay  se dibujaron los objetivos y 
estatutos de la nueva agremiación, 

miento legal de la profesión en 
sus países, a instituir un código 
de ética universal, y desarrollar 
estructuras volcadas hacia el de-
sarrollo y capacitación de los pro-
fesionales miembros para elevar 
el nivel de calidad del servicio al 
consumidor final.

La primera presidencia de la CILA fue 
ejercida por Wilder Ananikian, el Sis-
tema COFECI-CRECI (Brasil) tomó el 
desarrollo de la nueva organización, 
llevando logotipo e ideales a todos 
los eventos de los que participó.

En 2013, la CILA firmó su primer Con-
venio Internacional con la National 
Association of Realtors (NAR), de los 
Estados Unidos, la mayor asocia-
ción profesional inmobiliaria del 
mundo, con 1.300,000 miembros 

creándose una Asociación Civil de 
Capacidad Restringida, sin fines 
de lucro, con sede en la ciudad de 
Asunción.

Los objetivos de la nueva entidad se 
volcaron a representar los intereses 
del sector de Servicios Inmobiliarios 
de los países miembros, formular 
medidas que favorezcan el desa-
rrollo de la categoría, y promover 
la armonización de las pautas regu-
latorias, normativas, impositivas y 
legales de la profesión en la región.

De igual modo, entre los objetivos 
institucionales figuran la eventuali-
dad de efectuar acciones de media-
ción, conciliación y arbitraje para la 
solución de controversias entre sus 
miembros, fomentar la realización 
de relaciones comerciales entre sus 
asociados, auxiliar a las asociaciones 
gremiales a obtener el reconoci-

activos, y con ello, fue reconocida 
internacionalmente como legítima 
representante del ramo en el conti-
nente latinoamericano.

Por mandato estatutario, la Confe-
deración debe realizar anualmen-
te un Congreso y desde entonces 
se han realizado estos eventos en 
Brasil, donde la ENBRACI organizó 
el encuentro de 2015, Argentina, 
anfitriona de los Congresos de Po-
sadas (Misiones) y Rosario (Santa 
Fe), en  2016 y 2017, y para este 
año el anfitrión del encuentro será 
Costa Rica, que lo programó para 
el mes de agosto.

El Congreso Anual del próximo año 
estará a cargo de Uruguay y se pro-
gramó en Punta del Este, al que ya 
confirmaron asistencia operadores 
y empresarios inmobiliarios de 18 
países del Continente.

Noticias CIU

Uruguay será sede 2019 del 
Congreso Anual de CILA 

U
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