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ASPECTOS ECONOMICOS DEL USO DE SUELOS URBANOS

1. Objetivo y alcance del estudio

El presente articulo pretende analizar, a través de la aplica-
cion de criterios econémicos basicos, algunos de los prlncupales proble-
mas envueltos en la utilizacién de terrenos urbanos en el 3rea del Gran
Santiago.

Conviene comenzar precisando una importante limitacién de or-
den metodolégico. Ella se refiere al hecho de que la ciencia econémi-
ca no ha logrado desarrollar un cuerpo tedrico que aborde de manera in-
tegral, desde el angulo que le interesa, la problemitica relacionada con
el uso de suelos urbanos en la sociedad posterior a la revolucidn indus-
trial.

Los enfoques clésicos sobre la economfa del uso de la tierra -
cuyos ejemplos principales se encuentran en J. Von Thiinen y David Ricar-
do - se refieren al suelo como factor de produccién agricola. Los in-
tentos que se han hecho para adaptar conceptos de estos autores al caso
urbano distan de ser satisfactorios, en cuanto no consiguen entregar una
interpretacion cabal de las caracteristicas del mercado de suelos y de
la generacion de la renta de este factor. No han surgido tampoco teo-
rfas alternativas de alcance general.

De alll que los desarrollos tedricos recientes sobre uso de
suelo urbano tengan un caricter parcial e incompleto, enfocando o enfa-
tizando aspectos particulares, como el fisico-espacial, el social, el po-
ITtico, el de la planificacién o intervencién piblica, etc.

Esta insuficiencia de 1a teorfa, que no da lugar a una visién
totalizante, capaz de vincular entre si todas las distintas facetas del
fenomeno, debe ser tomada en cuenta al considerar los estudios sobre el
tema.

El presente articulo aborda sélo dos de los variados temas po-
sibles relacionados con el uso de suelos urbanos. El primero de ellos
se refiere a las caracteristicas del proceso de crecimiento de las ciu-
dades, poniendo énfasis en 1os elementos econdmicos que inciden sobre la
altura de edificacién. El segundo trata del fenémeno de las externali-
dades y su |nfluenc:a en los _procesos de deterloro urbano




2. Crecimiento vertical versus crecimiento horizontal de la ciudad

Este tSpico ha venido recibiendo considerable atencidnen el Gran
Santiago, sobre todo en afios recientes. Hay quienes opinan que la ciudad
se ha extendido demasiado, sacrificando terrenos agrfcolas fértiles y per-
mitiendo que decaigan sectores como el Centro Poniente (San Martin - Matu-
cana), Centro Norte (Independencia - Recoleta), etc. Para esta posicién,
el camino adecuado serfa edificar en altura en las areas decafdas cercanas
al Centro, como medio de recuperarlas, evitando al mismo tiempo la prose-
cusidon del crecimiento extensivo del perfmetro urbano.

Otros, en cambio, sostienen la conveniencia de eliminar restric-
ciones administrativas y permitir el libre crecimiento en extensidn, a fin
de lograr una normalizacion del mercado de suelos y una mejor asignacidn
de recursos.

A lo anterior se ha venido a sumar una polémica acerca de los pro-
blemas que plantea la construccidn de edificios de muchos pisos en &reas
residenciales de alto valor, como las ubicadas en la comuna de Las Condes.

En los parrafos siguientes se expondrd la forma en que las varia-
bles econdmicas pertinentes influyen sobre el proceso de crecimiento urba-
no y, en particular, sobre la altura de edificacién.

/

Desde luego, hay que hacer presente que la mayor parte de las
ciudades que han experimentado crecimiento en los Gltimos tiempos en el mun-
do lo han hecho en ambos sentidos, horizontal y vertical, simultaneamente.
M3s aun, al parecer, el crecimiento principal ha sido en extensidn. Y
ello, bajo la gama mas amplia imaginable de regimenes y politicas institu-
cionales’. - De aquf se concluye que la expansidn horizontal de las ciuda-
des es probablemente un fendmeno econdmico natural y, por lo tanto, inevi-
table, o evitable sdlo a un costo muy elevado en términos del bienestar de
la poblacion. Y si ello significd sacrificar terrenos agrfcolas, ha sido
normalmente porque el uso econdmicamente racional de los mismos fue trans-
formdndose paulatinamente de rural en urbano. 0 en otros términos, porque
la renta del suelo (y, por lo tanto, la contribucién del mismo al producto
giobal de la economfa) fue mayor al darle un uso urbano mis bien que rural.

En equilibrio, el costo marginal de crecer en extensidn debe ser
igual a la valoracién marginal que la gente asigna a este crecimiento.
En la medida que el costo marginal sea menor, la ciudad tender3 a expandir-

! Arnold C. Harberger: '"Notes on the Problems of Housing and City Planning'",
mayo, 1978. .




se mds hasta alcanzar nuevamente la igualdad entre costo marginal y va-
ioracion marginal en tocdas partes. Fijar un perimetro urbano signifi-
ca prohibir que la ciudad se extienda fuera de ese perimetro; el costo
marginal de crecer en extensién se hace infinito y se incentiva, por lo
tanto, que a medida que la poblacién aumente, la ciudad crezca en altu-
ra a ''cualquier costo'', porque no existe alternativa posible. Los pre-
cios de los terrenos al interior del perimetro subiran fuertemente y los
precios de los terrenos fuera del perimetro aumentaran solamente de
acuerdo a su productividad en la actividad agricola. De ahi que los in-
centivos reprimidos para crecer en extensién serdn cada vez mis fuertes
y cuando el perimetro se amplie el precio de los nuevos terrenos urbanos
crecerd rapidamente, puesto que ahora, a la demanda agricola, se super-
pondra la demanda urbana por esos terrenos. Este proceso continuari
hasta que, dadas las caracteristicas de cada lugar, el valor del suelo
recién incorporado se haga indiferente al del suelo previamente califi-
cado como urbano. 0 sea, hasta que los precios de los terrenos varfen
lo suficiente como para hacer que el costo marginal de construir en cada
lugar sea igual al precio que los demandantes estan dispuestos a pagar.

Por lo tanto, fijar un perimetro urbano tiende a originar cos-
tos en bienestar en el corto y mediano plazo, y no evita que en el largo
plazo la ciudad crezca en extensidén de todas formas.

Normalmente se argumenta que el crecimiento en extensidén de
las ciudades ocasiona costos que no son considerados, por no incidir di-
rectamente en los costos de construccion. 0 sea, que se generan exter=-
nalidades que no son tomadas en cuenta. Estos costos son:
- Los costos de nueva infraestructura y vias de acceso.
- E1 mayor tiempo que toma llegar a los lugares de trabajo.
- La produccion agricola sacrificada al disminuir la disponibilidad de

suelos para esta actividad.

El error de este argumento radica, por una parte, en que sdlo
se consideran los costos, mientras que los beneficios no son tomados en
cuenta. Estos beneficios indudablemente existen, y constituyen preci-
samente el motivo que impulsa a los demandantes de vivienda y a los
constructores a elegir lugares cada vez mas alejados del centro. Los
mas citados habitualmente son los siguientes:

- Mayor disponibilidad efectiva de terrenos sobre los cuales
construir. Suele ocurrir que hay pocos terrenos disponibles
al interior del radio urbano, o ellos son muy caros, o estan
en manos de muchos duefios u ocupantes, etc.

- Posibilidad de edificar viviendas individuales (no departa-
mentos), con mayor espacio de jardines, a precio razonable.

- Beneficios derivados de una menor densidad poblacional. Por
ejemplo, menos congestidn en medios de transporte, estaciona-
miento facil cerca del domicilio, etc.



- |nexistencia en la vecindad de fabricas, talleres y otros es-
tablecimientos que perturben la tranquilidad residencial.

- Mejores condiciones ambientales (aire, sol).

Adem3s, el argumento citado no considera que, si bien los cos-
tos antes aludidos pueden no afectar el costo de construccién (lo cual,
por lo demds, es s6lo parcialmente cierto en lo referente al costo de la
nueva infraestructura y vias de acceso) el mercado s los incorpora y
los internaliza, de tal forma que los individuos los tienen en cuenta al
tomar sus decisiones. En consecuencia, de haber alguna externalidad,
ella serfa de orden pecuniario, haciendo que las decisiones individuales
no se alejen del 6ptimo social.

Por ejemplo, si un individuo elige libremente ir a vivir lejos
de su centro de actividades diarias, su decisién es tomada conociendo el
costo en tiempo en que diariamente deberd incurrir. M3s aun, el mayor
costo del tiempo se ve reflejado en un menor valor de la tierra, como se
indica m3s adelante.

Al aumentar la extensidn de las ciudades se hace necesario
construir nuevas vias de acceso, pero ello no significa una pérdida, ya
que existe una valoracién y, por lo tanto, una demanda que justifica la
construccién de las vias de acceso, asegurando un beneficio neto para
la sociedad.

Por otra parte, los costos de infraestructura deben ser com-
parados con los costos de la otra alternativa: la de evitar el creci-
miento en extensién. En este caso,al aumentar la densidad poblacional
se hace necesario ensanchar calles y aumentar la capacidad de los siste-
mas de agua potable y alcantarillado, generandose costos que pueden ser
mucho mayores debido a la serie de inconvenientes (costos) que se produ-
cen durante el perfodo en que los trabajos se llevan a cabo.

Finalmente, el crecimiento de los suburbios va acompafiado de
un aumento en el valor de las propiedades en esos sectores, con el con-
siguiente aumento en la recaudaci6n de impuestos a propiedades, lo que
ayuda a financiar estas obras.

A modo de ilustracion sobre el proceso de crecimiento pobla-
cional experimentado por el Gran Santiago, el cuadro 1 muestra la evolu-
cién histdrica de las densidades residenciales por sectores de la metr6-
poli desde 1952.
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CUADRO 1

Evolucién de densidades de poblacidn residente en sectores del

Gran Santiago

Sectores Densidad residencial
{Seglin comunas) (miles hab./Km2)
1952 1960 1970 1979

1. Las Condes-Providencia 13 251 33 5,2
2. Rufoa-La Reina 2,2 3,6 5,8 8,3
3. La Florida-Pte. Alto 0,9 1,3 3,4 6,5
k. Sn. Miguel-La Cisterna

La Granja- San Bdo. 2,5 5.1 8,2 11,8
5. Maipi 0,4 1,5 4,0 7,0
6. Qta. Normal-Pudahuel 4,4 6,7 9,6 14,5
7. Renca-Quilicura 1,8 3,3 5.3 7,0
8. Conchalf 40 8,0 12,3 16,7
9. Santiago 12,1 7 9,4 7,7

Fuente: Censos de poblacién y estimaciones para 1979 del INE.

Llama la atencién en este cuadro que las mayores densidades de
poblacidén no se presentan en ireas con abundancia de edificacién en al-
tura, sino, por el contrario, en sectores en que ella es escasa, como
Conchalf, Qta. Normal-Pudahuel y la zona sur del Gran Santiago. Estos
son los llamados sectores '‘populares' de la capital y la mayor densidad
prevaleciente en ellos es signo de mayor hacinamiento y condiciones de
vida m3s precarias.

Los sectores de crecimiento poblacional m&s répido desde 1952
no son, como suele creerse, Providencia y Las Condes, ni tampoco los sec-
tores mis densos antes aludidos, sino la comuna de MaipG y el agregado
de la Florida y Puente Alto, con tasas promedios anuales de 11,3 y 8,2
por ciento respectivamente. Las Condes-Providencia se expandié en 5,3
por ciento anual, cifra parecida a la de los demds sectores, con excep-
ci6n de la comuna de Santiago, que ha visto reducirse su poblacién resi-
dente en 1,8 por ciento anual.




Es notable que los estudios teéricos sobre este tema hayan
centrado su atencidn especialmente en aspectos relacionados con la de-
manda por edificacion, dejando un tanto de lado el examen de las carac-
terfsticas de la oferta de nuevas construcciones, entre ellas la altura
de las mismas.

Un punto bastante analizado a nivel académico es el de la re-
lacion inversa que existirfa entre intensidad de uso de terrenos resi-
denciales, medida en términos de densidad de poblacién, y la distancia
desde el llamado ''distrito central de negocios''. Los modelos usualmen-
te aplicados en estos estudios, aun cuando reconocen que la edificacién
constituye un bien multidimensional, suponen que sus caracterfsticas son.
funciones monot6nicas de la densidad, de modo que la construccidn puede
entonces tratarse matemiticamente como una entidad unidimensionall.

Son pocos los estudios que enfocan el problema desde el lado
de la oferta, preocupdndose de examinar las condiciones econémicas que
regulan las caracterfsticas de la nueva edificacién, entre ellas su al-
tura o nimero de pisos?.

El mecanismo de operacién de dichas condiciones pasa a descri-
birse a continuacién.

2.1, Factores que intervienen

Existen varios factores que influyen en un sentido econdmico
sobre la determinacidén por el constructor del nimero de pisos de una
edificacion. Los principales de ellos son los siguientes:

- Precio del terreno

- Costo de construccidon (costo de obra)

- Precio de venta del metro cuadrado construido

- Secuencia temporal (''timing") de los desembolsos y de los in-
gresos originados en la edificacién, y tasa de interés.

Estos factores, junto con la disponibilidad de financiamiento
o restriccién presupuestaria, determinan la altura de edificacién que
mds conviene al constructor desde el punto de vista econdémico. Ello,
dadas las condiciones de la demanda, representadas por el precio de ven-
ta esperado del metro cuadrado de construccién en el caso especffico.

lVéase, por ejemplo, Richard Muth: "Cities and Housing'', The university
of Chicago Press, 1969.

2Uno de estos estudios es el titulado '"‘Design Parameters in Housing Cons-
truction and the Market for Urban Housing'', por Hans-Jurgen Biittler y
Martin |. Beckmann, Econométrica, Vol. 48, N°1 (enero, 1980).
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Naturalmente que los factores de tipo econdmico estaran supe-
ditados a las posibilidades que otorguen las leyes, reglamentos y orde~
nanzas generales y municipales vigentes, asf como a las restricciones
técnicas relacionadas con las caracterfsticas geoldgicas del suelo y del
subsuelo.

Veamos ahora como ejercen su accidn los factores econdmicos
mencionados.

2,2, Valor del terreno

Respecto del valor del suelo, es obvio y por demds conocido
que su aumento tiende a hacer mas econdmica la construccién en altura.
De esta forma, la regla es que se produzca, en la altura de edificacion,
una gradiente desde los sectores de mayor valorizacidn hacia la perife-
ria circundante.

No existe total claridad, a nivel tedrico, sobre los mecanis-
mos que gobiernan los procesos de valorizacién y desvalorizacidn de sue-
los urbanos. En ellos influye fuertemente el fenémeno de las externa-
lidades, que se analiza m3s adelante en este artfculo. Por otra parte,
es posible que una ciudad presente en su interior mis de un 'centro" o
polo de valorizacion, como ocurre efectivamente en el Gran Santiago.

Lo que interesa destacar aqui es que, en términos generales, el valor
del terreno constituye para el constructor basicamente un dato, al cual
debera adaptar su proyecto de edificacidn.

A tTtulo ilustrativo, el cuadro 2 presenta un conjunto de pro-
medios de valores estimados de suelos urbanos en algunos sectores del
Gran Santiago. Estos promedios, que se sitian naturalmente dentro de
rangos bastante amplios, corresponden a elaboracidn de datos obtenidos
del estudio '"El mercado de tierras en el 3rea metropolitana de Santiago",
realizado por el Centro Interdiciplinario de Desarrollo Urbano (CIDU) de
la Universidad Catdlica para el Ministerio de la Vivienda, y fechado en
Junio de 1980.



CUADRO 2

Valores estimados de suelos en sectores del Gran Santiago

?g:;g:ezomunas) Valor estimad? gj;ziuelo a nov. 1980.
1. Las Condes-Providencia 5.352
2. Rufoa-La Reina 1.221
3. La Florida-Pte. Alto : 591
b, Sn. Miguel-La Cisterna 2
La Gran-Sn. Bernardo 648
5. Maipid 632
6. Quinta Normal-Pudahue! Ly2
7. Renca-Quilicura 421
8. Conchalf 590
9. Santiago _ 1.514

Fuentes: Elaboracidn sobre tasaciones de CIDU-MINVU, op. cit.

Nota : Comprende terrenos dedicados sélo a vivienda, salvo en sector
9 (Santiago), que incluye también predios de uso actual mixto
vivienda/comercio.

Los valores del suelo claramente no guardan relacién directa
aparente con las densidades de poblacién del cuadro 1. Antecedentes
contenidos en el antes mencionado estudio CIDU-MINVU seffialan, como fac-
tores de valorizacion mis relevantes, en el caso del Gran Santiago, al
uso del suelo (es mas valioso el terreno de uso comercial o industrial
que residencial), el estrato social de los residentes y la distancia al
centro. No obstante, cada zona tiende a mostrar un patron de valora-
cion propio, en que los factores aludidos, y eventualmente otros adicio-
nales, cobran diversa importancia.




2.3. Costos de construccién

El costo de construccidén o costo de obra consta de dos partes:
costo de la estructura, que es funcidén de los pardmetros de disefio, vale
decir de la altura del edificio, del drea de terreno que cubre y de la
distancia entre los muros soportantes; y costo no estructural, que inclu-
ye fachada, tabiques interiores, cielos rasos, instalaciones sanitarias,
eléctricas y mecinicas (eventualmente ascensores), asi como terminacio-
nes internas y externas.

La teorfa ha desarrollado modelos bastantes complejos para
analizar los condicionantes del costo estructurall. En sfntesis, se
establece la existencia de un ''trade-off'' limitado entre 3rea cubiertay
altura de construccién, que depende, entre otras cosas, de las elastici-
dades del costo estructural con respecto al 3rea y a la altura.

La elasticidad del costo estructural respecto a la altura pue-
de obviamente llevar a + @ (cuando el edificio alcanza la mixima altura
técnicamente posible). En cambio, la elasticidad con respecto al area
cubierta es siempre menor y presenta un Ifmite finito reducido, que en
el estudio en referencia es de 2,5.

Ello significa que el costo estructural por metro cuadrado
contruido tiende a aumentar con la altura de edificaci6n, al menos a
partir de cierta cota inferior, y que este aumento se hace progresiva-
mente creciente para alturas mayores. Los costos no estructurales, por
su parte, siguen sin duda un patrdn semejante. Los edificios de muchos
pisos requieren, por ejemplo, ascensores y estanques superiores de agua
potable, que no se necesitan en las casas de uno o dos pisos.

En resumen, el costo total de obra por metro cuadrado construi-
do va en relacién directa (aunque no proporcional) con la altura de edi-
ficacién. Mas adelante se examina la forma en que esto se conjuga con
el precio del terreno para determinar la altura de construccidn econdmi-
camente mis conveniente.

Calcular el costo de obra es una labor compleja, sujeta a gran
cantidad de variables y restricciones. Con fines meramente ilustrati-
vos, el cuadro 3 presenta un ejercicio de estimacién de costos de obra
en edificacién del tipo "medio', para distintas alternativas de altura.

lvéase H,J. Buttler y M.J. Beckmann, op. cit.




CUADRO 3

Ejemplo ilustrativo del comportamiento de costos de obra por metro

cuadrado, segin altura de edificacion

N°de pisos Costo medio $/m2.
1 11385
2 11.466
3 11.817
b 12.168
5 13.585
6 13.875
7 14,194
8 14.570
9 14.918

10 16.081
1 16.494 =
12 16.878
13 17.308
14 17.782
15 18.260
16 18.743
17 19.228
18 ° 19.754
19 20.322
20 : 21.476

Fuente: Estimaciones a base de informacién de constructores.

Nota : El cdlculo considera una superficie ocupada de 250m?., que es

también el drea edificada de cada piso; un ascensor para las al-
turas de entre 5 y 9 pisos y dos ascensores a partir de los 10
“pisos; el costo estimado (sin ascensores) se supone que aumenta
en 3 por ciento por cada piso adicional, comenzando con el equi-
valente de US$285 por m?. para la altura minima; el costo de ca-
da ascensor se supone compuesto por una parte fija de $747.000,

" mis $117.000 por cada piso; no se consideran gastos financieros.

- 10 -




2.4, Precio de venta

La importancia del precio de venta esperado por el constructor
para el metro cuadrado edificado radica en que dicho precio es determi-
nante de los ingresos totales y, a través de ellos, de la ganancia.

A mayor superficie vendida, mis grandes serdn los ingresds to-
tales. Pero, como el &rea de terreno disponible es limitada, los cos-
tos "tenderan a crecer mis que proporcionalmente, debido a 1a necesidad
de ir agregando cada vez mayor nimero de pisos. Intuitivamente se apre-
cia que llegard un punto (en términos de altura) mas alls del cual no
serd rentable seguir construyendo.

Dicho punto miximo estard determinado por las diferencias que
se generan entre ingresos y costos y, por lo tanto, en parte por el pre-
cio de venta unitario de la edificacién. De esta forma indirecta en-
tonces, este precio influye sobre la altura o nimero de pisos.

El precio de venta efectivo de una construccién es, por cierto,
el resultado de una interaccién entre oferta y demanda. En este estu-
dio las condiciones de la demanda se consideran dadas. No obstante,
conviene mencionar brevemente sus principales aspectos, a fin de ilustrar
sobre 1a forma en que influyen sobre los precios de venta del mercado.

Hay que distinguir, desde luego, entre demanda por edificacién
habitacional y por edificacién comercial. La demanda habitacional pue-
de analizarse tedricamente en términos de maximizacidén de la '"utilidad"
o nivel de satisfaccién de los adquirentes, mientras que la demanda co-
mercial responde a la renta que los compradores esperan de su inversiénl.
En ambos casos, el volumen de construccidn demandado a cada nivel de pre-
cios estard sujeto a las disponibilidades de recursos, propios u obteni-
dos en préstamo, de los demandantes, es decir a su restriccién presupues-
taria.

La demanda por edificacion comercial suele tener su dinamica
propia en el 1lamado ''distrito central de negocios'' de las ciudades.
En los restantes sectores urbanos, constituye mis bien una demanda deri-
vada de la demanda principal, que es de cardcter habitacional.

1Los demandantes de construccién habitacional pueden también estar moti-
vados por expectativas de renta, en la medida que exista para ellos la
posibilidad de arrendar la propiedad comprada. Sin embargo, la renta
que perciban depender3d de la 'utilidad" que los arrendatarios obtengan
de la misma. Dicha ''utilidad" es, entonces, el patrén definitivo en
el caso de uso habitacional.




Los factores mds importantes que regulan la demanda por edifica-
cién habitacional en un sitio o ubicacion determinada son los siguientes:

- Existencia y grado de un eventual desajuste anterior en el mer=
cado de viviendas de la ciudad (demanda insatisfecha o sobre
oferta de construccién habitacional).

- Disponibilidad y costo del financiamiento para compra de vi-
viendas.

- Nivel y distribucidn del ingreso

- Posicidn del sitio en el esquema de distribucidn espacial de la
poblacién segin niveles de ingreso.

- Preferencias de la poblacidn en cuanto a caracteristicas de
construccién (casas o departamentos, nimero de pisos, tipo
de terminaciones, separacién entre edificios, espacios para
patios y jardines, instalaciones de esparcimiento, etc.

- Distancia entre el sitio de construccién y los lugares de
actividad habitual de los posibles demandantes (eventualmen-
te distancia hasta el distrito central de negocios); tiempo
y costo de viaje a dichos lugares.

- Preferencias de la poblacién respecto de otras particulari-
dades de la ubicacién del sitio, aparte de la distancia a
los lugares de actividad habitual: grado de contaminacidn
atmosférica, calidad de servicios basicos, vecindario, pres-
tigio social relativo de la ubicacién, etc.

La accién recfproca de este complejo conjunto de factores en
un proceso en que los compradores procuran maximizar la satisfaccién que
obtienen de su inversién, da por resultado los precios que estdn dispues-
tos a pagar en cada caso. Y esos son los precios de venta de mercado
esperados por el constructor.

2.5 Secuencia temporal de ingresos y gastos y tasa de interés

El efecto de estas variables se hace sentir a través de su in-
fluencia sobre el valor presente o actual de la ganancia esperada por el
constructor.

Para comparar adecuadamente los resultados econdmicos espera-
dos de proyectos de construccién alternativos, con distintas alturas hi-
péteticas, basados en un mismo pafio de terreno, es necesario considerar
los desembolsos y recuperaciones descontados a la tasa de interés de opor-
tunidad pertinente. Dicha tasa no serd otra que la mixima tasa de ga-
nancia que el constructor esté en condiciones de percibir, ya sea en una
obra alternativa o en el mercado de capitales.
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Las tasas de descuento elevadas tienden a favorecer proyectos
de corta duracidon y de recuperacidén ripida, es decir, en general, edifi-
cacion de poca altura. Sin embargo, cuando las condiciones del merca-
do son tales que una parte importante de la obra se encuentra vendida
ya antes de terminarse, como ha sucedido con frecuencia en los afios re-
cientes en el pais, el efecto de esta influencia sobre la altura de
construccién resulta disminuido.

La tasa de interés propiamente tal que prevalezca en el merca-
do financiero actlia en tres formas sobre el constructor: primero, esta-
blece una cota minima para la tasa de descuento de oportunidad aludida
en el parrafo anterior; ensequida, determina el costo del financiamien-
to que eventualmente requiera el constructor; y, por Gltimo, influye so-
bre la demanda de edificaciones que &l enfrenta, puesto que la mayor
parte de las operaciones de venta se realizan siempre a través del mer-
cado financiero de largo plazo.

Es importante tener en cuenta la diferencia entre la tasa de
descuento con que trabaja el constructor y la tasa de interés a que pue-
de endeudarse. Mientras mayor sea esta diferencia (positiva) mas con-
veniente resultard la contratacion de créditos y tenderd a crecer el vo-
lumen de obras y la magnitud de cada una.

2.6 Determinacidon de la altura Sptima

Veamos ahora como interactian los factores descritos.

Para el constructor, la altura de edificacién viene a ser, en
términos de racionalidad econémica, la resultante de un proceso de opti-
mizacidn cuyo objetivo es maximizar la ganancia esperada.

Un primer dngulo del problema estd dado por el comportamiento
de los costos, tanto del terreno como de la obra. El punto a examinar
es si, dados los costos estructurales y no estructurales de obra asf co-
mo el precio del terreno, es posible hallar un disefio (altura vs. area
cubierta) que minimice el costo total de la superficie que se va a cons-
truir.

Sean Q tal superficie; F el drea cubierta, por determinar; H
la altura total, también por determinar; t la altura de cada piso (la
misma para todos); y K el costo total de obra. Entonces.

H Q

o H= 0t

12 F

La ecuacidén del costo total de obra puede plantearse como una
funcion implicita de produccidn:

¢(F9Q)'K=0




Esta funcidn, segin los autores BlUttler y Beckmann, es aproxi-
madamente del tipo log-aditivo implfcita. La figura 1 muestra una re-
presentacidn grafica de la misma, tomada de dichos autores

% Figura 1
{m?} 0= con p, p': precios de Is tierra
{ $/m* }
1,3t
FA
FB H)loBt
FC
! : Q = constante
| , -, asintota
Fm = 'L H' \/
)y | S
K. K K K{§¢

En la figura, la superficie edificada se mantiene constante a
lo largo de la isoquanta Q, que aparece como funcién de K, de F y tam-
bién, implfcitamente, de la altura H.

Veamos algunas propiedades de la isoquanta Q. En primer lu-
gar, es convexa hacia el origen. Segundo, existe para el drea cubier-
ta un Ifmite inferior F_ para el cual el costo total de obra K se torna
infinito. Este ITmite"inferior corresponde a la altura maxima que pue-
de alcanzar técnicamente el edificio. Tercero, la isoquanta muestrauna
region de ineficiencia, en la cual, para producir la misma superficie
edificada, se necesita mids terreno y se incurre simultdneamente en mayor
costo de obra. Esta regidn es la situada por sobre el punto A y repre-
senta alturas de edificaci6n menores que 1,3 veces t (altura de cada pi-
so) . Cuarto, la altura de construccién aumenta ininterrumpidamente
a lo largo de la isoquanta, desde el punto A hasta la asfntota.

Los costos totales de produccién de Q (costos del terreno mis
costo de obra) estdn representados, en dos alternativas de precio de te-
rreno, por las rectas de isocosto MM y M'M'. Los puntos de cada una de
estas rectas son el lugar geométrico de las combinaciones de uso de te-
rreno y costo de obra que significan igual costo total dentro de cada
alternativa. Como el precio del dinero es por definicién igual a 1, la
pendiente MM y M'M' respecto del eje de ordenadas equivale a los precios
del terreno que definen cada alternativa (p,p').
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El costo total minimo de Q estd dado por el punto de tangencia
entre la isoquanta y la recta pertinente de isocosto total. Supongamos
que el precio del terreno es de $ g por metro cuadrado. Entonces, el
costo total minimo de producir Q m2 construidos serade $ p F, + K, y co-
rrespondera a la tangencia entre MM y la isoquanta Q. Dado el precio
de la tierra y la forma especificada en que varfa el costo de obra, no
habrd manera de construir Q metros cuadrados mids econdmicamente.

Examinemos ahora qué sucede si el precio de la tierra sube de
$pas$ p' por metro cuadrado, manteniéndose constantes las demas condi-
ciones. El andlisis grafico muestra que, en este caso, el nuevo punto
de tangencia es C, con un costo total minimo de SpLEF 4K De
acuerdo con la cuarta propiedad de la isogquanta Q, ant&s me%cionada,la‘
altura de edificacidon es ahora mayor.

En sintesis, se confirma que, al operar en el nivel de costos
totales minimos, a mayor (menor) precio del terreno corresponde econd-
micamente, por el lado de los costos, una mayor (menor) altura de edifi-

o
cacion.

El anilisis anterior estd referido al caso de los costos tota-
les y no contempla limitaciones en cuanto a la disponibilidad de terre-
no. En la practica, la situacidn que suele enfrentar el constructor
es distinta, en el sentido de que se dispone de un sitio de dimensiones
dadas para edificar.

En este caso, el andlisis puede enfocarse desde el angulo de
los costos medios. También aqui los costos medios (y también, por lo
tanto, los costos totales) presentan, en general, un minimo, en relacidn
con la altura de edificacién. A modo de ilustracién, el cuadro 4 mues-
tra un ejemplo de desarrollo de costos medios totales, estimados sobre
la base del cuadro 3 anterior, y suponiendo un pafio de terreno de 800 m
con valor de $ 3.120,000.

Se aprecia en el cuadro 4 que el minimo del costo medio total
se sitda en una altura de edificacion de U4 pisos.




CUADRO 4

Ejemplo de comportamiento de costos totales

de construccion por metro cuadrado edifi-

cado, segin altura de edificacién

NO

Costo total de

Superficie Costo total Costo total construc. por
de edificada de obra de construc. m? edificado
Pisos m? M$ M$  $/m?
1 250 2.779 5.899 23.596
2 500 5.733 8.853 17.706
3 750 8.863 11.983 15.977
] 1.000 12.168 15.288 15.288
5 1.250 16.981 20,101 16.081
6 1.500 20.813 23.933 15.955
7 1.750 24.839 27.959 15.977
8 2.000 29.139 32.259 16.130
9 2.250 33.566 36.686 16.305
10 2.500 40.202 43.322 17.329
11 2,750 45.359 L8.479 17.629
12 3.000 50.634 53.754 17.918
13 3.250 56.250 59.370 18.268
14 3.500 62.237 65.357 18.673
15 3.750 68.477 71.597 19.093
16 4.000 74.970 78.090 19.523
17 4.250 81.717 84.837 19.962
18 4,500 88.893 92.013 20.447
19 L.750 96.527 99.647 20.978
20 5.000 107.379 110.499 22,100

Fuente: Cuadro 2

aCosto total de obra mas valor del! terreno (M$3.120)
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Sin embargo, el éptimo para el constructor no necesariamente
estard situada en el punto de costo minimo. Para calcular la altura de
edificacién que maximiza la ganancia es necesario tomar también en cuen-
ta los ingresos esperados y, por lo tanto, el precio esperado de venta
de la construccién, que depende de las particularidades de la demanda y
cuyo proceso de formacidn fue esbozado en general en el parrafo 1.2.4,

Puede ocurrir, en un sitio de superficie determinada, que el
precio de venta que se espera percibir por cada metro cuadrado construi-
do justifique continuar edificando mids alld de la altura correspondiente
al costo minimo medio o, por el contrario, detenerse antes de llegar a
dicho puntol.

La construccion deberfa proseguirse en realidad hasta que la
ganancia esperada llegue a su maximo.

Si el constructor persigue maximizar el monto de su ganancia
esperada, dard a su edificacion el nimero de pisos que haga maximo el Va-
lor Actual Neto (VAN) de la diferencia (positiva) entre ingresos y cos-
tos esperados, debidamente actualizados segin la tasa de descuento rele-
vante. Esta tasa, de acuerdo a lo dicho en el parrafo 1.2.5., es la
tasa de interés de oportunidad para el constructor y representa, por lo
tanto, la rentabilidad mfnima que debe rendir el proyecto para ser lle-
vado a cabo.

En expresién analfitica, se trata de buscar
7 'J.(H)-Cj (H)

Max VAN = max I
H j=o (14i)]

en que Ij(H), Cj(H) representan, respectivamente, los ingresos totales

percibidos y costos totales desembolsados en el mes j, a los que se su-
pone dependientes de la altura de edificacion H, mientras que i es la
tasa de descuento. El perfodo completo del proyecto, que comprende
ejecucién y venta, se supone igual a T meses.

La bidsqueda del VAN miximo puede visualizarse como un proceso
iterativo, consistente en ir agregando pisos al proyecto, hasta el pun-
to en que el aumento esperado de costo (a valor descontado) originado
en el piso suplementario llegue a igualar al aumento esperado de ingre-

lgsta Gltima opcién es poco probable en la prictica. S6lo se justifi-
carfa si las caracterfsticas de la demanda que enfrenta el constructor
fueran tales, que los adquirentes ofrecieran precios mucho menores por
el metro cuadrado edificado al aumentar el nimero de pisos (por ejemplo,
al pasar de casa a departamento). La baja en el precio deberfa ser
‘mayor que la baja en el costo medio total, para la misma calidad de
construccioén.
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so (también a valor descontado) producto de su venta. Tal serfa el pun-
to de altura Sptima desde el punto de vista del valor presente de la ga-
nancia total.

E1 cuadro 5 muestra en su columna (1) un cémputo ilustrativo
del VAN segin nimero de pisos, aplicado a flujos de desembolsos calcula-
dos sobre las cifras de costos del cuadro 4 y a flujos de ingresos que
consideran precios de venta de entre $36.000 y $28.000 por metro cuadra-
do construido. La columna (2) del cuadro presenta los VAN estimados su-
poniendo una baja de 25% tanto en el valor del terreno como en los pre-
cios de venta de la edificacién. En ambos casos se aplica una tasa de
descuento equivalente a 20% anual.

Puede apreciarse que en la situaci6én base el VAN maximo corres-
ponde a una altura de nueve pisos. En cambio, con la baja de precios,
fuera de operarse una reduccién general en los VAN esperados, la altura
Sptima resulta de s6lo siete pisos. A partir de los trece pisos hacia
arriba, la rentabilidad se hace menor que la tasa de corte de 20% anual
utilizada, situacién que en la hipStesis base se presenta desde los
veinte pisos de altura.

En los cdlculos ejemplificados no se han considerado gastos
financieros como parte de los costos. Desde el punto de vista de los
flujos financieros que sirven de base al cémputo del VAN, trabajar a
crédito incrementa la ganancia del constructor en la medida que el inte-
rés del préstamo sea inferior a la tasa de descuento pertinente.




CUADRO 5

Ejemplo de determinacion de altura de construccidn 6ptima

seglin V.A.N. esperados en dos hipdtesis de precios

de venta y valor de terreno

N° V.A.N. en V.A.N.en hipdtesis
Pisos hipotesis base alternativa
(1) (2)
1 2.876 1.473
2 8.467 L.947
3 8.834 Y
4 11.466 5.652
5 12.551 5.321
5 15.018 6.273
7 17.146 6.935P
8 18.495 6.056
9 19.910° 5.007
10 17.970 L4.032
1 17.879 2.806
12 17.999 1.722
13 17.148 ' -158
14 16.357 -2.066
15 15.866 -3.794
16 13.815 -6.737
17 12.048 -9.511
18 9.122 -13.236
19 6.365 -16.924
20 -77 -24.,079

3precio de venta del metro cuadrado edificado y valor del terreno infe-
riores en 25% a los de la hipotesis base.

bV.A.N. maximo en la alternativa, correspondiente al niimero de pisos 6p- -

timo.
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2.7 Conclusiones

El an3lisis efectuado permiteextraer ciertas conclusiones, que
pueden aplicarse al examen de situaciones particulares.

En primer lugar, resalta el hecho de que, en lugares de suelos
caros y elevados precios de venta de la construccion (fendmenos que ge-
neraimente coiciden), la edificacién rentable es en altura. Limitar en
tales circunstancias el nimero de pisos permisible pueden significar que
simplemente no se construya en esos sitios, mientras no cambien las con-
diciones del mercado.

Por el contrario, cuando los precios referidos son bajos, edi-
ficar en altura resulta antiecondmico. Elio contribuye a hacer difi-
cil la recuperacidn o remodelacién de sectores urbanos centrales en de-
cadencia, como por ejempio Santiago Centro-Poniente. La posibilidad de
superar el problema sin recurrir a subsidios depende de una eventual ge-
neracidn de externalidades positivas, que reviertan las tendencias ini-
ciales del mercado.

Las regulaciones de orden administrativo sobre la altura de
construccién pueden no tener el efecto deseado por la autoridad si no
concuerdan con la realidad del mercado de suelos y de edificaciones vigen-
te en el sector en que se aplican. No obstante, es también posible
que las mismas regulaciones logren influir en el largo plazo sobre las
variables del mercado, determinando un cambio de la situaci6n primitiva.
Este cambio, sin embargo, no necesariamente ird en la direccién buscada.

3 Decaimiento urbano y externalidades

Normalmente el decaimiento de determinados barrios no es sino
una manifestacidn de una dinamica natural de las ciudades. A través
del tiempo las ciudades crecen y se transforman, lo cual lleva a que los
costos y beneficios de habitar determinados barrios también varfen, sur-
giendo, de esta forma, nuevas alternativas y desechandose otras existen-
tes primitivamente. Sin embargo, este fenémeno se produce en un perio-
do largo de tiempo, mientras que el decaimiento relativamente rapido de
ciertas areas puede ser generado por erradas politicas urbanas que crean
external idades negativas sobre los habitantes de la misma.

El problema de fondo reside en que, una vez que el proceso de
decaimiento comienza, la gente espera que no se detenga, Y mas bien que
se acentie. Esto se ve mas claro aln cuando el proceso de decaimiento
ha sido originado por politicas urbanas erradas, las que nacen basica-
mente de la ausencia de una politica de uso de suelos adecuada. Al no
existir una buena polftica en este campo se corre el riesgo de que de-
terminadas caracterfisticas del barrio, que son valoradas por sus resi-
dentes, se pierdan ante acciones de terceros que no estan reguladas.

= 20> =

v




De esta forma, las propiedades pierden valor y se inicia el proceso de
de decaimiento. Es por ello que la autoridad debe implementar una po-
Iitica del uso de suelos racional, que establezca dreas para los dife-

rentes gustEE“Y’achVTBéHés sectores comerciales, reside gja!e§, de
construccnon en altura, etc. Por otra parte, ladefun1cuonde areas no
puede ser estatica, en el sentido que debe irse adecuando a la dinamica
del proceso de crecimiento de la ciudad y a la demanda existente. De
esta forma, con una politica adecuada y flexible se evitarfan externali-
dades que hacen que los procesos de decaimiento se inicien antes de lo
que habrfa correspondido debido s6lo a la dinamica de crecimiento de las

ciudades.

Ahora, al margen de las razones por las cuales comienza a de-
caer un barrio (por externalidades o por dindmica de crecimiento), una

vez que este proceso se inicia surgen nuevas externalidades. Las fa-
milias que lo habitan venden sus propiedades y se genera un éxodo, acom-
pafiado de la llegada de grupos de estratos sociales mas bajos. Esto

acentia el decaimiento del 3rea, ya que las nuevas familias, debido a
sus menores ingresos, no pueden hacer una mantencidn adecuada de la pro-
piedad. Esta situacion origina nuevas externalidades que se traducen
en nuevos éxodos y llegadas de familias, hasta alcanzar a los estratos
sociales mds bajos.

La caracteristica principal (y 16gica) de las familias pobres
es su ingreso bajo. La restriccidon presupuestaria que afecta a todos
los consumidores en su intento por maximizar su bienestar se hace efec-
tiva a un nivel de ingreso inferior en las familias mds pobres. Sin
necesidad de m3s antecedentes, podemos decir con seguridad que los es-
tratos de mas bajos ingresos van a gastar menos en vivienda, alimentos,
vestuario, transporte y en cualquier otro bien cuya elasticidad-ingreso
sea positiva.

Una forma que tienen los grupos mas pobres de gastar menos en
vivienda es ocupando viviendas pequeiias (menor espacio). Pero como es-
tas familias son por lo general m3s numerosas, la restriccidn de espa-
cio también puede ser acompafiada por una menor calidad, lo cual corres-
ponderfa a una decisidn racional de como asignar el presupuesto.

Por lo tanto, en la medida que existan familias pobres y se
obvie el problema de las externalidades, 1a existencia de estos barrios
simplemente indicaria que el mercado de la vivienda responde adecuada-
mente a las demandas (racionales) de los consumidores.

Es posible que los residentes de pocos ingresos sean arrenda-
tarios de viviendas en estos barrios. En este caso, si los residentes
(arrendatarios) no estdn dispuestos a pagar mds por una vivienda de me-
Jjor calidad, los propietarios no tienen incentivos para conservar y re-
habilitar su propiedad. Nuevamente, ello no tendria por qué objetarse




si no hubiera imperfecciones en el mercado (externalidades), o sea, si
costo marginal social igual a costo marginal privado (CMgS=CHgP). En

este caso, los barrios pobres y decafdos serfan el resultado de una efi-
ciente asignacidn de recursos, orientada a satisfacer la demanda por vi-

vienda de las familias m3s pobres. En tal contexto,el mejoramiento de

barrios decafdos tendrfa base sélo en la medida que se deseara redistri-
buir ingresos.

Pero la evidencia parece demostrar que el decaimiento de ba-
rrios es generado en forma importante por la existencia de externalida-
des. Las imperfecciones aparecen porgque un propietario que mejora su
propiedad no captura todocs los beneficios que su inversién produce en el
barrio. El cardcter residencial y/o comercial de un barrio depende del
comportamiento conjunto de todos los vecinos y propietarios. En estas
circunstancias, la conducta de un vecino produce externalidades (positi-
vas o negativas) en todo ei resto de los vecinos.

Para mostrar cdmo esta externalidad puede afectar la oferta de
viviendas para familias de bajos ingresos vamos a considerar el siguien-
te ejemplo. Dos personas viven en el mismo barrio y deben tomar deci-
siones independientes acerca de si renovar (mejorar) o no sus respecti-
vas propiedades. Estas son idénticas y estdn una al lado de la otra.
Debido a que las condiciones de la propiedad de uno afectan el valor de
la propiedad del otro y viceversa, los retornos de la inversién que cada
uno de ellos haga en su propiedad van a depender de la decisiénde inver-
sién del otro. Pesafortunadamente, cada propietario toma la decisidn
de inversién en forma independiente. Por lo tanto, al margen de la de-
cisidén que tomen los demds, cada propietario va a obtener un retorno ma-
yor no invirtiendo. De esta forma, el drea no serd renovada.

El inconveniente de esta solucidn es que es econémicamente ine-
ficiente. Los dos residentes del ejemplo, como también la sociedad to-
da, se encontrarfan mejor si ambos invirtieran, ya que los dos recibi-
rfan un retorno mayor. Los recursos de inversién de la sociedad serfan
asignados eficientemente y el 3rea en decadencia podrfa ser me jorada.
Pero esta solucién nunca se alcanzard mientras los propietarios tomen
sus decisiones en forma independiente, ignorando el hecho que la accién
de uno genera externalidades sobre el otro.

Es importante hacer notar que el ejemplo anterior sugiere que
las renovaciones y mejoramientos de barrios en decadencia serfan renta-
bles y llevadas a cabo si los propietarios pudieran aprovechar las ex-
ternalidades. Esto significa que existen arrendatarios y/o propieta-
rios potenciales para las propiedades renovadas, los que estadn dispues-
tos a pagar un precio mayor para hacer la renovacion del barrio posible.
No obstante, nuestro anilisis muestra que una vez que un drea ha comen-
zado a decaer, se hace diffcil que los distintos propietarios, a través
de decisiones individuales, puedan revertir o, al menos, detener el pro-

oL e

v



ceso. Esta dificultad se ve acentuada en el mundo real, donde en un ve-
cindario viven miles de personas, cada una tomando una decisidn indepen-
diente.

Es posible concebir una serie de acciones gubernamentales que
podrian eliminar esta imperfeccién del mercado. Una de ellas serfa sim-
plemente que el gobierno comprara ireas en decadencia completas y las de-
sarrollara a través de paquetes de proyectos (podrfa ser por manzana).

0 bien, el gobierno podrfa comprar propiedades en 3reas en decadencia y
luego licitarlas, también por paquetes, al sector privado (la ventaja de
este segundo método es que asegurarfa que los terrenos y propiedades fue-
ran destinados a los usos mas rentables). Por Gltimo, el gobierno po-
dria dar incentivos a los propietarios para que renovaran y mejoraran sus
propiedades, alterando de esta forma el retorno que cada uno visualiza a
través de sus decisiones independientes. Todas estas alternativas afec-
tarfan el precio de la propiedad, ya que todas ellas implican una compen-
sacidon por las externalidades, pero no necesariamente significarfan una

redistribucién de ingresos. Al mejorar las condiciones fisicas de la
propiedad y del barrio, el precio de la propiedad aumentari y podrid que-
dar fuera del alcance de familias de menores ingresos. Por lo tanto,

al incorporar el problema de las externalidades y su correccién, nos he-
mos alejado de la conclusidn inicial a que habfamos 1legado: que los ba-
rrios endecadencia representan una respuesta eficiente a las demandas por
vivienda de los sectores mis pobres.

Normalmente de entre las tres alternativas mencionadas se ha
elegido una mezcla de las dos primeras, a lo cual se ha 1lamado renova-
cidén urbana.

Las experiencias de renovacién urbana desarrolladas en otros
pafses han tropezado con una serie de problemas. La reubicacién de los
residentes de las dreas a renovar se hace tremendamente diffcil, espe-
cialmente por la escasez de viviendas para personas de bajos ingresos
que existe en casi todas las ciudades.

Otra crftica a la renovacién urbana es que el proceso completo
de renovacidn resulta muy largo (en EE.UU. ha llegado a tomar diez afos).
Esta lentitud implica una serie de costos que se relacionan con la man-
tencién de terrenos ociosos y con desincentivos para que el sector priva-
do se ubique alrededor del 3rea a desarrollar. Uno de los principales
beneficios asociados a la renovacién urbana es la reasignacién de la in-
version desde suburbios hacia el centro de la ciudad. Sin embargo, las
experiencias de desarrollo urbano en otros pafses indican que esta rea-
signacion de la inversidn no ha alcanzado magnitudes de importancia.

En general los programas de renovacidn urbana no han sido del todo exi-
tosos, ya que su efecto positivo sobre la poblacién de areas en decaden-
cia fue poco importante, en parte debido a la magnitud del problema




y en parte porque los programas de renovacidn no se enfocaron en general,
hacia viviendas para familias de bajos ingresos.

Las dificultades asociadas con proyectos de renovacidn urbana
han obligado a mirar hacia otras alternativas, tales como la posibilidad de
dar incentivos alos propietarios de estas viviendas para rehabilitarlas
y refaccionarlas.

Uno de los incentivos que menos distorsiones genera €s el de
congelar en términos reales el valor de la propiedad por un determinado
nGmero de afos. De esta forma, al mejorar las condiciones fisicas de
la propiedad Yy aumentar ésta de valor, su duefio no se ve enfrentado a un
pago mayor de impuestos a la propiedad. Las arcas fiscales en verdad
no pierden, pues de no darse este incentivo el valor de las propiedades
ubicadas en el drea en decaimiento seguirfa bajando, como asf también la
recaudacién de impuestos proveniente de esas propiedades.

En el caso del Gran Santiago Y, en general, de las ciudades
chilenas, se da la situacién de una menor disponibi\idad de recursos,
tanto pﬁblicoscomoprivados. para ser invertidos en renovacidn urbana,
junto con un proceso de decaimiento no tan acentuado como el de las ciu-
dades norteamericanas en que se ha ensayado este tipo de programa.

E]l destino de numerosas propiedades cercanas al centro de San-
tiago ha sido el de transformarse en locales de industrias o talleres,
antes que en alojamientos mfseros e insalubres. La renta del suelo
asf generada ha servido para establecer un Ifmite inferior al proceso de
desvalorizacibn de la propiedad. La llegada masiva de familias pobres
a la metrdpoli se ha traducido en surgimiento de poblaciones periféricas
mas bien que en invasion de areas centrales deterioradas.

Es éste un hecho positivo, que sin duda contribuye a me jorar
las perspectivas de un renacimiento de los sectores de  edificacidn an-
tigua cercanos al centro, ayudado ademis por los elevados valores del te-
rreno en la parte alta de la ciudad.
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