{’ N é«\(&? - ({ C?

A.W 5. L4 (79

BOLETIN
DE
ESTADISTICAS
HABITACIONALES

CHILE:
EL FINANCIAMIENTO DE LA VIVIENDA,
1980 - 1993

Ano V, No.19

Publicacion patrocinada por
e —
R . .
e Agencia de los Estados Unidos para el Desarrollo Internacional
g1~ - gy Oficine Reoion=l de Viviend~ y Decarrolla Trk non r Snd m7r’~




—_

© o N e oA WD

O o S S G
S »op ® P = D

17.
18.
19.

Serie BOLETIN DE ESTADISTICAS HABITACIONALES

Colombia: el Sistema de Ahorro y Vivienda, 1980-1989 (mayo' de 1990).

Ameérica Latina: el financiamiento de la vivienda en 1989 (junio de 1990).

Uruguay: el financiamiento de la vivienda, 1980-1990 (agosto de 1990).

Ecuador: el financiamiento de la vivienda, 1980-1990 (octubre de 1990).

Guatemala: el financiamiento de la vivienda, 1980-1989 (noviembre de 1990).
Paraguay: el financiamiento de la vivienda, 1980-1990 (enero de 1991).

Venezuela: el financiamiento de la vivienda, 1980-1990 (marzo de 1991).

Ameérica Latina: el financiamiento de la vivienda en 1990 (junio de 1991).

Brasil: el financiamiento de la vivienda, 1980-1991 (agosto de 1991).

Argentina: el financiamiento de la vivienda, 1980-1990 (octubre de 1991).

México: el financiamiento de la vivienda, 1980-1991 (mayo de 1992).

Repiiblica Dominicana: el financiamiento de la vivienda, 1980-1991 (diciembre de 1992).
Centroamérica/Costa Rica: el financiamiento de la vivienda, 1980-1992 (julio de 1993).
Centroamérica/El Salvador: el financiamiento de la vivienda, 1980-1992 (julio de 1993).
Centroamérica/Guatemala: el financiamiento de la vivienda, 1980-1992 (julio de 1993).

Centroamérica/Honduras: el financiamiento de la vivienda, 1980-1992 (julio de 1993).

Centroamérica/Nicaragua: el financiamiento de la vivienda, 1980-1992 (julio de 1993).
Centroamérica/Panama: el financiamiento de la vivienda, 1980-1992 (julio de 1993).

Chile: el financiamiento de la vivienda, 1980-1993 (abril de 1994).



W AEz—677

BOLETIN
DE
ESTADISTICAS
HABITACIONALES

CHILE:
EL FINANCIAMIENTO DE LA VIVIENDA,

1980-1993

Ano V, No. 19, abril de 1994

UNION INTERAMERICANA PARA LA VIVIENDA
BAJADA BALTA 169, 4° PISO, LIMA 18 - PERU
CASILLA 18-1366 - LIMA - PERU
TELF. 446605- 446611

FAX (51-14) 446600



BOLETIN DE ESTADISTICAS HABITACIONALES

Publicacién del Centro Latinoamericano de Estadisticas Habitacionales (CELEH)
de la Unién Interamericana para la Vivienda (UNIAPRAVI)

Casilla 18-1366

Lima, Perd

Teléfonos: 446605, 446611

Fax: (51-14) 446600

EDITOR

Gerardo M. Gonzales Arrieta, UNIAPRAVI

ASISTENTE DE EDICION

Moénica Fernidndez Arbulii, UNIAPRAVI
COLABORADORES (en este niimero)

Vicente Dominguez, Ministerio de Vivienda y Urbanismo, Chile
Ramén Undurraga, COVIP S.A., Chile

Cristian Trucco, Cooperativa Abierta de Vivienda CONAVICOOQP, Chile

PRECIO DE UN EJEMPLAR: US$7,00

D



PRESENTACION

La Union Interamericana para la Vivienda (UNIAPRAVI), por intermedio del Centro Latinoamericano de
Estadisticas Habitacionales (CELEH), presenta el decimonoveno nilmero de la serie Boletin de Estadisticas Habitacionales,
dedicado integramente a la actividad de financiamiento de la vivienda en Chile.

Contiene dos secciones. En la primera se reproduce un estudio titulado El sistema financiero habitacional en
Chile, preparado por el abogado Vicente Dominguez, ex jefe del Comité Asesor del Ministro de Vivienda y Urbanismo y
publicado anteriormente de manera conjunta por COVIP S.A. y UNIAPRAVI. Elestudio discute las bases de funcionamien-
to, los principales logros y limitaciones, y la necesidad de nuevos productos del modelo de accesibilidad y financiamiento
habitacional en Chile. Se trata del andlisis mds actualizado y detallado sobre la valiosa experiencia chilena en materia de
financiamiento de la vivienda.

La segunda seccion, denominada Estadisticas, presenta informacion cuantitativa sobre el financiamiento de la
vivienda en Chile durante el periodo 1988-1993. Asimismo, consigna datos sobre los principales indicadores
macroecondmicos, de poblacién y de vivienda en Chile. Esta seccidn es el resultado de la valiosa colaboracion prestada
por el ingeniero Ramén Undurraga, presidente de COVIP S.A., y por el sefior Cristian Trucco, gerente de Administracién
y Finanzas de la Cooperativa Abierta de Vivienda CONAVICOOP, en el suministro de informacién estadistica sobre Chile
para el CELEH. UNIAPRAVI expresa piiblicamente su mayor agradecimiento por el esfuerzo personal del ingeniero
Undurraga, y del sefior Trucco.

Asimismo, UNIAPRAVI deja constancia de su reconocimiento institucional a la Oficina Regional de Vivienda y
Desarrollo Urbano para Sudamérica (RHUDQ/SA) de la Agencia de los Estados Unidos para el Desarrollo Internacional
(USAID), por su importante contribucién que permitié financiar la presente edicion.
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SECCION 1

EL SISTEMA FINANCIERO HABITACIONAL EN CHILE
Por:

Vicente Dominguez




CHILE: EL FINANCIAMIENTO DE LA VIVIENDA, 1980 - 1993

1. LA POLITICA HABITACIONAL Y EL
SISTEMA FINANCIERO

1.1 Alcances generales

La politica habitacional que se ejecuta en un marco de
economia libre, donde el mercado es el mecanismo preeminente
para la determinacion de los precios y donde gran parte de las
decisiones econdmicas estd entregada a los particulares, no es
posible que funcione exitosamente si no guarda coherencia y
armonia con el sistema imperante.

De alli que este anélisis parte examinando si ello es
posible, considerando los fundamentos sociales y econémicos
sobre los que se apoya la politica habitacional chilena y si
dichos fundamentos se reflejan en la realidad y cudles son las
imperfecciones que afin existen. Tampoco serd viable una
politica habitacional arménica con el sistema econdmico si
aquéllaproduce resultados que afectan las convivencias sociales
y el sistema politico.

El problema central inicial serd saber de qué producto
y de qué contexto estamos hablando y para ello adelantaremos
algunos conceptos. La vivienda representa, por sus
caracterfsticas, un bien de preocupacién relevante para la
poblacidn, pues es un bien primario de defensa de los rigores
climdticos; un bien de intercambio social y acogimiento; un
bien de uso y desarrollo familiar; un bien de mejoramiento de
los estandares sociales, salud y educacién; unbien de inversién
durable y transable; y, finalmente, un bien que transforma al
duefio en sujeto protagonista de la economia que lo rige.

En consecuencia, la vivienda es un tema del debate, de
la preocupacion politica a todo nivel y no sélo en la
superestructura partidaria y directiva de la sociedad sino
también, y con mas fuerza, en las organizaciones populares de
base. El futuro de las alternancias en el poder mucho tiene que
ver con la adecuada solucién de los problemas sociales y, entre
éstos, la vivienda no es de los menores.

En el orden social para nuestros paises, los cinturones
marginales claman dramiticamente y a la vista como
representacion de miseria y pobreza, sin necesidad siquiera de
llegar a las estadisticas. Curiosamente, también empieza a ser
un problema de importancia para los pafses de mayor desarrollo,
como los sin casa o someless en Estados Unidos. Si bien lo
indicado es lo més visible, no debe ocultarse el problema de la
escasez de vivienda en los sectores rurales y 1a pobreza urbana
enlossectores céntricos, especialmente en las grandes ciudades.

1.2 El parque habitacional, el déficit y sus
expresiones

Lamentablemente, Chile no posee una precision
significativa en esta materia ya que si bien el Censo Nacional

de 1992 sefialé que existen 3.260.674 soluciones habitacionales
para una poblacién de 13.231.803 de habitantes, lo que darfa
una vivienda por cada 3,75 habitantes, esta estadistica no
posee el nivel de desagregacién necesaria que permita deducir
con cierta facilidad cudles viviendas merecen el calificativo de
tales y cuéles no.

Paramedir el faltante y estimar la cantidad anual que se
requiere, intervienen varios factores no ficiles de cuantificar
en su incidencia, a saber:

- La construccién informal, tanto de unidades completas
como de ampliaciones, lo que algunos analistas ubican en
rangos cercanos al 20% de la produccién formal.

- Las demoliciones, las obsolescencias y los cambios de
destino, cuyo control estadistico es precario.

- La cantidad de familias que poseen una segunda
vivienda de recreacion o descanso, aunque esto no tiene la
relevancia de las consideraciones precedentes.

En general, considerando también otros antecedentes
disponibles, como niimero de cuentas de ahorro activas y
postulantes inscritos a los sistemas de subsidios habitacionales,
se ha llegado a estimar un déficit total de unas 800.000
unidades, de las cuales unas 200.000 unidades dan cuenta del
déficit cualitativo y unas 600.000 serian las unidades faltantes.

Asimismo, parece importante tener en cuenta por qué
existe este problema y cémo se expresa en la realidad. El por
quées bastante claro, pues el nivel de construccidn de viviendas
en las tltimas décadas en Chile ha sido inferior al aumento
neto del niimero de hogares que se han formado. Para congelar
el déficit, se estima que deben producirse no menos de 80.000-
85.000 unidades anuales, hecho que s6lo acontece en el pais a
partir de 1989.

Elfenémeno mismo de escasez se haido incrementando
con las masivas migraciones rural-urbanas en una primera
etapa y, luego, desde los centros pequefios y medianos hacia
las grandes ciudades, desbordando la capacidad de ellas para
incorporar masivamente a estos contingentes. Esto dio origen
a la formacidn de los cordones periféricos de sectores
marginales, cuya manifestacién mds visible ha sido la
precariedad de su hébitat.

En Chile este fendmeno se ha expresado fuertemente
ahora con el denominado “allegamiento™, que no es otra cosa
que la situacién habitacional de familias que compartenlacasa
o el terreno de otras, que pueden ser parientes, en forma
gratuita o por arrendamiento. Ellos ocupan piezas de la
vivienda o una mediagua edificada al fondo del sitio,
provocando hacinamiento, saturacién de los servicios
sanitarios, densificacion de los barrios de sectores pobres y
medio-bajos, con un fuerte deterioro de las viviendas y sus .
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servicios urbanos, lo que constituye la manifestacién maés
aguda de la situacidn deficitaria actual.

Adicionalmente, se puede constatar que existen enormes
diferencias en la calidad de vida o habitat de los diferentes
barrios de nuestras ciudades. Grandes sectores poblacionales
estan marginados de losbeneficios que lasurbes deben entregar
a sus habitantes (i.e., equipamiento de salud, educacion,
recreacion, dreas verdes, comunicaciones).

Frente a esto, puede constatarse, ademas, que por
presiones politicas y sociales, pero no por criterios de equidad
y eficiencia técnica, se han concentrado las inversiones del
Estado en las zonas urbanas en desmedro de las zonas rurales
y, dentro de aquéllas, con una desigual distribucién espacial,
sehaproducido uncreciente deterioro de las dreasresidenciales
més pobres.

1.3  El fundamento primario: el rol subsidiario

del Estado y el papel protagénico del sector
privado

En Chile en los Giltimos afios se ha disefiado un amplio
esquemade accesibilidad habitacional, que haincorporado, en
forma preponderante, al sector privado como protagonista,
bajo el denominado “Principio de subsidiariedad”, segiin el
cual el Estado se limite a hacer lo que es propio de sus deberes
y el sector privado asume todos los demas roles.

En el sistema chileno, dicho principio se ha expresado
en lo siguiente:

- El financiamiento habitacional se obtiene en forma
compartida entre el esfuerzo inicial de las personas (ahorro),
el aporte directo del Estado (subsidio) y el mercado financiero
(crédito hipotecario); y

- La promocién, programacién de los proyectos y
edificacion de los conjuntos habitacionales corresponden al
sector privado.

En consecuencia, el Estado se ha reservado como sus
obligaciones primarias el desarrollo urbano; la atencién a los
mas necesitados, incluso directamente si el sector privado no
lo hace; el dictado de las regulaciones; y el impulso a la
creacion de un mercado competitivo al financiar demandas a
través de los subsidios.

1.4  Elreflejo practicodelos fundamentos sociales

de la politica habitacional
a. En el derecho a la vivienda

Dentro del amplio campo de los derechos econémicos
y sociales, el derecho a la vivienda consagrado ya en la

Declaracién Universal de los Derechos Humanos de 1948
(Art. 25 N° 1) forma parte importante de las aspiraciones de
amplios sectores de las sociedades modernas. La vivienda
concebida como un bien indispensable que permite el goce de
otros derechos fundamentales, viene siendo considerada, desde
hace muchos afios, como parte importante del sistema
internacional de proteccién y promocién de los derechos del
hombre.

Expresién de la preocupacién de la comunidad
internacional sobre este derecho, fue la de establecer el afio
1987 como “El Afio Internacional de la Vivienda para las
Personas sin Hogar”, como una forma de incentivar y
sensibilizar a gobiernos y entidades no gubernamentales en el
mundo, en torno a la urgente necesidad de disponer recursos
humanos y materiales para resolver el agudo déficit en materia
de vivienda.

Sibien existe un cuantioso déficit como se ha indicado,
la accidn de la politica habitacional en los tltimos aflos estd
haciendorealidad el derecho atenerunavivienday, pareciendo
natural que cada familia aspire y requiera un techo donde
cobijarse y vivir, toda sociedad moderna debiera asegurarlo a
todos sus habitantes. No obstante, parece peligroso hacer s6lo
hincapié en el derecho sin su contrapartida de las obligaciones
que tiene el que accede a una solucién, en especial en aquellas
ocasiones y paises en que éstas son escasas respecio de la
demanda. Elo representa un privilegio para el beneficiario.
Las obligaciones mas ficiles de identificar son las de sus
compromisos econdmicos contraidos por la adquisicion y las
de mantencién y colaboracién con el espacio comin que
beneficia a todos.

b. En la atencién preferente a la extrema
pobreza

El flagelo més doloroso que sufren nuestras realidades
es la extrema pobreza e indigencia que parte importante de
nuestros pueblos vive hoy en América Latina. Estase ubicaen
el primer quintil de ingresos y muchas veces se encuentra
también en el tercer decil. Sus manifestaciones més evidentes
son las precarias condiciones de salud y alimentacién, con
elevados indices de desnutricién y mortalidad infantil, minimo
nivel escolar y a veces analfabetismo y, en lo que es
preocupacion especifica de nosotros, la vivienda precaria o el
hacinamiento que corroen el alma nacional como un grito de
angustia de estos tiempos.

Como S.8S. Juan Pablo II sefial6: “los pobres no pueden
esperar” y, por lo tanto, sin ninguna duda ellos deben ser la
vocacién prioritaria de los gobiernos. En tal sentido, es deber
gubernamental diseftar programas que al menos posean las
siguientes caracteristicas:
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- Correspondan a una cantidad de soluciones que impidan
el crecimiento del problema.

- Correspondan a iniciativas en que se considere la
participacién del futuro beneficiario, incluyendo su aporte por
minimo que sea. Sdlo asi la solucién resultara digna.

- Correspondan a iniciativas que porlomenos signifiquen,
en una primera etapa, un lote con acceso a todos los servicios
de agua, luz, alcantarillado y pavimentacién y servicios
sanitarios definitivos.

Podria decirse que en Chile efectivamente se esti
empezando a producir la equidad en la distribucién de los
recursos pliblicos, acogiendo a los sectores més pobres. Asi,
en los Wdltimos cinco afios la proporcién de los recursos de
inversidn en vivienda destinados a estos sectores ha registrado
un continuo crecimiento, llegando actualmente a ser més del
60% del total.

Sin embargo, toda politica debe considerar que esta
prioridad no puede ser excluyente, ya que si ello ocurre, €l
grupo objetivo serd desplazado de su solucién por el grupo
social de ingreso superior y sin alternativas, que via alquiler o
futura compra, ocupara la solucidn habitacional destinada ala
extrema pobreza. Por ello, es muy importante estudiar
permanentemente la oferta y la demanda para cada uno de los
programas y sectores sociales.

c. En la redistribucién de ingresos

Nossiendo laredistribucién de los ingresos un elemento
prioritario ni esencial de un programa de viviendas, es un
subproducto deseado que se consigue por el expediente de dar
més al que mas lo necesita; es decir, que la escala de apoyos
estatales sea mayor, no sélo porcentualmente, a los mdés
pobres.

Esto puede lograrse si se identifican con precisién
todos los subsidios de la accién del Estado, sea ala tasareal de
interés de los créditos hipotecarios o a los servicios
administrativos de diversa indole que el Estado prestaen favor
de los mas necesitados. Con ello, es posible hacer una escala
de atencidn coherente y equitativa, de modo que no haya
autoengaios en el disefio de las politicas estatales o, lo que es
més preocupante, la poblacién no desconozcalo que realmente
recibe.

No obstante lo anterior, puede decirse que atin el
esquema chileno se encuentra algo lejos de alcanzar la total
coherencia en esto, tal como lo muestran las estimaciones
sobre apoyosreales por programa habitacional que se presentan
en el Cuadro No. 1, las cuales, no existiendo estudios mas
acabados sobre el particular, sélo buscan ofrecer algunos
drdenes de magnitud.

d. En la calidad de vida

Una politica de vivienda se sostiene en el largo plazo si
ademais se ubica en un marco de desarrollo urbano, el cual
presenta un imperativo ineludible y urgente en este momento.
Nuestras ciudades continiian expandiéndose en forma incesante
no sélo por el crecimiento vegetativo con altas tasas de
natalidad sino también por la migracién campo-ciudad. Ello
conlleva al aumenio de la contaminacion, el término de
grandes extensiones de tierra agricolamuchas veces de primera
calidad, la congestién vehicular creciente, un aumento de la
delincuencia y la drogadiccidén; en sintesis, un deterioro
importante de la calidad de vida de sus habitantes, en especial
de aquéllos que habitan los barrios marginales. Por todo ello,
este tema adquiere hoy importancia crucial, pues ya no se
puede sostener la agudizacidn de tipos diferentes de ciudades
en una sola, con segregaciones de todo tipo.

El desarrollo urbano de los asentamientos humanos
debe incluir, en consecuencia, desde la planificacién adecuada
a la ejecucidén concreta de lugares piblicos (calles, parques,
equipamientos comunitarios), que permitan el desarrollo y la
convivencia que la pequefiez de los espacios de las viviendas
no permiten; asi como la densificacion de las dreas centrales,
muchas veces hoy deterioradas, con altos costos de recursos
por el desaprovechamiento de la infraestructura existente y el
forzado crecimiento de los servicios de infraestructura y
desplazamiento.

Al respecto, en forma paulatina el Estado esti en el
camino de equilibrar equitativamente sus recursos para mejorar
la calidad de vida de los sectores populares, a través de
acciones concretas en pavimentacién y vialidad urbanas,
parques urbanos y equipamientos comunitarios. No obstante,
el desafio del financiamiento aln no esté resuelto, en especial,
en el sentido de captar el aporte de la poblacién y la inversién
privada.

1.5 El reflejo prictico de los fundamentos
econémicos de la politica habitacional
a. El fomento al ahorro

El ahorro constituye un medio insustituible para llegar
al desarrollo, genera inversién productiva y conduce a una
conducta o actitud que tiene repercusiones sociales evidentes.

El ahorro debe ser un esfuerzo compartido entre los
sectores piblico y privado. Desde el punto de vista del sector
piiblico, ello es posible en especial haciendo més eficiente las
tareas ineludibles del Estado, es decir, produciendo iguales y
mejores resultados con menores recursos.-En el sector social
-y la vivienda es uno de ellos- eso ¢s mds evidente y
cuantificable; por lo mismo, puede decirse que una eficiente
politica habitacional contribuye al ahorro en la economia.
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El ahorro dirigido a la vivienda es aquella cantidad de
dinero que una familia est4 dispuesta a destinar para cancelar
una parte del valor de la soluci6n habitacional a la que accede,
sustrayéndola de su consumo habitual u otros destinos. Sieste
ahorro se efectda antes de adquirir la vivienda, lo
denominaremos previo, y sies posterior, servird para cancelar
las cuotas de los préstamos, sean hipotecarios o no, que haya
solicitado parala compra o para ampliar, mejorar o modernizar
el bien adquirido.

Ahora bien, el ahorro previo tiene una serie de
connotaciones preliminares frente a las cuales vale la pena
detenerse. En efecto, el ahorro constituye un aporte econémico
que contiene un componente del precio de adquisicion, lo cual
representa el riesgo econémico inicial que asume el comprador.
Desde este punto de vista, también es la cantidad que no se
solicita como préstamo (disminuye el endeudamiento), lo que
mejora la garantia del acreedor.

El ahorro previo también representa el sacrificio y el
esfuerzo familiar, lo cual entrega dignidad y, entonces, se
valoriza la vivienda como una conquista y no una dadiva. La
familia que ahorr es méas dueifia de su destino, es protagonista
en la economia.

Desde un punto de vista de politica social y econémica,
no parece razonable pensar que las personas pueden ahorrar
para adquirir bienes durables u obligarse a tasas elevadisimas
de interés en el comercio y no distraer esfuerzos andlogos ala
vivienda, en circunstancias que en un buen niimero de ocasiones,
si no en la mayoria, sera la mayor inversion que harén en su
vida. En consecuencia, el ahorro desde este punto de vistaes
un imperativo.

El ahorro es un excelente factor de medicién del
esfuerzo que una familia estd dispuesta a hacer para obtener
los beneficios de un subsidio habitacional y un crédito
hipotecario. Entonces, estos beneficios son logros por los
cuales se lucha. Toda persona que ahorra lo hace con un
objetivo especifico. Este puede ser para cubrir imprevistos,
acumular para hacer en el futuro otras inversiones mayores,
adquirir un bien durable, etc. En el caso presente, serd en
definitiva para adquirir una vivienda.

Junto con tener un objetivo, la persona desea que su
ahorro disponga de rentabilidad, seguridad y liquidez, atributos
que deben ser considerados y asegurados si se espera que haya
efectivamente un impulso masivo al ahorro para la vivienda.
Puede decirse que el programa habitacional chileno ha sido un
estimulo permanente al ahorro popular. Se ha entregado un
cauce seguro, rentable y liquido y, como yase vio anteriormente,
lo ha premiado con el aporte estatal del subsidio. Laexpansién
en valores reales dél ahorro para vivienda en Chile exime de
comentarios sobre la importancia de las confluencias entre ¢l
disefio de la politica y su practica.

b. La insercién de las personas en el sistema
econdmico y la libertad

Comosse sefiald, el ahorro es generador de unaconducta
o actitud que tiene repercusiones sociales evidentes. Lo
mismo debiera acontecer con el crédito hipotecario, al vincular
a las personas en el cumplimiento de obligaciones pecuniarias
en el largo plazo.

La economia liberal o de mercado o social de mercado
se justificara socialmente si logra incorporar a gran parte de la
poblacién en ella, como ha acontecido en los paises
desarrollados; sin embargo, esa legitimacién no es clara para
aquéllos que permanecen al margen del crecimiento y desarrollo
o viven una economia informal, paralela a las actividades de
otra parte de la sociedad. En la literatura econémica, este
fenémeno se ha denominado “dualismo”.

Sin lugar a dudas, el s6lo hecho de que personas de
escasos recursos puedan acercarse periddicamente a servicios
bancarios, por ejemplo, es un logro que va mucho més alld que
la transaccién misma, que a veces, incluso, puede ser
antieconémica. Esto no es comprendido regularmente por €l
sistema financiero, el que con una visién a veces de corto plazo
o muy involucrada en la dura competencia diaria, no da
espacio a estas incorporaciones. Tampoco ello es muy
comprendido por el sector ptiblico que se niega a reconocer lo
deficitario que pueden ser estas operaciones y cree que
haciéndolo directamente resulta mas econdémico, porque no
identifica o explicita claramente los costos en que incuire.

Como consecuencia de ambas posiciones
desconocedoras de aspectos fundamentales, la banca no se
incorpora en el otorgamiento de los créditos hipotecarios de
largo plazo para los tramos de bajos ingresos, substrayendo a
grandes sectores de la poblacién de la realidad de la economia
y literalmente entregéndoselos al Estado que tiene tradicion
asistencialista. El Estado, entonces, asume esta tarea,
incorporando indebidamente nuevos subsidios como ya se ha
visto en este trabajo. En este aspecto, el sistema chileno
presenta su principal debilidad, lo que se tratard extensamente
més adelante.

No obstante, respecto de la libertad, concepto
complejo de cara a un problema social, los avances son
interesantes, puesto que existe: libre eleccién del programa
habitacional al cual la persona se adscribe; libertad para elegir
lainstitucién donde se efectiia el ahorro; libertad para establecer
su plazo y cantidad; en algunos programas, libertad para
postular individual o colectivamente; y en una importante
parte de los programas, libertad para elegir la vivienda y su
localizacion.
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c. La contribucién al producto, al empleo y a Ia
inversion

Laactividad de la construccion tiene en Chile, como en
otros paises, una gran importancia. En 1992, representd un
5,9% del producto interno bruto y, como se sabe, influye en
forma importante en los demds sectores productivos.!

En Chile, 1a construccién produce empleos directos
para mas de 331.100 personas (cifra a mayo de 1992) en todas
sus areas, a saber: obras de infraestructura (redes viales,
regadios, puertos, aeropuertos, etc.); industria, comercio y
establecimientos financieros; servicios (salud, educacién,
deportes, etc.); y habitacionales.

En Chile, el 70% del PIB del sector de 1a construccién
corresponde a la vivienda. Por su parte, la inversién en
construccion corresponde al valor total de la produccién, esto
es, el valor agregado mas las compras intermedias que
representan aproximadamente el 50% de la inversion total.

Comprobar la relevancia econémica del sectornoes de
pocaimportancia si se desea obtener interés para que el Estado
destine los recursos hacia dicho sector. Algunos paises han
utilizado, en forma exitosa, la edificacidn de viviendas como
el principal motor reactivador de la economia, en especial
Iuego de periodos de recesion. Este fue el caso de Chile en
1975.

d. La productividad, la eficiencia y la
competencia

Puede parecer un lugar comin referirse a la
productividad cuando hablamos de un sector productivo de
bienes o servicios; no obstante, deseamos hacer notar su
relacién con el disefio de la politica habitacional que se
desarrolla en Chile.

Las empresas haran mejoras en la productividad si ello
lo impulsa la competencia del mercado. Por lo tanto, una
politica habitacional debe perseguir como objetivo dinamizar
lacompetencia, restringiendo las posibilidades de proliferacion
de monopolios geogrificos, de productos, o de especialidades.
Para ello, por lo menos serd importante mantener politicas
constantes y estables y que puedan cambiar sdélo
paulatinamente; y por otra parte, fomentar la creacién o el
aumento de capacidad empresarial del sector. Esto puede
obtenerse, al menos, estableciendo oportunidades para que
empresas que nacen se incorporen a la actividad o, en su
defecto, traspasando desde el sector piblico actividades que
puede desarrollar el sector privado.

1 Un documento del Banco Mundial, titulado "Housing: Enabling
Markets to Work", sostiene que la vivienda respresenta un 2-8% del
producto interno bruto y genera servicios habitacionales por un 5-10%
del PIB adicional.

En el sector de la vivienda, muchas veces hay ausencia
de competencia internacional, a pesar de los esfuerzos y
exigencias en este sentido de las entidades multilaterales de
crédito. Los aspectos de lainternacionalizacion delaeconomia
caen mas débilmente en muchas dreas de la actividad
habitacional, en especial en la produccién de materiales con
una fuerte incidencia del transporte en su precio y, por ello, los
esfuerzos de productividad deben nacer del gremio mismo que
habr4 de tener claro que no sélo se compite en su interior, sino
también con los demaés sectores de la actividad econdmica.

Unejemplo claroenlarealidad chilenaeslacompetencia
que se desarrolla en torno a la captacién de los fondos
institucionales, compitiendo distintos instrumentos (bonos,
acciones, depdsitos), entre los cuales se cuenta la letra de
crédito hipotecario y el mutuo hipotecario endosable que
financian los créditos para adquisicién de viviendas. Entonces,
no es menor dentro de las consideraciones de un inversionista
el perfil que tiene Ia gama de actividades vinculadas a la
construccién de viviendas. Esta continua lucha por la
superacion incrementar4 la productividad y hara del sector de
la construccién un sector mas fuerte, estable, seguro, dindmico
y atractivo.

Los elementos o instrumentos consignados y que se
tienen presentes en el sistema financiero habitacional de Chile
permiten que la politica en ese pais opere con un fuerte efecto
ANTICICLICO, logrando atenuar las bruscas oscilaciones
histéricas en la atencién habitacional, en especial de los
sectores de menores ingresos. De esta manera, se ha logrado
un nivel estable de produccidn de viviendas en Chile.

2. DESCRIPCION DEL SISTEMA FINANCIERO
HABITACIONAL

2.1  Caracteristicas del sistema financiero chileno

Elsistema financiero chileno se caracteriza actualmente
al menos por lo siguiente:

- Un organismo fiscalizador y regulador, la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras,
dependiente del Ministerio de Hacienda.

- Cuarenta instituciones -36 bancos comerciales y cuatro
sociedades financieras- que operan formalmente en el mercado,
verificdndose una fuerte presencia de la banca internacional
que participa en por lo menos 25 de dichas instituciones.

- Los bancos pueden efectuar, en general, todo tipo de
operaciones de intermediacién financiera, no existiendobanca
especializada. Por ello, se le denomina banca miiltiple o
multibanca y sus organizaciones gremiales, a través de los
nuevos planteamientos hechos piiblicos, aspiran a la banca
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universal (es decir, se les permita otros negocios como
administrar pensiones, seguros, etc.). A las sociedades
financieras no se les ha autorizado a operar cuentas corrientes
y comercio exterior.

- Losbancos pueden captar depdsitos en monedanacional
o extranjera, a la vista o a plazo, sin restricciones. Asimismo,
pueden colocar libremente sus recursos no habiendo
limitaciones sino en los encajes respecto a los depdsitos a la
vista, en el endeudamiento sin garantia o relacionado, en la
razén colocaciones/capital, y en los topes méaximos de
colocaciones por deudor.

- Latasade interés sobre los depdsitos y las colocaciones
opera libremente entre las instituciones y los instrumentos, sin
desconocer la intervencién que ejerce el Banco Central sobre
este precio de la economiay que es uno sobre los que actia para
regular la expansién o disminucién del gasto y controlar el
proceso inflacionario.

- Las pérdidas esperadas deben ser reconocidas con
cargo a los excedentes o al capital, a fin de eliminar posibles
riesgos para terceros.

- Las exigencias de informacién transparente al ptblico
son permanentes, reduciéndose el 4mbito del secreto bancario
a la privacidad del depositante. Al respecto, empresas
clasificadoras de riesgos opinan sobre la situacién de los
bancos.

2.2 Descripcion del sistema financiero

habitacional

Puede decirse que el sistema financiero habitacional en
Chile es un subsistema que procura ser coherente y arménico
con el sistera econdmico-financiero que rige las actividades
del pais. Participan como actores de este sistema, el sector
piblico, a través de aportes del Estado; el sector privado, por
intermedio de operadores financieros, organizadores de la
demandahabitacional y empresas inmobiliarias o constructoras
e inversionistas, sean éstos institucionales o no; y, finalmente,
los adquirentes de vivienda. (Véase el Cuadro No. 2.)

a. Los aportes del sector piiblico

a.l  Losrecursosylosparticipantes en el proceso.
ElEstado actiia en el sector habitacional a través del Ministerio
de Vivienda y Urbanismo (MINVU) y sus brazos ejecutores
regionales, los Servicios de Vivienda y Urbanizacién
(SERVIU). Excepcionalmente, también participan los
municipios bajo la coordinacién de la Subsecretaria de
Desarrollo Regional (SUBDERE) del Ministerio del Interior,
realizando los denominados Programas de Mejoramiento de
Barrios, que buscan sanear poblaciones con diferentes grados
de marginalidad; estos programas han permitido la entrega de
60.852 soluciones en el periodo 1989-1992.

Los recursos disponibles en €l presupuesto tienen el
siguiente origen:

- Aportes del Estado obtenidos de la recaudacién
tributaria.?

- Aportes del Estado obtenidos de endeudamiento interno
y externo (en este Gltimo caso con los organismos multilaterales
de crédito).?

- Donaciones o créditos de cooperacion otorgados por
paises desarrollados.*

- Recuperacién de inversiones, especialmente cuando
otorga créditos hipotecarios complementarios para adquirir
viviendas.

Como puede apreciarse, estos recursos son bastante
limitados, al menos por las siguientes razones:

- No es posible redistribuir tan ficilmente los recursos de
que dispone un gobierno para satisfacer especificamente todas
las necesidades habitacionales, pues de alguna manera con
seguridad perjudica otras necesidades.

- Tampocoes posible modificar simplemente la estructura
tributaria hacia el crecimiento de los impuestos, para incentivar
la inversién y frenar el consumo privados, especialmente en
estos tiempos de tendencia exactamente contraria hacia la
reduccidn de los gravamenes.

- El endeudamiento tiene también limites posibles, sea
éste interno o externo. Adicionalmente, como la actividad de
la construccién no produce moneda dura para pagar las
obligaciones externas, excepto cuando la inversién extranjera
sedirige aella, los gobiernos presentan prevenciones especiales
como son los endeudamientos externos para salud, educacién,
fuerzas armadas, etc.

Los aportes que el Estado efectda para colaborar al
financiamiento de viviendas, se hacen fundamentalmente con
el otorgamiento de los denominados subsidios habitacionales.
A continuacién se tratard en detalle este mecanismo.

En Chile no existen tributos o impuestos que tengan un destino
especifico. Todos los recursos que se recaudan sirven para financiar
todos los gastos e inversiones del Estado, con excepcién de los que
recaudan los municipios.

Parte del financiamiento de los programas habitacionales en Chile se
ha obtenido en los dltimos afios a través de créditos sectoriales
otorgados por el Banco Mundial. Ellos han terminado recientemente y
el Estado ha reemplazado dichos fondos conrecursos propios, de modo
que el presupuesto no ha disminuido.

Chile hasidoreceptor de donaciones y créditos especiales, provenientes
de paises desarrollados, para ejecutar sus programas habitacionales.
Véase Vicente Dominguez y Pedro Melo, "El financiamiento
internacional para la vivienda", documento presentado en la I
Conferencia Regional de Ministros de Vivienda, Santiago de Chile,
marzo de 1992.
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a.2  El subsidie habitacional. El subsidio
habitacional es el aporte que el Estado otorga gratuitamente
-es decir, sin cargo a restitucion- por una sola vez a cada
familia que no es propietaria, para que adquiera una vivienda.

Un niimero de importantes definiciones de politica
habitacional también caracterizan este sistema. Asi, a menor
valor de vivienda corresponde por lo general un mayor monto
de subsidio (progresividad). El subsidio habitacional puede
obtenerse individualmente o por medio de grupos organizados
y se concede tanto en monto fijo como en monto variable
segiin los diferentes programas. El subsidio habitacional se
distribuye regionalmente a lo largo del pais, considerando
para ello factores objetivos de medicidn, tales como déficit
urbano o rural, produccién de viviendas y ndmero de
postulantes. Su adjudicacidn se desarrolla através de sistemas
de postulacién y registro piblicos, en los cuales se compite
objetivamente, de manera que su asignacién resulta aceptada
por la comunidad social que ve en general equidad en el
Proceso.

Los aspectos que otorgan puntaje para proceder a la
seleccion de los beneficiarios son los siguientes:

- Ahorro previo. Considera tanto la cantidad acumulada
cuanto la antigiiedad. En algunos programas, se privilegia el
ahorro metddico y la menor cantidad de subsidio como de
crédito hipotecario que se solicita (véase el Cuadro No. 3).

- Grupo familiar. Considera al postulante, esposa u
esposo, hijos menores de 18 afios y mayores de esa edad
cuando tienen impedimento fisico o mental comprobado.

- Estratificacion social para los programas dirigidos a
los més pobres. Para esto se aplica una ficha denominada CAS
que mide, a través de una encuesta social, el grado de pobreza
relativa de la familia. Este trabajo lo desarrolian los municipios
bajo la orientacién general del MINVU.

El Sistema de Subsidio Habitacional se origin6 en 1978
y puede decirse que a inicios de los afios noventa se encuentra
en su etapa de consolidacion superando las 80.000 soluciones
habitacionales por afio (en 1992 se cobraron 82.109 subsidios
en toda la red de accesibilidad).

Desde el punto de vista de su manejo como parte
estructural de la politica habitacional del Estado, debe tenerse
presente que la normativa del subsidio debe ser flexible, pues
sus desafios son dindmicos y parte importante de su éxito
radica en la prontitud de las respuestas a determinadas
coyunturas. Para ello, ha sido de gran valor que el MINVU
haya tenido las facultades legales para normar directamente.
Eltiempo ensefié también que los cambios deben ser graduales
en un sistema que funciona con éxito, pues de otro modo se

pueden producir inseguridades y sefiales equivocas a los
operadores, lo que provocaria trastornos en la produccién.

El Sistema de Subsidio Habitacional ha demostrado
empiricamente ser muy eficiente en la correlacién inversién-
gasto, disminuyendo sostenidamente el gasto como porcentaje
de la inversidn afio a afio, de manera tal que éste se ubica
actualmente en algo més del 6%. Este porcentaje disminuird
siel MINVU contintia traspasando iniciativasen los programas
para bajos ingresos a las organizaciones no gubernamentales,
grupos organizados y personas.

a.3 La red de accesibilidad habitacioenal. FEl
MINVU ha articulado una serie de programas especificos que,
a manera de una red, cubren todas las capas sociales, con
preferencia a los sectores de menores ingresos. Un esquema
de esta red aparece en el Cuadro No. 4.

a4 Los complementos financieros que entrega
el Estado. Adicionalmente a los subsidios habitacionales
antes resefiados, el Estado otorga otros apoyos a la vivienda a
través de mecanismos que hemos denominado “complementos
financieros”. Estos son los siguientes:

- Elfinanciamiento dela oferta. Engeneral, el MINVU
no entrega recursos para financiar la produccion de viviendas,
sea proporcionando terrenos u otorgando créditos para la
edificacion de éstas. Esto lo hace excepcionalmente en los
programas de viviendas progresivas y bésicas y, en menor
medida, en los programas especiales de trabajadores y para los
subsidios unificados.

En estos casos, opera anticipando garantizadamente
los subsidios o parte de ellos o, en su defecto, concediendo
directamente un crédito a la empresa constructora. Con el
objeto de dar las garantias suficientes (boletas bancarias), las
empresas constructoras deben recurrir de todas maneras al
mercado financiero para obtenerlas. Enlas demais situaciones,
los recursos se obtienen en la banca comercial, no existiendo
en las actuales circunstancias restricciones especiales; es mas,
existe abundante oferta a este respecto.

El tratamiento de los créditos a la oferta es preferente,
de la misma manera que en ocasiones los terrenos se han
aportado por debajo de su valor para propender a ejecutar las
soluciones. A este respecto, la politica se ha ido modificando,
a fin de que el costo financiero para la empresa sea similar al
que tendria con los bancos y los terrenos se transfieran en
general al valor de costo actualizado; de esta manera, se busca
eliminar subsidios ocultos distorsionadores.

- Los subsidios implicitos. El aporte del Estado
comprende también el apoyo a la operacidn de los créditos
hipotecarios y la eventual liquidacién de la hipoteca por falta
de pago del deudor. En los casos en los cuales el MINVU
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directamente a través de los SERVIU otorga los créditos
hipotecarios, el subsidio se aplica automéaticamente al establecer
una tasa de interés garantizada que suele encontrarse por
debajo de la tasa de mercado en un buen nimero de ocasiones.

Enlos demés casos y cuando se opera por el mecanismo
de emision de letras de créditos hipotecarios, se garantizara
para las partes del contrato al menos un porcentaje de la
diferencia que exista entre el valor nominal de emisidn y el
valor efectivo de laliquidacidn. Esta diferenciaes cubierta por
los SERVIU y, de esta manera, el comprador no sufre las
consecuencias de las variaciones de la tasa de interés en el
mercado, pues ella, para los efectos de sus obligaciones, serd
la que conocid cuando tomé la decisién de adquirir su vivienda.
En todo caso, ello tiene limites conocidos previamente, de
manera que si se producen alzas muy pronunciadas de las
tasas, el subsidio implicito no alcanza a cubrir el 100%. Esto
ocurre en los préstamos con emisién de letras de crédito que se
venden en el mercado secundario, donde conforme sea la tasa
de su emisi6n, se premiaréan o castigaran estos titulos. Ellono
ocurre en los mutuos hipotecarios endosables, pues su tasa de
emisi6n es su tasa de compra.’

Adicionalmente y para proteger a los bancos que resultan
ser los garantes ante los inversionistas del cumplimiento de las
obligaciones por parte de los deudores, el Estado decidié
también garantizar al acreedor hipotecario cuando éste se ve
en la necesidad de ejecutar la hipoteca por la mora del deudor.
En este caso, el Estado reembolsa hasta un 70% del saldo
insoluto luego del remate judicial de la vivienda.

Estos dos mecanismos enunciados son los que se
denominan “subsidios implicitos”, que cubren riesgos de la
operacién y, por lo tanto, actiian como una péliza de seguros
de cargo estatal. Las dificultades de este sistema para el Estado
radican en que es dificil predecir 1a cuantia de los recursos que
afo a afio se involucrarén por este concepto, toda vez que no
se conoce previamente el comportamiento del mercado
financiero ni tampoco la morosidad. Desde el punto de vista
de los oferentes y adquirentes de vivienda, resultan ser muy
beneficiosos y positivos ya que permiten total claridad en las
reglas del juego del financiamiento de las operaciones, al
asegurar una tasa de interés fija sin que afecten las variaciones
del mercado y, al mismo tiempo, minimizar los riesgos.

- Los subsidios no expresados. Existen aportes del
Estado alas soluciones habitacionales que no son recuperados
y que constituyen parte del costo o precio de ellas. Asisucede
con gran parte de los gastos que el MINVU efectia y que
incluyen gastos generales, remuneraciones de su personal,
mantenimiento, informética, etc. Haciendo estos gastos es
posible prestar una serie de servicios, tales como la divulgacién

5 El valor méximo que cubre el subsidic implicito equivale a 80

Unidades de Fomento. En 1991, el promedio pagado fue 10,8 UF.

e informacidn de los sistemas de accesibilidad habitacional y
el material de promoci6n necesario; la recepcion o inscripcién
de postulantes a los subsidios habitacionales, el procesamiento
de las solicitudes, la seleccién computadorizada, el
otorgamiento y pago de los subsidios; y los llamados a licitacién
o propuestas, adjudicacién de ellas, contro] técnico de obras y
recepcién cuando corresponde.

Todo ello significa un costo que no es traspasado a los
beneficiarios y, por tanto, los denominaremos “subsidios no
expresados”, ya que tampoco se valorizan para conocimiento
publico.

a.5  Los aportes de los municipios

- Los Programas de Mejoramiento de Barrios. El
Estado a través de la Subsecretarfa de Desarrollo Regional del
Ministerio del Interior y de las municipalidades, desarrolla los
denominados Programas de Mejoramiento de Barrios con
apoyo del Banco Interamericano de Desarrollo.

Estos programas procuran mejorar la actual condicién
de poblaciones total o parcialmente marginales, de creacion
espontanea, a veces derivadas de tomas o invasiones de
terrenos del Estado o de particulares. Por lo mismo, estas
acciones de mejoramiento, que constituyen una radicacién del
asentamiento humano en el lugar en que se encuentran, aunque
probablemente se haga un nuevo loteo urbanistico mejor
concebido, admiten una variedad cuya expresion maximaes la
urbanizacidn completa y una caseta sanitaria que incluya baio
y cocina de hasta 10 m2. En ocasiones, también comprende
casetas sanitarias en terrenos nuevos que se urbanizan cuando
el actual emplazamiento no es apto para ser definitivo o
cuando el grado de hacinamiento o allegamiento de la poblacién
marginal es muy relevante, reubicandose de esta manera a los
allegados. Estos dltimos constituyen sélo el 10% del total y
usualmente han sido incluidos o se incluyen en un programa
de regularizacién de titulos.

El municipio puede intervenir en estos programas ya
que tiene la facultad legal para elaborar, desarrollar y ejecutar
programas de construccién de viviendas econémicas y de
infraestructura sanitaria, destinadas a resolver problemas de
marginalidad habitacional. El papel de los municipios abarca,
entonces, la generacidn de los proyectos, ser mandante de las
obras incluyendo su inspeccién técnica, y 1a asignacién de las
soluciones. También serd rol del municipio apoyar
posteriormente a los pobladores.

Estas solucionesse entregan con un subsidio equivalente
al 75% del costo y las cuotas mensuales no deben superar el
30% del ingreso del beneficiario. Dentro del costo, el 85%
corresponde al costo directo de construccién y un 10% a los
gastos financieros. Estimaciones actuales indican que pueden
identificarse mas de 50.000 soluciones en esta linea, porlo que
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el programa continuara por el resto de la década, aunque a un
ritmo decreciente.

- La estratificacién social. Los municipios efectiian
una encuesta denominada CAS, que es una evaluacién social
de las personas que les permite, conforme a un sistema de
puntajes, acceder a los beneficios sociales del Estado, entre
ellos, a los programas MINVU de Vivienda Progresiva y
Basica.

Esta encuesta tiene ocho secciones, a saber: nivel de
proteccién ambiental del lugar en que viven las familias;
hacinamiento; saneamiento y comodidad: agua potable,
alcantarillado, electricidad, otros; identificacién de los
residentes; trabajo e ingresos; subsidios sociales del Estado
que en ¢l hogar se reciben, como por ejemplo al consumo de
agua potable, raciones escolares, etc.; nivel educativo, medido
en afios de estudios; y patrimonio, medido en bienes,
especialmente electrodomésticos durables.

Comoyasesefiald, el puntaje generado por esta encuesta
influye muy decisivamente en la asignacién de los subsidios
habitacionales en los programas habitacionales mencionados
precedentemente. La encuesta es practicada por personal
calificado, generalmente asistentes sociales universitarias.
Aun asi, hay conciencia que ellas en parte pueden ser
manipuladas, lo que eventualmente puede conducir ainjusticias.
No obstante, a pesar de los esfuerzos para encontrar factores
objetivos alternativos de medicidn, ello atin no hasido posible.

- El desarrollo urbano. Sin duda, el principal rol de las
municipalidades se ubica en el area del desarrollo urbano de la
comuna y en las ejecuciones urbanas que generan nuevos
aportes o mantienen la infraestructura de servicios.

Para estos efectos, los municipios tiene Direcciones de
Obras a cargo de un profesional arquitecto, donde se elaboran
los planos reguladores, se aprueban los permisos de edificacién
y se reciben las construcciones que se ejecutan. Desde este
punto de vista, surol es bastante auténomo, supervisado por el
gobierno regional conforme a la legislacién. No obstante,
como esto no es especificamente objeto de este trabajo, no nos
detendremos sobre el particular.

b. Los aportes del sector privado

b.l  Laformacién de un mercado de largo plazo.
Respecto del aporte financiero del sector privado, es clave en
esta actividad la formacién de un mercado de capitales de
largo plazo, lo que ha sido dificil y de trayectoria cambiante,
aunque puede decirse que se encuentra bastante consolidado.

Como se sabe, el financiamiento habitacional de largo
plazo es garantizado por las hipotecas constituidas sobre el

bien que se financia o por la mantencién de la propiedad en
poder del prestamista o del responsable del pago de la deuda,
como acontece con el leasing inmobiliario y las cooperativas
de vivienda que utilizan sistemas de uso y goce. El sistema
comiin que se emplea hoy en Chile es el crédito hipotecario, es
decir, el préstamo se garantiza con la hipoteca de la vivienda
que se adquiere.

Para que existan fuentes de recursos de una cierta
estabilidad para este objeto, se requiere de inversionistas que
estén dispuestos a depositar o colocar dinero a largo plazo; es
decir, debe haber una correspondencia entre los préstamos y
los instrumentos bancarios que adquieren los depositantes. En
el mercado local, existe una fuerte competencia por
instrumentos de inversién a corto plazo (acciones, bonos de
empresas, depdsitos de instituciones financieras, pagarés de
instituciones del Estado, etc.); por el contrario, existe escasez
relativa de instrumentos alargo plazo. Sinembargo, latasade
interés del mercado afecta no solo a los instrumentos a corto
plazo, sino también a los de largo plazo, con lo que se producen
oscilaciones permanentes. Como de alguna manera estas tasas
estan afectadas por la oferta y demanda, asi como por las
determinaciones de la autoridad monetaria, la existencia o no
de recursos a costos razonables dependerd muchas veces de Ia
situacién macroeconémica y, en especial, del control de la
inflacién.

b.2  Los mecanismos del mercado de largo plazo.
En Chile han confluido dos factores que son determinantes en
la existencia del actual mercado financiero de largo plazo y
quetienenunaimportancia determinante en el drea habitacional.
Ellos son la reajustabilidad y la reforma previsional.

La reajustabilidad no es otra cosa que una reaccién
producida frente al problema crénico de lainflacién. Chile no
ha sido una excepcién y, por ello, se han generado diversas
formas de medicion de las variaciones que se producen en los
precios. Para los efectos generales y en especial para los del
financiamiento habitacional, se credla denominada Unidad de
Fomento como indice de reajustabilidad, definido por la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras y
cuyo valor en pesos varia diariamente de acuerdo con la
fluctuacién de los precios al consumidor registrada en el mes
anterior.

La gran ventaja que tiene la reajustabilidad es que
genera certidumbre respecto de un factor, como la inflacién,
que no estd bajo el control de los inversionistas, lo que es
especialmente valioso en el largo plazo en el cual se desarrolla
el crédito hipotecario para vivienda.

De otro lado, en 1980 comienza en Chile un nuevo
sistema previsional, remplazindose el denominado sistema de
reparto por uno de capitalizacién individual y seguro estatal
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para la pensién minima. Junto con ello, se entrega al sector
privado la administracién del sistema previsional por
intermedio de organismos especializados denominados
Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP), las que a su
vez contratan los riesgos de muerte o incapacidad laboral con
las Compafifas de Seguros de Vida, también privadas.®

Desde entonces, empieza a generarse un ambiente de
competencia en pos de ofrecer la méxima seguridad y
rentabilidad a los fondos de pensiones y, desde este punto de
vista, la actividad habitacional debe competir con las demas
generando instrumentos de inversién adecuados, rentables y
Seguros.

b.3  Losinstrumentos de inversién de largo plazo.
Aun cuando exista un mercado financiero de largo plazo
funcionando y un sistema de pensiones que invierte en él, es
posible que ello no afecte positivamente la actividad
habitacional sino existen instrumentos o titulos en qué invertir.
Para ello, en Chile existen dos instrumentos en los cuales es
posible invertir: la Letra de Crédito Hipotecario y, desde 1988,
los Mutuos Hipotecarios Endosables. Sin embargo, las AFP
pueden adquirir sdlo el primero de los nombrados; los mutuos
pueden ser adquiridos solamente por las compaias de seguros
de vida.

Laletrade crédito hipotecario es un documento valorado
emitido en general al portador, transable en el mercado
secundario por las instituciones financieras, y de amortizaciones
ordinarias directas trimestrales, para el objeto de financiar
viviendas. La transferenciade estaletra contempla su remisién
por parte del banco emisor (vendedor) a la bolsa de valores
(operadora del mercado secundario) para que sea entregada al
adquirente (inversionista). Para las instituciones financieras
que emiten las letras, éstas constituyen una de las alternativas
que el régimen de banca miiltiple les proporciona, con limites
relacionados a su patrimonio de 20 veces su capital pagado y
reservas y que les significa efectuar provisiones relativas a su
morosidad. Se caracterizan principalmente por ser documentos
a largo plazo, reajustables y garantizados por hipotecas.

Elriesgo econémico esta constituido por la posibilidad
de que el emisor sea insolvente. La ley previé los mecanismos
que operan en ¢stos casos, los que otorgan certeza, en especial
al separarse los patrimonios (propio del emisor y el constituido
por los titulos), pero no por ello eliminan los riesgos de una
cierta pérdida eventual al no existir garantia de pago integro a
los inversionistas.

Los fondos de pensiones han experimentado un fuerte crecimiento en
los iltimos afios, llegando a sumar, a fines de setiembre de 1992, US$
12,358 millones, es decir €l equivalente al 34% del PIB. El ahorro
previsional ha constituido un 15-18% del ahorro nacional bruto en los
iltimos cinco afios. En ese periodo, la tasa anual de acumulacién de
estos fondos fue de 28,4%. Se esperan tasas de crecimiento mds
moderadas para los préximos afios.

La importancia de las AFP en la venta de estos
instrumentos es relevante, ya que al 30 de abril de 1993, un
12,7% de los fondos de pensiones se encontraba invertido en
las referidas letras. Dicha inversidn representaba US$1.544
millones, monto equivalente al 53% del total de las letras
hipotecarias existentes.

En el caso de los mutuos hipotecarios endosables, que
constituyen yaunaalternativa alas letras de crédito hipotecario,
no tienen a la fecha las garantias de los subsidios implicitos y
seguro de restitucion del que gozan los préstamos con letras de
crédito hipotecario; sin embargo, constituyen una interesante
alternativa en desarrollo.’

b.4  Los operadores financieros. Entre éstos, se
cuentan los bancos y las sociedades financieras, y los agentes
administradores de mutuos hipotecarios.

Losbancoesylassociedades financieras se encuentran
operando en el secior habitacional a través de tres vias:
primera, el financiamiento de la edificacién de viviendas;
segunda, la formacién del ahorro previo para adquirir las
viviendas; y tercera, el otorgamiento de créditos hipotecarios
para la adquisicién de viviendas.

Respecto del financiamiento para la edificacién de
viviendas, como se sefald, existe un gran interés del sector
financiero para otorgar estos préstamos y, por ello, existe
abundante oferta. Practicamente no existen mds restricciones
que las posibilidades que permita el ingreso o la solvencia del
prestatario.®

Respecto de 1a formacién del ahorro para la vivienda,
s6lo 13 de lasinstituciones bancarias y financieras ofrecen este
servicio. Estamateria, que se vera mas adelante, se caracteriza
porque no existe una relacién causal entre el ahorro que se
acumula previamente alaadquisicién y el préstamo hipotecario
complementario. Ello ha sido dificil de internalizar en la
gente, por la costumbre generada por los sistemas de ahorro y
préstamo, como el que existié en Chile hasta mediados del
decenio de los setenta. Ello ha dado lugar a que algunos
operadores que no desean participar en el crédito hipotecario
a la demanda, no ofrezcan este servicio.

Enrelacién con el crédito hipotecario alos compradores,
existen situaciones producidas por la vocacién de las

Entre octubre de 1991 )7 septiembre de 1992, las cinco agencias de
mutuos hipotecarios otorgaron 1.121 créditos por casi 2,1 millones de
UF, a un promedio de 1.896 UF por operacién con plazos promedios
de 17,5 afios y a una tasa de interés real de 8,8% anual. Los principales
compradores de estos instrumentos son las compaiias de seguros de
vida con més del 75% del total.

Las colocaciones para la edificacién de viviendas vigentes al 31 de
mayo de 1992 representaban un 2,6% de las colocaciones totales del
sistema y los préstamos hipotecarios representaban un 16,2%.
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instituciones y por el monto de los préstamos. Algunas
instituciones no desean estar en este mercado, pues estiman
que éste exige una alta especialidad de sus cuadros
administrativos, lo que representa un costo importante, o
porque tienen mejores opciones de negocios que consideran
mds rentables.

Abhora bien, dentro de los que conceden préstamos
hipotecarios, la gran mayoria de las instituciones prefiere
concentrarse en los préstamos de mayor monto para altos
ingresos, considerando para ello al menos dos factores: por un
lado, los altos costos administrativos de su otorgamiento y
operacién en el largo plazo; y por el otro, la precariedad
demostrada por la garantia hipotecaria en la eventualidad de su
ejecucion, por las evidentes connotaciones sociopoliticas que
ello conlleva.

De otra parte, a partir de 1988 se establecieron
regulaciones para el otorgamiento y adquisicién de mutuos
hipotecarios endosables que puedan ser representativos de
reserva técnica y patrimonio de las compaiiias de seguros de
vida. Ello dio lugar a la creacién de los asi llamados Agentes
Administradores de Mutuos Hipotecarios o Sociedades
Mutuarias.

Estas sociedades tienen la funcién de evaluar a los
solicitantes de créditos, estudiar los titulos de las propiedades
y tasar las garantias que se otorgan como hipotecas. Luego,
deben redactar las escrituras, otorgar los mutuos con fondos
propios, venderlos en el mercado, administrar y recaudar los
préstamos y entregar los recursos al acreedor del mutuo. Hasta
hoy, estas entidades atin representan una porcién muy pequeia
del negocio del crédito hipotecario para vivienda, pero
comienzan a ser relevantes por el aporte en la especializacion
y la calidad técnica.

c. Los ahorros y los préstamos

Como ya se sefiald, en el caso chileno no existe la
relacion causal entre ahorro y crédito hipotecario, es decir, ni
se financian los créditos con los fondos acumulados en las
cuentas de ahorro para la vivienda, ni es obligatorio para las
instituciones que captan ahorro financiar créditos hipotecarios
complementarios.

Ello es asi pues el ahorro para vivienda es una
acumulacién a corto o mediano plazosy el préstamo hipotecario
complementario es una obligacién a largo plazo. Por otra
parte, pueden existir relaciones variables, entre monto de los
ahorros y monto de los préstamos ya que estos illtimos siempre
serdn varias veces superiores a los primeros. Por lo tanto, si
bien es cierto que pueden establecerse relaciones causa-efecto
entre ahorro y préstamo, éstos deben ser considerados como
productos diferentes que tienen sus propias regulaciones.

En consecuencia, los fondos que permitiran financiar
los préstamos hipotecarios deben obtenerse de fuentes
diferentes de los ahorros, procurando, en lo posible, aquéllas
que signifiquen acumulacion de recursos para enfrentar
obligaciones a largo plazo.

c¢.l1  Los ahorros. Es una constante comfin de los
programas habitacionales que desarrolla el MINVU que el
ahorro sea un factor de seleccién. Para ello, deben observarse,
en general, las siguientes reglas:

- Poseer una cuenta de ahorro a plazo para vivienda, en
cualquier banco o sociedad financiera que ofrezca este tipo de
cuentas, de acuerdo a las normas del Banco Central de Chile;

- Poseer una cuenta de ahorro con fines habitacionales,
en algiin servicio de bienestar social, sujeto a la fiscalizacién
de la Superintendencia de Seguridad Social y siempre que el
servicio de bienestar haya suscrito un convenio conel MINVU
para estos efectos;

- Realizar aportes de capital en una cooperativa abierta
de vivienda.

El aborrador para vivienda puede elegir cualquier
institucién de las indicadas, expresdndose plenamente su
libertad de eleccién gniada sobretodo por sus propios intereses
o conveniencias. Las cuentas de ahorro para vivienda sélo
pueden ser abiertas por personas naturales que firman un
contrato de ahorro con lainstitucién financiera depositaria. En
el contrato se especifica el monto total de ahorro que el
interesado se propone acumular, el plazo en meses en que se
enterard el ahorro y el saldo promedio semestral que se
compromete a mantener. Ei plazo minimo es de 18 meses.
Estotendrarelevanciasélo paralos asillamados Programas de
Subsidio Unificado.

Estos contratos se pueden modificar una sola vez de
manera que si se hace en un nlimero superior de veces, en la
practica nace un nuevo contrato. Existe libertad para traspasar
los fondos a otras instituciones financieras o cooperativas y se
puede girar mientras no se ha postulado u obtenido el subsidio.
Cada persona puede tener sélo una cuenta de ahorro.

Para postular a los sistemas de subsidios debera
acreditarse el ahorro mediante las correspondientes
certificaciones, a la sola solicitud de los interesados de la
siguiente manera:

- En el caso de las instituciones financieras, éstas
estardn obligadas a proporcionarselo, con todos los datos que
exige el sistema de subsidio, dentro de los cinco dias hébiles
siguientes a la solicitud.

- Cuando el certificado de ahorro para postular es
emitido por un servicio de bienestar social y el postulante al
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subsidio solicita un crédito superior a 280 UF, debera
acompaiiar, ademds del certificado de ahorro, un certificado
emitido por un banco, sociedad financiera o agencia
administradora de mutuos hipotecarios, en que conste la
aprobaci6n en principio del crédito hipotecario requerido.

- Cuando el certificado de ahorro es emitido por una
cooperativa, éste se referird a la totalidad de los socios,
individualizando a cada uno de ellos separados por programas.

Los ahorros para vivienda se captan con reajustabilidad,
y s6lo en el caso de los bancos y financieras va acompafiado
de una tasa de interés anual, que en 1992 era de 5,2% en
promedio para captaciones hasta un afio plazo. Sin embargo,
1a gran motivacion que tiene el ahorro a plazo para vivienda es
el acceso al subsidio habitacional. Como yase sefial6, el actual
sisterna de acceso a lavivienda a través del subsidio habitacional
pondera el ahorro para la seleccién de los beneficiarios,
premiando tanto la cantidad ahorrada como el plazo durante el
cual se hace o mantiene el ahorro. También se considera el
valor de la vivienda, determinéndose diferentes sistemas y
tramos, de manera que compiten entre si todos los que aspiran
a viviendas de valor similar. Asimismo, se pondera el menor
crédito que se solicita. El ahorro tiene una mayor ponderacién
mientras mayor sea el precio de la vivienda a la que se aspira;
por ello, en los programas dirigidos a los més pobres su
incidencia es mucho menor.

Los bancos y financieras han sido muy exitosos en
captar recursos por esta via y, lo que es muy notable, estas
captaciones han ido en permanente aumento a pesar del gran
niimero de soluciones habitacionales que se est4 entregando.
A fines de 1992, se habia acumulado 13,6 millones de UF
(unos US$333 millones) en méas de 777 mil cuentas y se
encontraban comprometidos ahorros por otros 30,6 millones
de UF (unos US$750 millones).

¢.2  Loscréditos hipotecarios. Asicomo el ahorro
parece fundamental, el crédito hipotecario es un medio
insustituible para que las familias accedan masivamente a la
vivienda. No obstante, por las consideraciones ya expresadas
en este trabajo, no parece facil obtener el interés de las
instituciones financieras en otorgarlo para los sectores de
bajos ingresos, a pesar de los beneficios de los subsidios
estatales; ya que el explicito incrementa el ahorro y disminuye
la cantidad prestada, otorgando mayor solvencia a la garantia
y disminuyendo el riesgo al acreedor, y el implicito reduce los
efectos negativos en la variabilidad de las tasas de interés. A
fines de mayo de 1992, las colocaciones en letras de crédito
hipotecario para vivienda sumaban 85,6 millones de UF con
més de 248 mil deudores.

Los sistemas de subsidio garantizan, como yase vio, el
acceso al crédito hipotecario, que sélo exigiré del deudor tener
el certificado correspondiente del aporte estatal, un ingreso

compatible con el endeudamiento y antecedentes comerciales
intachables.

En el caso de los préstamos respaldados por emisién de
letras de crédito, los plazos son de 12 6 20 afios preferentemente
y, en el caso de los mutuos hipotecarios endosables, el plazo
es de 30 aflos, porque, como se sefiald, éstos pueden ser
representativos de reservas técnicas y patrimonio de las
compafiias de seguros de vida.

La tasa de interés nominal de los préstamos estd
compuesta por la reajustabilidad expresada en UF y la tasa de
interésreal propiamente dicha. Esta Gltimaes la parte fijay por
toda la duracién del crédito y comprende, para el deudor, la
tasa de emisién del titulo de la letra de crédito mds la comisién
del operador financiero. En el caso del mutuo se confundenen
una sola.®

Como ya se sefiald, los créditos para vivienda son
otorgados por las instituciones financieras bajo la modalidad
de multibanca en contraposicién a la banca especializada. Sin
embargo, y por la fuerza de los hechos, existen dos excepciones
que rigen en este mercado, las que tienen bastante relevancia.
La primera de ellas la constituyen los créditos hipotecarios
ligados a los programas habitacionales dirigidos a los més
pobres, los que son reajustables y otorgados directamente por
los SERVIU. En todo caso, la tasa de interés real es fija y se
ubica en 8,5%, lo que significa que actualmente se encuentra
por debajo de la tasa de mercado. Esto, empero, nosiempre ha
ocurrido. Entre 1989y 1992 el MINVU otorgd, a través de los
SERVIU, 66.281 créditos y a fines de 1992 existian 242.287
créditos en cartera.

La segunda excepcién estd constituida por los mutuos
hipotecarios endosables otorgados por agentes especializados.
Recordemos que éstos también pueden ser otorgados por los
bancos y, por ello, sélo se consideran como excepcion los que
son otorgados por los agentes. Las operaciones a que nos
referimos compiten en el nivel de altos ingresos hasta ahora,
aunque existen indicios que llegaran pronto en forma masiva
también a los sectores medios.

El problema més acuciante que afecta al mercado del
crédito es la morosidad, que proviene de un efecto combinado
de diversos factores que se tratarin con mayor detalle mas
adelante.

Al S de noviembre de 1992, las tasas de interés reales en instrumentos
de crédito para vivienda en los 11 bancos y financieras que se
encontraban operando, eran, en promedio, los siguientes:

Letras: Emision, 7,3% + Comision, 2,85% = Total, 10,15%
Mutuos: Total, 10,35%.
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3. LAS FORTALEZAS QUE DEBEN
MANTENERSE Y LOS CRITERIOS DE
EFICIENCIA
3.1  El papel del Estado

Alinicio de este trabajo, se sefial6 la importancia de la
vivienda como problema politico y, luego, en el recorrido de
los fundamentos sociales y econdmicos, su relevancia en estos
campos. Clave parece, entonces, examinar hasta qué punto la
aproximacién del Estado de Chile al problema es lo
suficientemente justa y eficiente.

Se ha ponderado la debida sintonia que debe existir
entre el sistema socioecondémico y el programa habitacional y
cdmo es necesario que democracia y mercado se reflejen en el
acceso a la vivienda. También se ha ponderado lo positivo,
equitativo y eficiente que nos parece el sistema de subsidios
imperante. De estamanera, el Estado de Chile estd recorriendo
un camino exitoso, dejando airds el concepto meramenie
asistencialista, dominado por imperativos de conciencia,
intentando nivelar los desajustes sociales por la via del gasto.

El Estado de Chile cree hoy que el motor de laeconomia
es el sector privado, que con su inventiva y riesgo es capaz de
proporcionar, en una atmdsfera de libre competencia, mas y
mejores productos en el marco de un sistema duradero. Para
ello, ha sido necesario correr muchos velos que tapan la cara
de la accién de una burocracia que aprendid a desconfiar, con
razones, de un sector privado muchas veces poco serio. Ha
sido dificil el camino; sin embargo, los pasos que se van dando
confirman que vale la pena.

Asimismo, y como se vera en el siguiente capitulo, el
Estado ha encontrado férmulas despersonalizadas y objetivas
para asignar los beneficios sin caer en demagogias y
populismos. Ello requiere de perfeccionamientos y, por ello,
esto no seré analizado aqui.

3.2  El desarrollo del mercado de largo plazo y
los inversionistas institucionales
Ya en el acépite b.1 del punto 2 se describid

sucintamente cémo funciona el mercado de largo plazo y la
actuacion preponderante de los inversionistas institucionales.
Esta fortaleza, en lo que respecta a los inversionistas
institucionales, ha sido amenazada con proyectos que podrian
eventualmente desnaturalizar su objetivo, como ya ocurriera
en ¢l pasado con el antiguo sistema de pensiones.

Ha sido dificil convencer a todos los medios que el
objetivo del sistema es precisamente generar pensiones
razonables para todos, cuyo valor real se mantenga en el
tiempo. Enunciar esto parece simple, pero no lo es en la

realidad, puesto que grupos de presién desean solucionar con
los fondos, que son cuantiosos (como se indicd, mas del 12%
de estos recursos estin invertidos en letras de crédito
hipotecario), problemas que afectan y afligen a los imponentes,
entre ellos la vivienda. Ha sido dificultoso hacer entender que
las AFP deben procurar la mayor seguridad y rentabilidad en
la inversi6n de los recursos, aunque subsistan problemas
sociales muy importantes.

Tal vez el desafio principal en este campo es generar
nuevas alternativas de inversién habitacional interesantes.
Dentro de ellas y también por otras consideraciones, el Poder
Ejecutivo prepar6 y envié a discusién parlamentaria el proyecto
de arrendamiento con compromiso de compra, también
denominado leasing’ que serd tratado mas adelante.

El notable incremento en la construccion habitacional
ha contado con un flujo de recursos suficientes, a pesar de
crecer los requerimientos de financiamiento en el largo plazo
en forma dramaética en los dltimos afios. Actualmente, se
afirma que el mercado adquiere todas las letras de crédito
hipotecario que se emiten. En consecuencia, el desafio serd
también mantener la competitividad de los instrumentos que
se emitan para financiamiento habitacional. Este aspecto ha
sido determinante en la generacién de un sistema habitacional
perdurable y con un flujo de recursos estables.

3.3  La especializacién y la organizacién de la
demanda

a. La especializacion

En el mundo actual, la eficiencia estd cada vez més
acompafiada de la especializacién como un signo de los
tiempos. Ya no es época de generalistas, pues la sofisticacién
de las tecnologias y técnicas diversas es tanta, que es muy
dificil encontrar personas que dominen bien varias de ellas.

El negocio habitacional no es una excepcién. Por el
contrario, es de los més interdisciplinarios, de suerte tal que
conviven y deben armonizar profesiones muy diferentes para
que las actividades resulten exitosas. La investigacién
tecnoldgica de nuevos productos y disefios estd golpeando
permanentemente el mercado, a pesar de que el proceso de
internacionalizacién de la economia cae més débilmente en
este sector. Ademis, es técnicamente complejo disefiar un
marco de operacion para el financiamiento habitacional y, mas
atin, llevarlo a la prictica con éxito. Por otra parte, el buen
funcionamiento de los mercados resulta esencial paraincentivar
auna industria de 1a construccidn eficiente que baje los precios
y mejore la calidad ampliando la accesibilidad.

10 El texto de este proyecto de ley puede ser solicitado al autor, quien
coparticipé en su elaboracién y discusién parlamentaria.
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Creemos que el avance de la industria de 1a construccién
y de la tecnologia administrativa ha ido més rapido que la
superacién de algunas rigideces burocriticas, pero aun asi,
todos los avances han sido notables.

b. La organizacion de la demanda

En Chile, la actividad inmobiliaria se desarrolla en
diferentes situaciones, dependiendo de las condiciones del
mercado habitacional en la ciudad o regién de que se trate,
pues su tamaiio, crecimiento econdmico y déficit de viviendas
son determinantes. La posibilidad de crear mercados abiertos
y competitivos, con pluralidad de ofertas a diferentes niveles,
puede darse sélo en contados lugares. Tanto en las épocas de
depresién como de auge, no todas las aglomeraciones urbanas
reaccionan igual, ya que su crecimiento y, por tanto, su nivel
de requerimientos son diferentes.

Las empresas privadas que se dedican a la actividad
inmobiliaria admiten diversos tipos los que, al menos, son los
siguientes: los promotores habitacionales, que son
organizaciones que buscan ayudar a crear ofertas y a estimular
su adquisicién por los demandantes, colaborando en que éstos
obtengan financiamiento; los corredores de propiedades, que
hacen intermediacion entre compradores y vendedores; y las
sociedades de inversién inmobiliaria, que realizan inversiones
habitacionales para que sean adquiridas por los demandantes.
En algunos casos, las empresas constructoras se vinculan
directamente con estos operadores a fin ofrecer un servicio
més integral.

Tal vez lo més relevante de una actividad privada
exitosa ha sido lo perdurable y fuerte que ha resultado ser el
grupo de organizadores de demanda habitacional. Estos se
caracterizan por lo siguiente:

- Contar con una administracién permanente, altamente
profesional en los aspectos sociales, administrativos y
financieros que, a través del tiempo, logran mejorar la
productividad mediante la continuidad y un mejor conocimiento
del complejo proceso constituido por la programacién y
desarrollo de los programas habitacionales;

- Ser instituciones con gran cantidad de participantes, lo
que permite producir importantes economias de escala y, a
través de lademanda organizada, equilibrarla oferta y demanda
habitacional, reducir los costos de riesgos y lucro cesante
inherentes a la construccién masiva, plantear los programas
habitacionales como conjuntos equipados en relacién con
servicios, dreas de esparcimiento, etc., y crear la coordinacién
necesaria entre los servicios piiblicos y privados requeridos
para la vivienda;

- Ofrecer la oportunidad de suministrar una adecuada
participacién en la formacién de grupos organizados que

permitan una eficiente accién empresarial y vecinal en el
futuro desarrollo de sus comunidades; y

- Brindar promocién y apoyo al hébito del ahorro, en
especial en los sectores de bajos ingresos y asi encaminarlos
al objetivo habitacional.

Enrazén de lo anterior, se ha consagrado la postulacién
grupal como un método eficiente de accesibilidad a los
subsidios, contribuyendo asi a la existencia de vastos sectores
informados que lo hacen con el conocimiento necesario.

4. LOS PRINCIPALES OBSTACULOS QUE
SUBSISTEN Y LOS NUEVOS PRODUCTOS EN
GESTACION

4.1 Lafocalizaciony el perfeccionamiento de los

sistemas de seleccién

Cuando una actividad econdmica estd enmarcada en
normas adecuadas, los procedimientos que se aplican son
simples y comprensibles y los resultados de la aplicacién son
apreciados como justos, se puede decir que, desde este punto
de vista, estdn dadas las condiciones fundamentales para
atraer a las personas, inversionistas y operadores. En el
sistema chileno, se ha hecho un gran esfuerzo para crear
condiciones de accesibilidad objetiva y despersonalizada a los
recursos del Estado.

Creemos que los procesos de postulacion que se aplican
a los sistemas de subsidio rural, general unificado y de
remodelaciones son un modelo en este sentido, puesto que
periédicamente (conforme a cada programa) se llama a
postulacién piiblica. Luego se selecciona computadoriza-
damente a los favorecidos, conforme criterios, férmulas y
porcentajes de factores previamente conocidos. Asi, las
personas no favorecidas sienten que fueron superadas por
otras que hicieron més méritos; sin embargo y como uno de los
mayores incentivos que se da es a la constancia, la misma
persona sabe que sus probabilidades serdn mayores en una
préxima seleccidn, de suerte tal que puede afirmarse que enun
plazo no muy lejano obtendra su beneficio.!!

El MINVU también utiliza el Sistema de Registro de
Inscritos para sus programas denominados Vivienda Bésica 'y
Progresiva y éstos, al incluir la estratificacién social como
parametro de seleccidn, estAn mas expuestos a la critica y a los
errores, ya que esta medicién puede ser manipulada para
distorsionarel proceso. Se han hecho esfuerzos perfeccionando

Esta aseveracién estd avalada por los 12 afios en que el autor fue
gerente general de 1a Corporacion Habitacional de la Cdmara Chilena
de la Construccién, labor que le permitid conocer cientos de casos de
personas que después de perder las primeras postulaciones, accedieron
al beneficio del Subsidio General Unificado en ocasiones posteriores.
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la Ficha de Estratificacién denominada CAS, tecnificando su
ponderacién. No parece ficil una solucién satisfactoria a este
problema sirealmente también se desea llegar a los més pobres
con el programa gubernamental.

No obstante, es preciso sefalar la importancia de
avanzar en la remocién de dudas sobre la totalidad de los
sistemas de seleccién entregando més iniciativas a los grupos
interesados, en especial cuando, como en estos afios, el nivel
de soluciones es elevado. De esta manera, se fomentard la
organizacién y la responsabilidad protagdnica y no la dadiva
o el recibir sin tener muy claro los aportes que se entregan.
Luchar por conseguir y no obtenerlo por presién debiera
marcar la ténica de estos avances. Medidas como éstas tendrin
también efectos en pos de la desburocratizacién.

4.2 La reajustabilidad y el Proyecto de Ley del
Fondo de Compensacion

La actividad habitacional en Chile se desarrolla en
formaindizada, es decir, utilizindose una unidad de correccién
monetaria diaria denominada Unidad de Fomento que remplaza
al peso y que incorpora en forma permanente la inflacién
medida a través del Indice de Precios al Consumidor.

Esto ha ocurrido, como ya se indicara, por los indices
de inflacidn relativamente elevados existentes en la economia.
La correccién ha producido ventajas importantes para atraer la
inversi6n al entregar gran certeza en el largo plazo, que la tasa
de interés nominal no ofrece sino cuando es variable
periddicamente.

Frente al problema de liquidez que causa la aplicacién
inflexible de lareajustabilidad en las obligaciones, en especial
en los perfodos en que las remuneraciones van por debajo de
lainflacién, el gobierno hareaccionado enviando al Parlamento
un proyecto de ley que crea el “Fondo de Compensacion de los
Dividendos de Préstamos Hipotecarios para la Vivienda”.

Este fondo, dirigido a los prestamistas y prestatarios,
estd destinado a refinanciar las diferencias que se produzcan,
en un mismo periodo, entre la suma que corresponda pagar a
los deudores al momento de contratar el crédito por concepto
de los dividendos pagados en UF y la que se determine
conforme al aumento que experimenten las remuneraciones.'?

4.3  Eldesarrollo del mercado y los proyectos de
arrendamiento con compromiso de compra
y de securitizacién de los titules hipotecarios

El desarrollo de un mercado habitacional abierto,
transparente y dindmico es un objetivo de la politica de
vivienda. Ello es una condicién indispensable para mejorar la

2 El texto de este proyecto de ley puede ser solicitado al autor.

accesibilidad. En el actual sistema habitacional chileno,
existen en el mercado algunas limitaciones para su desarrollo,
lo que es el mayor desafio presente. Los dos aspectos mas
sobresalientes son, por un lado, 1a inexistencia de un adecuado
mercado popular de arrendamientos; y por el otro, lainexistencia
de sistemas adecuados de financiamiento para la vivienda
usada o segunda vivienda. Estos dos aspectos han afectado
adversamente al sector habitacional, al restringir un mayor
flujo de recursos a esta actividad.

En ambos casos existen restricciones emanadas de
esquemas, a mi parecer ya superados, que deberdn ser
remplazados sise deseaseguir avanzando. No serd el propdsito
de este trabajo tratar detalladamente este tema, sino entregar
algunos conceptos primarios y s6lo exponer resumidamente el
proyecto de ley de arrendamiento con compromiso de compra.

Respecto del arrendamiento de viviendas populares, el
sistema de subsidios impone la prohibicion de hacerlo en los
primeros cinco afios desde su adquisicién, salvo en el caso en
que se expresen motivos fundados y éstos sean aprobados por
el respectivo SERVIU. Ello se fundamenta en que existiendo
atin desequilibrio entre oferta y demanda en favor de ésta, no
es licito adjudicar viviendas en beneficio de personas que al
arrendarlas, realmente parecen no haberlas requerido.

Sin embargo, la tentacién es muy grande, pues
precisamente por efectos del subsidio, los dividendos
hipotecarios corresponden a un préstamo que cubre un bajo
porcentaje del valor de la propiedad y asi el valor del
arrendamiento, que si tiene relacién con el total del valor, es
mucho més elevado. De esta forma, el arrendador obtiene una
renta adicional financiada por el Estado (es decir, por todos los
chilenos).

Por lo tanto, un mercado que tiene estas prohibiciones
cuando lo racional econémicamente es burlarlas, genera
gérmenes de un mercado ilicito (negro), afecta su normal
desarrollo aumentando los riesgos del arrendador (si lo
descubren arrendando puede tener sanciones), y eleva
consecuentemente los precios y la inseguridad para el
arrendatario (cuando el arrendador se siente amenazado lo
expulsade hecho). Adicionalmente, el Estado no tiene ninguna
condicién para controlar, a costos razonables, esta prohibicidn;
de suerte tal que cuando lo ejerce, comete grandes injusticias
(porque a algunos si y a otros no).

Respecto de la inexistencia de financiamiento para
cambiarse de vivienda, ello se deriva de que por regla
generalisima®?, el sistema de subsidios se aplica a viviendas
nuevas y, por otra parte, a que la banca es renuente a operar en

B Sélo en el sistema general unificado de subsidios para los sectores

medios, existe la posibilidad de aplicarlo en vivienda usada en el
periodo final y restringido de su vigencia.
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el mercado habitacional popular por la inseguridad de la
garantia ya anotada anteriormente. Debido a ello, y ademas
por existir un sistema de registro de la propiedad atin complejo
¥ costoso, se ha producido un mercado débil, donde entrar y
salir es dificil para los sectores populares y, en este sentido, la
vivienda no representa el activo de liquidez que debiera
exhibir.

a. El arrendamiento con compromiso de
compraventa

Un proyecto que precisamente busca enfrentar estos
problemas, en términos novedosos e imaginativos para la
realidad chilena, es la ley de arrendamiento con compromiso
de compra. A continuacién, se presentan las consideraciones
principales que lo justifican, sus elementos fundamentales y
sus ventajas para los participantes en el proceso.

Entre las consideraciones que justifican la iniciativa
legal pueden citarse las siguientes:

- Necesidad de enriquecer la competitividad del sector
habitacional tanto en las alternativas de accesibilidad de la
poblacién, en especial para los que tienen dificultades de
formar un ahorro previo y los que no pueden certificar su
ingreso por provenir, al menos parcialmente, de ingresos de
trabajos independientes no demostrables (informalidad); cuanto
en la generacién de nuevos instrumentos de inversidn, en
especial para los inversionistas institucionales.

- Necesidad de perfeccionar los mercados para dar
movilidad y facilitar las transferencias de viviendas, asi como
para generar mejor oferta (mayor cantidad, mejor calidad y
precios mds bajos).

- Necesidad de introducir mejoras en el arrendamiento
de viviendas para sectores medios, creando un nuevo
mecanismo que lo vincula finalmente a la compraventa y
ayudando a formalizar un mercado con ribetes de informalidad.

En cuanto alos elementos fundamentales del proyecto,
éste persigue lo siguiente:

- Fomentar la actividad de la gestién inmobiliaria
mediante el aumento de la especializacién, pues se generan
especialistas en administrar conjuntos de viviendas,
conservindolas.

- Estimular el ahorro habitacional para una parte
importante de arrendatarios que hoy no lo hacen ya que
arriendan simplemente. Como se afirmé antes, el principal
ahorro popular es el cumplimiento de las obligaciones.

- Permitir el acceso a los subsidios habitacionales a
arrendatarios que hoy no lo hacen al no poder conformar los
ahorros previos requeridos.

- Avanzar en la solucién del déficit habitacional con
recursos privados presentes y futuros del Estado. El subsidio
estdi concebido en forma diferida, siempre y cuando el
promitente comprador esté cumpliendo con sus obligaciones.

- Dinamizar el mercado inmobiliario al facilitar y tener
sistemas expeditos de financiamiento para las cesiones de los
derechos v transferencias, siendo adicionalmente éstas un
sistema muy simplificado respecto del actual de compraventa.

Las principales ventajas que representa esta iniciativa
para los participantes en el proceso pueden resumirse como
sigue:

- El inversionista cuenta con un nuevo mecanismo que
se caracteriza por no transferir la propiedad, lo que mejora su
posicién; y por disminuir eventuales costos judiciales y tiempo
de recuperacién del bien en caso de incumplimiento del
arrendatario. También le permite obtener una buena
rentabilidad por su inversién y mejorar su garantia por el
arrendamiento al existir un fondo de capital de aumento
constante que lo protege crecientemente.

- El arrendatario tiene la posibilidad de acceder a la
vivienda con ahorros previos menores que en el sistema
tradicional onorequiriendo acreditar su ingreso en los términos
formales que los bancos exigen. Si cancela puntualmente su
arrendamiento, no puede ser desahuciado y, finalmente, puede
acceder ala propiedad, inclusive a través de pagos anticipados
a lo convenido. También puede ceder sus derechos sin perder
su capitalizacién.

- El Estado puede aumentar el niimero de soluciones en
forma importante con esfuerzos presupuestarios menores. Por
lo tanto, ayuda a solucionar un problema social y expande las
alternativas para los sectores medios, disminuyéndose los
déficit existentes.

- El gestor inmobiliario puede incrementar su desarrollo
profesional al generarse un nuevo campo de actividad,
permitiendo a los sectores medios acceder a sus servicios.

b. La securitizacion de titulos hipotecarios

La securitizacion de titulos hipotecarios consiste en la
emisién de un valor de oferta piiblica que es representativo de
un niimero considerable de hipotecas. Este nuevo titulo, que
comprende un paquete, debe ser percibido como seguro y para
ello se requiere de un buen sistema de clasificacién de riesgos
para atraer a los inversionistas, especialmente los
institucionales. Elmantenimiento de una clasificacién adecuada
dependera de la sobregarantia que el emisor esté dispuesto a
otorgar y, por otra parte, de la eficacia del operador en el caso
de morosidad.
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Los mecanismos de aplicacién de esta forma impulsora
de la inversidn, se estdn generando y préximamente se
incorporardn en un proyecto de ley de modernizacion del
mercado de valores. En el mercado norteamericano, este
mecanismo ha producido a la fecha grandes resultados; sin
embargo, existe en el medio local cierta incertidumbre en
relacién con la capacidad de adaptacion, en especial respecto
de las hipotecas del sector popular estimadas alin demasiado
inseguras como se ha visto.

44  Los créditos hipotecarios y un conjunto de

medidas en torno a ellos

Como ya se ha senalado, el aspecto més débil del
modelo chileno de acceso a la vivienda es el del crédito
hipotecario y no precisamente por falta de recursos. El
programa habitacional tiene como uno de sus fundamentos
principales explicitar en su integridad los subsidios que el
Estado otorga a esta actividad. Como se ha visto, el avance
haciaesaexplicitacion esrelevante y ello constituye uno de los
principales méritos, a pesar de las limitaciones expresadas en
el acdpite c del punto 1.4. No obstante, también se ha indicado
que lamorosidad de las carteras hipotecarias esta produciendo
una serie de efectos adversos que pueden sintetizarse como
sigue:

- Los créditos morosos afectan los flujos de recursos
esperados, tanto al sector piiblico como a los operadores
privados. Enel caso del sector piiblico, impide el ahorro fiscal,
puede generar emisién y disminuye la disponibilidad para
otorgar mis subsidios. En el caso del sector privado, lo
desestimula para continuar efectuando préstamos en esta
linea.

- El incumplimiento, si no tiene prontas y efectivas
sanciones, genera efecto imitacion, con lo que el problema se
expande.

- La morosidad afecta la credibilidad en el negocio,
incrementando sus riesgos, lo cual tiene efectos negativos en
el flujo de inversiones, en las tasas de interés y en los costos.

También desde el punto de vista macroeconémico, es
importante el impacto negativo de la morosidad en el ahorro
privado popular, pues éste estd compuesto principalmente por
el servicio de las obligaciones en dinero.'*

a. Causas de Ia morosidad

Sin considerar que las circunstancias politicas pueden
influir en el comportamiento de la poblacién respecto de sus

El desarrollo de este punto tiene como base €l informe del grupo de
trabajo sobre Morosidad de los Préstamos de Vivienda que creé el
Gobierno de Chile, que coordiné el economista Manuel Marfén, del
cual formd parte el autor y que se dio a conocer en agosto de 1991.

obligaciones, ésta es una variable sobre la cual sélo puede
actuarse por el camino de la difusién y de la persuasién, pero
es dificilmente controlable por otro tipo de medidas. Por ello,
se sefialardn las demés causas principales que generan
morosidad considerando que no son las tnicas ni exclusivas:

- Problemas de liquidez de los deudores. Ellose produce
almenos en dos casos: cuando la evaluacién sobre la capacidad
del deudor al otorgar el crédito ha sido incorrecta por parte del
prestamista, sobredimensionando su capacidad de pago con
ingresos variables o temporales, es decir, no regulares; o
cuando se deteriora la relacién dividendo/ingreso, porque el
dividendo crecié mis que el ingreso. En ocasiones, este tiltimo
caso se da cuando se divorcian en demasia €l reajuste del
crédito y el reajuste de las remuneraciones.!’

- Problemas de solvencia de los deudores. Ello también
se produce al menos en dos casos: cuando la relacién saldo de
la deuda/valor del producto se desequilibra, siendo mas alto el
primero o cuando hay una caida permanente en los ingresos.

- Problemas por sefiales equivocas de la autoridad. A
menudo, por el efecto negativo producido por las continuas
repactaciones de las carteras, se han generado sefiales negativas.
Los deudores cifran sus expectativas en una posible repactacién
global, que muchas veces se ha producido efectivamente. Por
lo tanto, se induce a la irresponsabilidad del incumplimiento,
en circunstancias que existen los recursos para hacerlo
razonablemente.

- Problemas de eficiencia en los operadores. Estos se
traducen en la ausencia de mecanismos eficientes de cobro, en
especial cuando se refiere a las carteras hipotecarias estatales.
Ello se puede afirmar afin en los SERVIU y sus administradores
privados y el Banco del Estado, a pesar de los mejoras
efectuadas.

- Problemas de ejecucién de la garantia hipotecaria. En
muchas oportunidades por circunstancias que escapan al debido
proceso judicial, cuando la vivienda estd en situacién de
remate y desalojo, ello no es posible por presiones de diverso
origen. Esto ha ocasionado el descrédito de la garantia y, en
consecuencia, ha beneficiado la morosidad, pues la pérdida
del bien es su méxima sancién.

b. Efectos de la morosidad en los operadores

La morosidad produce efectos negativos, en especial
respecto de los operadores, por los problemas derivados sobre
los flujos derecursos, que se tornan insuficientes para responder
anie los inversionistas. Este problema ha producido efectos
negativos para seguir otorgando préstamos, de manera tal que

15 En Chile, la indizaci6n de los créditos estd dada por la variacién de la

UF, mientras que las remuneraciones varfan segiin las condiciones de
mercadoy,en menor medida, segfin los convenios colectivos indizados.
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el otorgamiento de créditos hipotecarios para los sectores de
ingresos bajos y medio-bajos se ha concentrado paulatinamente
en el Banco del Estado y los SERVIU.

En efecto, de la cartera total de préstamos con letras de
crédito hipotecario para vivienda de los bancos y financieras,
¢l Banco del Estado da cuenta del 66% del nimero de préstamos
otorgados y del 36% del saldo vigente. Més aiin, un 76% de
los créditos es otorgado por tres bancos y el 79% del monto
total corresponde a seis bancos. También es posible verificar
que los bancos que tienen mayor participacién en el
otorgamiento de créditos hipotecarios, son los que registran
los montos medios de préstamos vigentes més bajos. Debe
recordarse aqui que los SERVIU también otorgan créditos por
su cuenta.

Esta concentracién se ha hecho con importantes
concesiones que, através de convenios especificos, los SERVIU
han debido celebrar con el Banco del Estado.'® Ello es un
proceso no deseado de estatizacién contra el cual se estén
adoptando medidas, cuyos efectos s6lo podrin evaluarse en el
largo plazo.

c. Medidas quese estin adoptando parasuperar
las causas de morosidad y otras que debieran

adoptarse

Durante la dltima década, los problemas de liquidez
causados por las crisis forzaron a las autoridades a efectuar
renegociaciones masivas de las deudas generando efectos
incorrectos, tales como subsidios no deseados y
discriminatorios del Estado; costos administrativos no
recuperables; pérdida de confianza general en el negocio; y
dafio moral a nivel de la sociedad, al verse arrastrada una parte
delosdeudoresalacesaciénde pagos y al resultar incontrolable
el aprovechamiento abusivo e inescrupuloso de los paliativos
otorgados.

Frente a todo ello, y siguiendo recomendaciones del
grupo de trabajo que analizé el problema de la morosidad, se
han adoptado un conjunto de decisiones (adicionalmente al
proyecto de Ley del Fondo de Compensacidn), que se explican
a continuacion.

En primer lugar, se viene impulsando el establecimiento
de un seguro que cubra el pago de las cuotas hipotecarias en
caso de cesantia involuntaria del deudor. Cuando el deudor
pierde la fuente de sus ingresos, le resulta dificil cumplir con
sus obligaciones. Ello es muy posible que ocurra en periodos

El Banco del Estado y el MINVU, como representante de los SERVIU,
han celebrado convenios para garantizar en calidad de aval de los
deudores en favor del Banco, bajo determinadas condiciones de
ejecucién. Estos convenios se han firmado en las siguientes fechas: 6
de julio de 1983, 18 de mayo de 1987 y 2 de mayo de 1988.

t’

largos como son los de los créditos hipotecarios. Por lo tanto,
establecer un sistema que permita cubrir estas carencias aparece
como una buena solucién que también permite eliminar un
argumento muy importante para pedir reprogramaciones o
repactaciones.

La Superintendencia de Valores inscribié el 4 de
febrero de 1992 1a “Péliza de Pago de Cuotas Hipotecarias por
Cesantia Involuntaria”. Luego, el 13 de julio del mismo afo,
el Gobierno envid al Parlamento, para su consideracién, un
proyecto de ley que permite a los SERVIU constituir un seguro
de pago de cuotas hipotecarias por cesantia involuntaria. De
aprobarse como ley el proyecto referido, se habra completado
el marco juridico que permita la puesta en marcha de este
mecanismo. Con ello, estarin més protegidos los deudores,
los inversionistas estardn més seguros y las compaias de
seguros tendran otro campo de servicios. Los mayores costos
son, en definitiva, asumidos por los deudores, lo que evita
desfocalizacién en el gasto social, con excepcidn de situaciones
catastréficas que a manera de reaseguro cubre el Estado.”

En segundo término, se busca establecer la obligacién
de descontar por planilla los ahorros y los pagos de los
créditos. El Parlamento tiene en estos momentos un proyecto
de ley del Ejecutivo que modifica diversas disposiciones del
Codigo del Trabajo. Entre ellas, la que obligaalos empleadores,
previa autorizacién del trabajador, a descontar de las
remuneraciones, bajo ciertos limites, los ahorros previos que
éste desee efectuar para adquirir una vivienda o el pago de las
cuotas de los créditos hipotecarios derivadas de su compra.
Esto permitird fomentar ain mas el ahorro y una mayor
seguridad en la recaudacién. También disminuird para los
bancoslos costos administrativos asociados aestas operaciones,
aunque aumentard los de las empresas.

En tercer lugar, se procura incentivar a los deudores
cumplidores y dar sefiales efectivas para los incumplimientos.
Dentro de la primera linea de medidas, se esté premiando a los
deudores mas antiguos de los sectores de mas bajos ingresos
con bonificaciones especiales por el pago de cuotas,
disminuyendo el plazo final de la deuda. Al mismo tiempo, se
hadesarrollado unsistema de sorteos que benefician a deudores
al dia. Dentro del segundo tipo, esta la incorporacién de los
deudores morosos al sistema de informacién comercial que
permite evitar que éstos se sobreendeuden en el comercio.

S. CONCLUSIONES

Elcamino recorrido por Chile asicomo las experiencias
personales y los andlisis que uno puede efectuar, llevan a
concluir algunas constantes clave para establecer una politica
habitacional equitativa y sostenible en el tiempo; es decir,

7 El texto de este proyecto de ley también puede ser solicitado al autor.
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socialmente justa y aceptada por la poblacién y
econémicamente viable y estimulante del desattollo.

Para ello, deben cumplirse ciertos requisitos que, al
menos a manera de ensayo, se enumeran a contintiacion:

- El problema habitacional debe enfrentarse como un
problema nacional, sobre el cual tomen coificiencia todos los
actores de lasociedad: sector piiblico, sector pfivado y poblacién
en general.

- La politica habitacional debe ser congruente con el
sistera socioecondmico que se lleve adelante.

- Elrol del Estado debe ser confiable. Desde un puntode
vista de equidad social, deben existir normas de acceso a los
beneficios o de elegibilidad objetivos e impersonales. Desde
un punto de vista econémico, los impulsos estatales deben
dinamizar los mercados reguldndolos pero no iaterviniéndolos.

- La accién del Estado debe ser eficiente, permitiendo y
fomentando la accién privada libre y en competencia, en
mercados con pluralidad de operadores e instrumentos. Por
otra parte, deben explicitarse los costos de su 4ccién a través
de subsidios, en lo posible directos a los beneficiarios.

- La politica habitacional constituye una red amplia e
integrada con llegada a todos los sectores sociales formales e
informales, conforme los méritos, necesidades y posibilidades

de cada uno. De esta manera, deben proveerse opciones desde
la més minima (lotes con servicios en el caso de Chile) hasta
la vivienda completa.

- La politica habitacional debe ser de largo plazo,
permitiendo la flexibilidad de los cambios graduales. Dicha
estabilidad es indispensable para la eficiencia de todos los
participantes (i.e., Estado, sector privado y poblacién).

- El sector privado debe actuar eficiente y
especializadamente, sin crear integraciones verticales. Estas
especializaciones se dardn, al menos, en el financiamiento de
la oferta, en el financiamiento de la demanda, en la produccién
y distribucién de materiales, en el disefio y la edificacién, en
laorganizacién de la demanda, y en la promocién inmobiliaria
y corretaje de propiedades.

- El que aspira aunavivienda debe hacer el esfuerzo para
obtenerla y mantenerla. En consecuencia, el ahorro previo es
condicién primera de una sana eligibilidad y accesibilidad.
Por ello, el ahorro debe ser fomentado y resguardado.
Asimismo, debe haber un comportamiento de pago sano.

- Lapolitica habitacional debe dar prioridad ala provisién
de vivienda para la poblacién haciendo posible de preferencia
elnacimiento de nuevos propietarios; no obstante ello, también
debe fomentar los arrendamientos, como elemento positivo en
la atraccion adicional de inversiones.
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CUADRO No. 1

CHILE: PROGRAMA HABITACIONAL MINVU Y EL MONTO MEDIDO EN
UNIDADES DE FOMENTO (UF) DE LOS DIFERENTES TIPOS DE SUBSIDIOS /1

PROGRAMA SUBSIDIOS SUBSIDIOS SUBSIDIOS TOTAL TOTAL
DIRECTOS IMPLICITOS NO POR POR
2 /2 EXPRESADOS UNIDAD UNIDAD
/3 PROMEDIO EN US$
Vivienda Progresiva 132 - 22 154 3.773
la. Etapa
Vivienda Progresiva 18 4 6 28 686
2a. Etapa
Total PVP 150 4 28 182 4.459
Vivienda Bésica 150 6 45 201 4.925
Vivienda Rural /4 150 - 12 162 3.969
Vivienda de Traba- 80 19 13-21 112-120 2.744-2.940
jadores /5
Vivienda Sectores 140 22 4 166 4.067

Medios Tramo 1

Tramo 2 120 80 4 204 4.998

Tramo 3 100 80 4 184 4.508

1/ Se considera la signiente equivalencia: 1 UF = US$ 24,5.

2/ Topes miximos.

3/ Se han considerado los siguientes aspectos en términos estimativos: terrenos, cuyos aportes a programas habitacionales
se han hecho a un valor inferior a su costo o valor comercial; informacidn y difusion de los sistemas de accesibilidad;
inscripciones en el registro, recepcidn de postulaciones y seleccidén de beneficiarios; pago de subsidios; evaluacién
del crédito hipotecario, tramitacidn, escritura de compraventa e inscripcion en el Conservador de Bienes Raices;
llamados a propuestas, adjudicacin de éstas, control té€cnico de obras y recepcién de ellas; cuidado o serenias de
obras una vez entregadas por el contratista; financiamiento de 1a construccion por parte de los SERVIU; y morosidad,
repactaciones y beneficios derivados.

4/ En estos casos son frecuentes los subsidios municipales para los grupos habitacionales construidos en pueblos.

5/ Existen aiin regiones que no han entregado a la iniciativa privada estos programas, caso en el cual el subsidio no
expresado del Estado estaria subiendo en 8 UF.

».



CHILE: EL FINANCIAMIENTO DE LA VIVIENDA, 1980 - 1993

CUADRO No. 2

CHILE: SISTEMA FINANCIERO HABITACIONAL

OPERADORES

FAMILIA ADQUIRENTE
DE VIVIENDA

INVERSIONISTAS

FINANCIEROS: BANCOS, SOCIE-
DADES FINANCIERAS Y AGEN-
TES DE MUTUOS HIPOTECARIOS

* OPERAN (EN SU CASO) CUEN-
TAS DE AHORRO A PLAZO PA-
RA VIVIENDA

* FINANCIAN EDIFICACION DE
VIVIENDAS

* OTORGAN CREDITOS HIPOTE-
CARIOS EMITIENDO LOS TI-
TULOS HIPOTECARIOS

ORGANIZADORES DE DEMAN-
DA HABITACIONAL

* CAPTAN AHORRO PARA LA
VIVIENDA

* ORGANIZAN GRUPOS HABITA-
CIONALES Y CREAN CONJUN-
TOS DE VIVIENDAS Y ASIG-
NAN O VENDEN

* OTORGAN ASISTENCIA TECNI-
CA PARA LOGRAR FINANCIA-
MIENTOS

* SOLICITAN CREDITOS PARA
EDIFICAR

EMPRESAS INMOBILIARIAS

* ORGANIZAN PROYECTOS IN-
MOBILIARIOS Y LOS VENDEN

* SOLICITAN CREDITOS PARA
EDIFICAR VIVIENDAS

* EFECTUA AHGRRO PREVIO

* SOLICITA ASISTENCIA
TECNICA

* SOLICITA SUBSIDIO
HABITACIONAL

* SOLICITA CREDITO
HIPOTECARIO

* ADQUIERE VIVIENDA

EMPRESAS CONSTRUCTORAS

Y VENDEDORES DE VIVIENDAS

* CONSTRUYEN Y VENDEN LAS
VIVIENDAS APLICANDO FI-
NANCIAMIENTOS

* SOLICITAN CREDITOS PARA
CONSTRUIR

EL ESTADO. MINVU-SERVIU

* REGULA POSTULACIONES
A LOS SUBSIDIOS HABITA-
CIONALES Y CREDITOS

* OTORGA Y PAGA SUBSIDIOS
HABITACIONALES

* OTORGA ANTICIPOS PARA
EDIFICACION DE VIVIENDAS

* OTORGA Y COBRA CREDITOS
HIPOTECARIOS

LOS INVERSIONISTAS PRIVA-
DOS E INSTITUCIONALES
AFP Y CIAS. DE SEGUROS

* ADQUIEREN LOS TITULOS
HIPOTECARIOS QUE EMITEN
L.OS OPERADORES FINAN-
CIEROS
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CUADRO No. 3

CHILE: EL AHORRO Y LOS PROGRAMAS CON SUBSIDIO HABITACIONAL

PROGRAMA AHORRO MINIMO PUNTAIJE POR PUNTAIJE POR
EXIGIDO CANTIDAD AHORRADA ANTIGUEDAD
Vivienda Progresiva 8 U.F. 1 punto por cada 3 puntos por semestre
P.V.P. (1a. Btapa) U.F. de ahorro con al menos el
Individual y Colectiva 5 U.F. acreditada ahorro minimo
D.S. 140 (2a. Etapa)
Viviendas Bésicas 1 punto por cada 3 puntos por semestre
D.S. 62 —_ U.F. de ahorro con al menos el
acreditada ahorro minimo
3 puntos por cada
U.F. de ahorro
Subsidio Rural acreditada con
D.S. 167 S un méximo de
10 U.F,
1 punto por cada
U.F. adicional
Especial de 30 UF.

Trabajadores
P.ET.
D.S. 235

Unificado

D.S. 44

Compatible con
el crédito en
relacién de 1
de ahorro por

8 de crédito

1 punto por cada
U.F. de ahorro
pactado acredi-
tado 6 0,3 U.F.
de ahorro acre-
ditado adicional

al pactado

8 puntos por mes de
antigiiedad convenida.
Castigo de 48 puntos
por semestre incum-
plido.

Si no cumple en plazo
convenido se deconta-
ran 3 veces la diferen-
cia entre el ndimero
de meses convenido y
el nimero de meses

enterado.
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CUADRO No. 4

CHILE: RED DE ACCESIBILIDAD HABITACIONAL

Denominaci6én Remunerac. Superfic. Monto Ahorro Valor Med. Niimero

del Programa Mensual Media Subsidio Minimo Solucién Anual
Estimada Estimada Directo Medio/8 Habitac. 92-93

~Viv.Progresiva 0-2,2 12-18 132 8 140 8.000

la. Etapa/1,2

2/

-Viv.Progresiva 2,2-4 12-18 18 5 70 4.000
2a.Etapa/2

-Viv. Bésica/2,4 2,2-8 36 140 12 200 25.000
-Prog.Especial 8-12 40-45 80 30 300 16.000
de Trabajad./3,4 ’
-Subsidio Rural/7 5-10 30-35 150 10 200 7.000
-Subs.Unificado 5-15 40-55 140/7 40 400 15.500
Tramo 1/4,5,7
-Subs.Unificado 15-32 50-75 120/7 75 750 9.000
Tramo 1I/5,7
-Subs.Unificado 32-86 65-100 100/7 150 1.500 3.000
Tramo I11/5,7
-Remodelacién 32-60 60 200/7 250 1.200 500
Urbana/5,6,7

1/ Este programa consulta una segunda etapa la que esta sefializada a continuacién.

En estos dos programas se incorpora en la ponderacién de los factores la estratificacién social, a través de una ficha
social denominada CAS 2.

Este programa fomenta la participacién del aporte de las empresas en la soluci6n habitacional de sus trabajadores.
Estos programas contemplan garantizadamente un crédito hipotecario complementario.

Estos programas requieren de ahorro metédico desarrollado a un plazo minimo de 18 meses.

Este programa es de reciente creacién y tiene por objeto fomentar la edificacién de viviendas en las zonas o cascos
centrales deteriorados o eriazos.

Estos programas tienen subsidios variables cuyo tope es el establecido en el cuadro.

En los cuatro primeros programas el ahorro indicado es el minimo. En los restantes es la observacién de los ahorros
con los que se obtienen los subsidios como cantidades medias.
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CUADRO A.1 CHILE: ESTADISTICAS MACROECONOMICAS, 1980 - 1993

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993
1. Producto interno bruto global
1.1  En millones de délares de 1980 25.908 27.256 23.685 23.567 24981 25580 26936 28471 30.578 33.636 34342 36403 40.189 42.600
1.2 Tasa de crecimiento real anual (%) 7,3 52 (13,1) (0,5) 6,0 24 53 5,7 74 10,0 2,1 6,0 10,4 6,0
2. Producto interno bruto por habitante
2.1  Enddlares de 1980 2340 2422 2071 2025 2112 2121 2197 2267 2399 2579 2594 2709 2944 3.074
2.2 Tasade crecimiento real anual (%) 5,7 3,5 (14,5) 2,2) 4,3 0,4 3,6 32 58 75 0,6 44 8,7 4.4
3. Inflaci6n (tasa de variaci6n del IPC de dic. a dic., %) 31,2 9,5 20,7 23,6 23,0 26,4 17,4 21,5 12,7 21,4 273 18,7 12,7 12,2
4. Salario minimo legal 1/ 7.667 8434 9.446 14080 18.000 26.000 33.000 38.600 46.000
(En pesos por mes a fin de periodo)
5. Tipo de cambio
(Pesos por ddlar promedio mensual a fin de perfodo)
5.1 Oficial 39,00 3900 7343 87,53 12824 182,48 204,73 231,70 244,63 29459 33498 391,35 42292 431,04
52 Paralelo 106,00 130,00 207,00 209,00 248,00 283,00 322,00 338,50 371,93 38233 438,00
6. Liquidez 2/ 407 492 578 623 819 1140 1524 2.059 2.675 3381 4447 6048 7535 9.020 3/
(Saldos a fin de periodo en miles de millones de pesos)
6.1 Dinero/liquidez (%) 34,7 259 20,6 23,1 19,9 17,6 21,9 17,1 20,1 16,8 16,2 16,7 16,2 13,0
6.2 Cuasidinero/liquidez (%) 65,3 74,1 794 76,9 80,1 82,4 78,1 82,9 79,9 83,2 83,8 83,3 83,8 87,0
6,3 Liquidez/PIB (%) 44,2 47,0 49,5 452 45,1 48,3 51,0 50,4 50,4
7. Exportaciones (millones de US$) 4705 3.837 3706 3.831 3.651 3.804 4199 5224 7.052 8.080 8310 8928 9986 9.215
8. Importaciones (millones de US$) 5469 6513 3.643 2.845 3288 2954 3.099 3994 4.833 6502 7.037 7354 9238 10.115
9. Transferencia neta de recursos al exterior 2413 3478 (894) (1.103) 240 (661) (958) (696) (811) (432) 1.264 (403) 1.627 1.290
(Millones de US$)
10. Deuda externa total desembolsada (millones de US$)  11.207 15.591 17.159 18.037 19659 20403 20.829 20.660 18960 17.520 18576 17.371 18.926 17.385

1/ Corresponde a la cantidad minima que se permite pagar a un trabajador por la prestacién de sus servicios y rige para trabajadores del Sector Privado no afectos a un régimen especial. El Ingreso Mi-
nimo para los trabajadores del Sector Privado fue establecido con la denominacién de "Sueldo Minimo Mensual” por Ia Ley No.17608 de 1972 y con la actual denominacién de "Ingreso Minimo"

y de "Ingreso Minimo Mensual” por los D.L. Nos. 97 y 275 del 24.10.73 y del 18.01.74, respectivamente.
El ingreso minimo ha sido reajustado posteriormente en forma sucesiva.
2/ Incluye dinero y cuasidinero en el Banco Central, en el sistema bancario y en el sistema financiero no bancario.
3/ A octubre de 1993.
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CUADRO A.2. CHILE: ESTADISTICAS DE POBLACION, 1960 - 1993

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993
1. Poblacién total (millones de personas a mitad de afio) 11,1 11,3 11,5 11,7 11,9 12,1 12,3 12,5 12,7 13,0 13,2 13,4 13,6 13,8
2. Poblacién urbana como porcentaje de la total (%) 81,2 81,6 82,1 82,5 82,9 83,3 83,6 83,8 84,1 84,3 84,6 84,8 85,0 85,2
3. Poblacién econémicamente activa, PEA 3,8 3,9 4,0 4,1 4,2 4,3 4.4 4,5 4.6 4,7 4.8 4.9 5,0 5,0
(millones de personas)
4.  Concentracion de la poblacion total, por ciudades
(porcentajes sobre la poblacién total)
4.1 Ciudad principal (Santiago) 32,7 32,0
42 Deos ciudades principales 38,9 38,0
(Santiago y Valparaiso)
Tasas de crecimiento 1960-1965 1965-1970 1970-1975 1975-1980 1980-1985 1985-1990 1990-1995
5. Poblacién total (porcentaje anual medio) 2,41 2,07 1,72 1,49 1,69 1,68 1,57
6.  Poblacién urbana (porcentaje anual medio) 2,40 2,39 2,23 2,00 1,84
7. Poblacién econémicamente activa (porcentaje anual medio) 2,56 2,74 2,53 2,12 1,72
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CUADRO A.3 CHILE: ESTADISTICAS DE VIVIENDA, 1992

1992

1.  Viviendas ocupadas con personas presentes (en unidades) 3.131.003 1/
2. Viviendas ocupadas como proporcién de las viviendas existentes (%) 93,0
3.  Promedio de ocupantes por vivienda (nfimero) 4,2
4.  Distribucién de las viviendas ocupadas segfin sector (% del total)

4.1 Sector urbano 83,7

4.2 Sector rural 16,3
5.  Distribucién de las viviendas ocupadas segin tipo de tenencia

(En porcentaje del total)

5.1 Propietarios 68,3

52 Inquilinos 17,9

53 Otras formas 13,8
6.  Distribucién de las viviendas ocupadas segiin tipo de vivienda

(En porcentaje del total)

6.1 Unifamiliares

6.2 Multifamiliares

6.3 Otras
7.  Distribucién de las viviendas ocupadas en el sector urbano segfin

disponibilidad de servicios bésicos (en porcentaje del total)

7.1 Con todos los servicios

7.2 Con algtin servicio

7.3 No dispone de servicios
8.  Viviendas ocupadas en el sector urbano con servicios bésicos

(En porcentaje del total de unidades)

8.1 Abastecimiento de agua de red ptblica 97,6

8.2 Eliminacién de aguas servidas por alcantarillado 80,9

8.3 Servicios higiénicos 97.8

8.4 Alumbrado eléctrico de red piblica 97,6

1/ Se refiere a hogares cuyos integrantes estaban presentes en viviendas permanentes o semipermanentes, en el momento del
censo.
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CUADRO A.4. CHILE: TAMANO DE LA LIQUIDEZ, 1980 - 1993
(Saldos a fin de periodo, en miles de millones de pesos)

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1/
1. Circulante 80 109 136 182 222 284 368 480 466
2. Depésitos a la vista . 121 225 216 357 347 439 641 743 703
3. Dinero 141 127 119 144 163 200 333 351 538 569 722 1.009 1.223 1.169
4.  Cuasidinero 266 365 459 478 656 940 1.191 1.708 2.136 2.812 3.724 5.039 6.311 7.851
5. Liquidez 407 492 578 623 819 1.140 1.524 2.059 2.675 3.381 4.447 6.048 7.535 9.020
CUADRO A.5. CHILE: COMPOSICION DE LA LIQUIDEZ, 1980 - 1993
{Porcentajes sobre 1a liquidez, a fin de periodo)
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1/
1. Circulante 7,0 7,1 6,6 6.8 6,6 6,4 6,1 6,4 52
2. Depésitos a la vista 10,6 14,7 10,5 13,3 10,3 9,9 10,6 9,9 7.8
3. Dinero 34,7 25,9 20,6 23,1 19,9 17,6 21,9 17,1 20,1 16,8 16,2 16,7 16,2 13,0
4.  Cuasidinero 65,3 74,1 79,4 76,9 80,1 824 78,1 82,9 79,9 83,2 83,8 83,3 83,8 87,0
5. Liquidez 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 1060,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
CUADRO A.6. CHILE: TAMANO DE LA LIQUIDEZ, 1980 - 1993
(Saldos a fin de periodo, en miles de millones de pesos de 1992)
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1/
1. Circulante 264 307 316 375 377 380 415 480 410
2. Depbsitos a la vista 401 636 502 738 591 587 723 743 619
3. Dinero 1.191 982 760 744 686 665 943 818 1.113 969 966 1.138 1.223 1.029
4. Cuasidinero 2.245 2.812 2.930 2.472 2.754 3.123 337 3.979 4.417 4.789 4.982 5.679 6.311 6.911
5. Liquidez 3.436 3.794 3.690 3.217 3.440 3.788 4314 4.797 5.530 5.758 5.949 6.816 7.535 7.940

1/ A octubre de 1993.
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CUADRO A.7. CHILE: CONFORMACION DEL SISTEMA FINANCIERO NACIONAL,
SEGUN REGIMEN DE PROPIEDAD
(Ntmero de instituciones)

Nacional
Institucién Extranjero Total
Piiblico Privado
1. Banco Central de Chile 1 - - 1
Bancos comerciales 1 13 20 34
3. Sociedades financieras - 4 - 4
Total 2 17 20 39

CUADRO A.8. CHILE: CONFORMACION DEL SISTEMA FINANCIERO HABITACIONAL
( A setiembre de 1993)

1. MINISTERIO DE VIVIENDA Y URBANISMO

2. BANCOS

2.1 Bancos Nacionales
Banco del Estado de Chile
Banco Bhif
Banco Bice
Banco Concepcién
Banco de A. Edwards
Banco de Chile
Banco de Crédito e Inversiones
Banco de Santiago
Banco del Desarrollo
Banco Internacional
Banco O'Higgins
Banco Osorno y La Unién
Banco Sud Americano

2.2 Bancos Extranjeros
Banco Santander
Citibank
The First National Bank of Boston

3. SOCIEDADES FINANCIERAS
Financiera Fusa S.A.

4. ENTIDADES AFILIADAS A COVIP S.A.
Cooperativa Abierta de Vivienda CONAVICOOP
Cooperativa Abierta de Vivienda HABITACOOQOP
Cooperativa Abierta de Vivienda PROVICOOP
Fundacién INVICA

Corporacién Habitacional de la Cdmara Chilena de la Construccién

5. SOCIEDADES INMOBILIARIAS
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MILLONES DE PESOS

MILLONES DE PESOS DE 1992

GRAFICA 2.CHILE: CAPTACION DE DEPOSITOS
PARA VIVIENDA, 1988 - 1993
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CUADRO A.10. CHILE: NUMERO DE TENEDORES DE DEPOSITOS PARA VIVIENDA, 1988 - 1993

1988 1989 1990 1991 1992 1993
1. Total de tenedores de depésitos 408.100 473.100 580.015 700.376 826.340 966.303
1.1 En bancos 394.800 458.800 548,765 661.039 777.003 900.803
1.2 En cooperativas abiertas
de vivienda 13.300 14.300 31.250 39.337 49.337 65.500
2. Nimero de tenedores de depdsitos
para vivienda conio porcentaje
de la PEA (%) 9,0 10,2 12,1 14,3 16,6 18,6
GRAFICA 3. CHILE: NUMERO DE TENEDORES DE
DEPOSITOS PARA VIVIENDA, 1988 - 1993
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CUADRO A.11 CHILE: PRESTAMOS PARA VIVIENDA Y NUMERO DE VIVIENDAS
FINANCIADAS, 1988 - 1993

1988 1989 1990 1991 1992 1993

1. Préstamos para vivienda
(flujos anuales en millones de pesos) 49.800 62.100 78.473 133.296 182.575 254.860

2. Nimero de viviendas financiadas
(durante el afio) 61.100 77.200 78904 88.481 105.646 117.392

3. Numero de viviendas financiadas
(desde 1978) 367.967 445.167 524.071 612.552 718.198 835.590

4. Operaciones de préstamos para vivienda
a través de letras de crédito

4.1 Nimero de operaciones 28.349 36428 39.327 39.337 39.203  41.995
4.2 Monto de operaciones

(flujos anuales en millones de pesos) 57253 64.874 67.708 120.948 170.818 238.449
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CUADRO A.12. CHILE: TASAS DE INTERES DE AHORROS Y PRESTAMOS

PARA VIVIENDA, 1988 - 1993

(Promedio a fin de afio, en porcentajes anuales)

1988 1989 1990 1991 1992 1993
1. Tasa de interés reajustable
de los depdsitos para vivienda 1/ 4,0 4.5 4,5 4,2 5,0 5,0
2. Tasa de interés reajustable
para préstamos para vivienda 9,0 9.0 8,5 8,5 8,5 8,5
1/ Pagada por los bancos, pues las cooperativas abiertas de vivienda no pagan intereses.
GRAFICA 6. CHILE: TASAS DE INTERES DE
AHORROS Y PRESTAMOS PARA VIVIENDA
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CUADRO A.13. CHILE: CARTERA DE PRESTAMOS PARA VIVIENDA, 1988 - 1993

1988 1989 1990 1991 1992 1993
1. Monto total de la cartera de préstamos para vivienda 343.000 358.000 519.145 673.086 857.951 1.099.446
(saldos en millones de pesos a fin de periodo)
2. Préstamos para vivienda como proporcién de la cartera
total de préstamos (%) 10,4 12,2 10,5 14,1 10,0 12,9
3. Monto de la cartera vencida como proporcién de la
cartera total de préstamos (%) 10,0 7,0 7,0 4,1 4,0 4,6
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CUADRO A.14. CHILE: SUBSIDIOS PARA VIVIENDA, 1988-1993

1988 1989 1990 1991 1992 1993
1. Subsidios pagados por el MINVU para programas
del sector privado 1/
1.1 Durante el afio 45.644 50.546 45.685 41.333 48.207 42.007
1.2 Acumulados desde 1980 468.463 519.009 564.694 606.027 654.234 696.241
2. Viviendas contratadas directamente por el MINVU 22.217 15.537 23.950 33.497 33.902 31.674 2/
3. Total (1.1 + 2) 67.861 66.083 69.635 74.830 82.109 73.681
4. Edificaciones habitacionales aprobadas 60.316 75.993 83.891 78.904 88.481 105.669
un afo antes
5.(3/4)*100 (%) 113 87 83 95 93 70
1/ Incluye Subsidios Unificados, Programa Especial para Trabajadores y Subsidios Rurales.
2/ Incluye Viviendas Progresivas.
GRAFICA 7. CHILE: SUBSIDIOS PARA
VIVIENDA, 1988 - 1993
60.000 - 50.546
48.207
45.644 45.685
50.000 41.333 42.007
40.000
30.000 -
20.000
10.000 -
o 14

1989

1990

1991

42

1992

1993



CHILE: EL FINANCIAMIENTO DE LA VIVIENDA, 1980 - 1993

CUADPRO A.15 CHILE: VALOR DE LA UNIDAD DE FOMENTO

REAJUSTABLE, 1988-1993

1988 1989 1990 1991 1992 1993
1. Valor de la UF en pesos
1.1 Promedio 4.236,62 4.894.,41 6.116,14 7.533,00 8.066,27 9.873,80
1.2 A fin de periodo 4.444,37 5.385,71 7.043,39 8.286,29 9.423,56 10.623,18
2. Valor de la UF en ddlares
2.1 Promedio 17,29 18,33 20,06 21,57 22,25 24.43
2.2 A fin de periodo 18,17 18,28 21,03 21,17 22,28 24,95

GRAFICA 8. CHILE: VALOR DE LA UNIDAD DE
FOMENTO, 1988 - 1993
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CHILE: EL FINANCIAMIENTO DE LA VIVIENDA, 1980 - 1993 -

CUADROS

Cuadro A.l.
1980-1993

Chile: estadisticas macroeconomicas,

El producto interno bruto, tanto global como por habitante,
esta valuado en ddlares y a precios constantes de mercado de
1980 y en términos de tasas de crecimiento, segin la
metodologia empleada por la CEPAL y que es explicada en su
Anuario estadistico de América Latina y el Caribe (varios
afnos).

La tasa de inflacion estd expresada como la variacién, de
diciembre a diciembre de cada afio, del indice de precios al
consumidor, sobre la base de datos oficiales proporcionados
por el corresponsal del CELEH y/o publicados por el Banco
Central de Chile en Boletin Mensual (varios nlimeros) y por
la CEPAL en el Anuario estadistico de América Latina y el
Caribe (varios afios).

El salario minimo legal esti expresado en pesos corrientes a
fines de cada afio. Los datos fueron proporcionados por el
corresponsal del CELEH en Chile.

Eltipo de cambio se expresa en pesos por ddlar a fines de cada
afio. Se presentan dos tipos de cambio: uno oficial y otro
paralelo. Los datos son oficiales y han sido proporcionados
por el corresponsal del CELEH, obtenidos directamente de
fuentes nacionales o publicados por Latin American
Newsletters Ltd. en Informe Latinoamericano (revista
semanal).

Laliquidez se expresa en pesos corrientes a fines de cada afio.
Los saldos mostrados resultan de agregar el dinero y el
cuasidinero. El dinero comprende las monedas y billetes en
poder del piiblicoy los depdsitos en cuentas corrientes bancarias
del sector privado y piiblico. El cuasidinero abarca todos los
depdsitos en el Banco Central, el sistema bancario y el sistema
financiero no bancario. Los datos provienen del Boletin
Mensual del Banco Central de Chile.

Las exportaciones y las importaciones estan valoradas a
precios FOB en d6lares corrientes. Los datos se obtuvieron de
las cuentas de balanza de pagos, segin la CEPAL, publicadas
en Balance preliminar de la economia latinoamericana
1993 y afios anteriores.

La transferencia neta de recursos al exterior resulta de la
diferencia entre los ingresos netos de capitales, que incluye
capital a corto y largo plazo, transferencias unilaterales oficiales
y errores y omisiones; y los pagos netos de utilidades e
intereses, incluyendo los intereses devengados. Las cifras
correspondientes, expresadas en ddlares corrientes, se
obtuvieron de las cuentas de balanza de pagos segiin la

CEPAL, publicadas en Anuario estadistico de América
Latina y el Caribe (varios afios) y en Balance preliminar de
la economia latinoamericana 1993 y afos anteriores.

La deuda externa total desembolsada se expresa en saldos a
fines de cada afio en ddlares corrientes. Considera la deuda
total de acuerdo con cifras oficiales y de organismos financieros
internacionales. Los datos provienen de la CEPAL, publicados
en Anuario estadistico de América Latina y el Caribe
(varios afios) y en Balance preliminar de la economia
latinoamericana 1993 y afios anteriores.

Cuadro A.2. Chile: estadisticas de poblacion, 1960-1993

Los datos de poblacién son estimaciones del CELADE,
publicadas en Boletin Demogrifico, afio XXIV, No. 48, julio
de 1991.

Losdatos de poblacién urbana son estimaciones del CELADE,
publicadas en Boletin Demografico, afo XXIV, No. 47,
enero de 1991.

Los datos de poblacién econémicamente: activa son
estimaciones del CELADE, publicadas en Boletin
Demogrifico, afio XVIII, No. 35, enero de 1985.

Los datos sobre concentracion de la poblacion total, por
ciudades fuerontomados del Anuario Estadistico de América
Latina y el Caribe, publicado por la CEPAL.

Cuadro A.3. Chile: estadisticas de vivienda, 1992

Los datos sobre vivienda provienen del Censo Nacional de
Poblacién y Vivienda de 1992.

Cuadros A.4-A.6. Chile: tamaifio y composicién de la
liquidez, 1980-1993

Los datos provienen del Banco Central de Chile. Véaselanota
sobre liquidez consignada lineas arriba como parte del cuadro
A.1. Los datos del cuadro A.5 son porcentajes sobre la
liquidez total en valores corrientes. Los datos del cuadro A.6
en pesos constantes de 1992 se obtuvieron descontando los
datos nominales del cuadro A.4 por el IPC.

Cuadro A.7. Chile: conformacion del sistema financiero
nacional, segiin régimen de propiedad

Este cuadro fue elaborado sobre la base de datos oficiales del
Banco Central de Chile.
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Chile: conformacion del sistema financiero

Este ¢uauio Jue elaborado sobre la base de datos oficiales
provenientes de la Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financierasde Chile y datos proporcionados por el corresponsal
del CELEH en Chile.

Cuadro A.9. Chile: depésitos del piiblico para vivienda,
1988-1993

Este cuadro fue elaborado sobre la base de datos oficiales
proporcionados por el corresponsal del CELEH en Chile.

Cuadro A.10. Chile: nimero de tenedores de depositos
para vivienda, 1988-1993

Este cuadro fue elaborado sobre la base de datos oficiales
proporcionados por el corresponsal del CELEH en Chile.

Cuadro A.11. Chile: préstamos para vivienda y niimero de
viviendas financiadas, 1988-1993

Los datos sobre préstamos para vivienda y niimero de viviendas
financiadas fueron proporcionados por el corresponsal del
CELEH en Chile. Las cifras correspondientes a operaciones
de préstamos para vivienda a través de letras de crédito se
obtuvieron de la Superintendencia de Bancos ¢ Instituciones
Financieras.

Cuadro A.12. Chile: tasas deinterés de ahorros y préstamos
para vivienda, 1988-1993

Las cifras consignadas son promedios a fin de afio expresados
en porcentajes anuales. Se trata de tasas de interés reales. Los
datos fueron proporcionados por el corresponsal del CELEH
en Chile.

Cuadro A.13. Chile: cartera de préstamos para vivienda,
1988-1993

Los datos fueron proporcionados por el corresponsal del
CELEH en Chile.

Cuadro A.14. Chile: subsidios para vivienda, 1988-1993

Los datos de subsidios para vivienda fueron proporcionados
por el corresponsal del CELEH en Chile. La informacién
sobre edificaciones habitacionales proviene del Boletin
Mensual del Banco Central de Chile.

Cuadro A.15. Chile: valor de la Unidad de Fomento
reajustable, 1988-1993

Los datos fueron obtenidos del Boletin Mensual publicado
por el Banco Central de Chile.

GRAFICAS

Grifica 1. Chile: composicion de la liquidez, 1985-1993
Los datos provienen de las lineas 1, 2y 4 dél cuadro A.S.

Grifica 2. Chile: captacién de depdsitos para vivienda,
1988-1993

Los datos en valores corrientes provienen de la linea 1 del
cuadro A.9. Los datos en valores constantes de 1992 se
obtuvieron descontando los datos en valores corrientes antes
mencionados por el IPC.

Grifica 3. Chile: niimero de tenedores de depésitos para
vivienda, 1988-1993

Los datos provienen de la linea 1 del cuadro A.10.
Grifica 4. Chile: préstamos para vivienda, 1988-1993

Los datos provienen de la linea 1 del cuadro A.11.
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Grafica 5. Chile: viviendas financiadas, 1988-1993
Los datos provienen de la linea 2 del cuadro A.11.

Grifica 6. Chile: tasas de interés de ahorros y préstamos
para vivienda, 1988-1993

Los datos provienen de las lineas 1 y 2 del cuadro A.12.
Griafica 7. Chile: subsidios para vivienda, 1988-1993
Los datos provienen de la linea 1 del cuadro A.14.

Grafica 8. Chile: valor de la Unidad de Fomento,
1988-1993

Los datos provienen de la linea 2 del cuadro A.15.



CENTRO LATINOAMERICANO DE ESTADISTICAS HABITACIONALES — CELEH

El Centro Latinoamericano de Estadisticas Habitacionales (CELEH) es un sistema
regional de informacién y analisis especializado en financiamiento habitacional, que fue
establecido por la Unién Interamericana para la Vivienda (UNIAPRAVT) en 1989.

La creacién del CELEH responde a la necesidad de contar con datos estadisticos
actualizados y homogéneos que sirvan de soporte para el disefio de las estrategias de
desarrollo y financiamiento habitacional en la region latinoamericana.

El principal objetivo del CELEH es permitir la disponibilidad y el intercambio de
informaci6én necesaria para evaluar la evolucién y situacién actual de la actividad de
financiamiento habitacional en América Latina y, por este medio, fortalecer el proceso de
toma de decisiones en las instituciones nacionales e internacionales involucradas en la
formulacién de politicas y en el otorgamiento de créditos para vivienda en la regi6n.

El CELEH opera bases computadorizadas de datos utilizando el programa SEHA,
especialmente disefiado con la colaboracién del Ministerio de Vivienda y Asentamientos
Humanos de Costa Rica. El SEHA, elaborado en lenguaje Turbo Pascal 5.0 y manejable
encualquier microcomputadora con un ambiente MS-DOS, est4 concebido para almacenar,
procesar y emitir informacién estadistica en las siguientes dreas: (a) indicadores
macroeconémicos; (b) indicadores de poblacién y de vivienda; y (c) indicadores de los
sistemas nacionales de financiamiento habitacional.

El CELEH funciona sobre la base de un esfuerzo de integracién y de cooperacién entre
los miembros de UNIAPRAVI. Para la consecucién de la informacién estadistica
requerida, el CELEH ha venido estableciendo corresponsales en cada pais. Actualmente
el CELEH cuenta con corresponsales en los siguientes paises: Argentina, Bolivia, Brasil,
Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, México,
Nicaragua, Panami, Paraguay, Perii, Repiblica Dominicana, Uruguay y Venezuela.
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