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PREAMBULO 

2 . 

El Ministerio de Vivienda y Urbanismo convoc6 a instituciones 
publicas y privadas, vinculadas directa o indirectamente al tema 
del financiamiento para la construcci6n y comercializaci6n de 
viviendas, a reunirse para analizar conjuntamente tal tema, 
buscando c6mo vigorizar la atenci6n de las demandas de los 
sectores medio y medio bajo de la poblaci6n. En el Anexo N°1 
se enumeran todos los que fueron convocados, quienes los repre­
sentaron en la sesi6n inaugural efectuada el lunes 2 de abril de 
1990 y los nombres de las personas que, por delegaci6n de los 
anteriores, participaron en las com1s1ones y subcomisiones que 
trabajaron entre el 6 de abril y el 11 de mayo de 1990 . 

La labor de esas com1s1ones y subcomisiones se tradujo en una 
serie de informes con sugerencias y recomendaciones, los cuales 
pasaron a ser considerados por un grupo multidisciplinario de 
especialistas (Versus nombres en Anexo N° 2)) que se reun10 en 
12 sesiones de analisis entre el 16 de mayo y el 2 de julio de 
1990 para llegar a resultados concretos respecto a las referidas 
sugerencias y recomendaciones. El producto de tal analisis fue 
un documento que volvi6 a las instituciones publicas y privadas 
convocadas inicialmente por el Ministerio, para una revision 
final destinada a recoger observaciones y comentarios que 
considerar en la redacci6n del informe final . 

En base al material que, como consecuencia de lo anterior, fue 
recibido y, tambien, de lo tratado en dos reuniones tenidas en 
presencia del Sr. Ministro, con altos representantes de los 
Ministerios de Hacienda y de Trabajo y Prevision, volvi6 a 
convocarse al grupo de especialistas, senalado en el Anexo N° 2, 
el cual trabaj6 en dos sesiones, los dias 25 y 27 de Julio, 
dandole forma al presente Informe Final, que se somete a la 
consideraci6n del Sr. Ministro de Vivienda y Urbanismo . 

ESQUEMA DEL INFORME 
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3 . 

El documento que se acompana busca exponer en forma resumida ya 
traves de fichas estandar, cada uno de los temas en que se 
produjeron acuerdos concretos, precisando cual ha sido la idea, 
su fundamento, el nivel a que debe promoverse una soluci6n, las 
instituciones que tendrian que participar para alcanzarla, cual 
es el estado de avance en que la idea se encuentra y la recomen­
daci6n que se hace al MINVU en cada caso . 

Quien desee entrar en el detalle de los temas contenidos en las 
21 fichas, debera referirse a los documentos en que se fundamen­
tan, todos los cuales se consideran parte integrante de este 
Informe Final. (En cada ficha se enumera la documentaci6n 
atingente a ella. Ver Anexo N° 3.) . 

Se ha estimado conveniente seguir el esquema 
permitir una clara identificaci6n de cada idea 
dades, en lugar de que ella pueda desdibujarse 
extenso, maxime cuando existe una documentaci6n 
la sustenta . 

CUADRO RESUMEN 

senalado para 
y sus posibili­

en un i nforme 
mas amplia que 

Lo tratado por la Comisi6n se dividi6 en cuatro temas -que 
originaron cuatro Subcomisiones- que son los siguientes: 

- Ahorro; 

- Credito para la producci6n de viviendas; 

Credito hipotecario para la adquisici6n de vivien­
das; y 

- Procedimientos y politicas . 

Las fichas que se acompanan inciden en uno o varios de esos 
temas, de acuerdo al siguiente detalle: 
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N° de ficha Ahorro 

------------- --------
1 
2 
3 
4 
5 X 
6 
7 X 
8 X 
9 
10 
11 X 
12 X 
13 
14 X 
15 
16 X 
17 
18 
19 X 
20 X 
21 

COMENTARIOS 

4 . 

Credito Credito Procedim. y 
Producci6n Adqui sici6n Politicas 

------------ ------------ --------------
X X 
X X 

X 
X 

X X 
X X 

X 
X X 

X 
X 

X 
X 

X X 
X X 

X 
X 
X X 
X 

X X X 
X 
X 

El Grupo que aprob6 el presente informe cree haber considerado 
la totalidad de las ideas que fueron sometidas a su analisis, 
habiendo descartado algunas por no parecer factibles. Respecto 
a otras no incluidas en l as 21 fichas adjuntas, debe senalarse 
que parecieron demasiado evidentes como para entrar . en un 
comentario detallado de ellas. Tal es el caso de las siguien­
tes: 

- Necesidad de agilizar los sistemas tecnico administrativos 
(permisos de construcci6n y recepci6n finales de municipali­
dades y servicios) para acelerar los procesos constructivos y 
de comercializaci6n, reduciendose consecuentemente los costos . 

Dar amplia publicidad a los mecanismos de Ahorro-Subsidio, 
destacando la permanencia en el tiempo que se desea darles . 
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5 . 

Otros temas en cambio, s6lo pueden ser enunciados, ya que su su 
desarrollo requiere de un tiempo mayor que aquel que se le ha 
fijado a la Comisi6n. Es el caso de: 

- Revision de las disposiciones legales (OS. 29 , 44, 62 , 135 y 
235) y administrativas, en todo aquello que pueda corregirse 
para agilizar los procesos de construcci6n, asignaci6n y 
financiamiento de viviendas . 

- Desarrollo de 
emplearse en 
tente s . 

lineas de credito y/o subsidios que puedan 
la reparaci6n y/o ampliaci6n de viviendas exis-

Por otra parte, ciertos temas, aunque incluidos en las fichas, 
deben someterse a un mayor analisis, por las autoridades y/o 
expertos que corresponda, ya que , por sus caracteristicas o 
complejidad, requieren de un proceso de perfeccionamiento 
incompatible con el tiempo disponible. Entre ellos estan : 

Eventual creac,on de instituciones especializadas en el 
financiamiento de la vivienda, materia sobre la cual se 
conoc ieron valiosos estudios ya hechos por expertos muy 
cal i fi cados; 

Posi bilidad, dentro del mismo criterio anterior, de que exis­
tan instituciones -posiblemente filiales de bancos- especia­
lizadas en el manejo de carteras hipotecarias; 

Flexibilizaci6n de normas que regulan inversiones institucio­
nales para hacer posible que sean elegibles aquellas desti­
nadas a viviendas econ6micas; 

Busqueda de alternativas de reajustabilidad para creditos 
hipotecarios distintas de la UF , como podria ser el uso de 
indices confiables de remuneraciones; y 

Desarrollo de sistemas adecuados 
sobre tasas de interes aplicables 
hipotecarios en proceso . 

para evitar incertidumbres 
a operaciones de creditos 

En cuanto a ideas mas concretas, tratadas en las fichas que se 
acompanan, ellas podrian clasificarse , resumirse y brevemente 
comentarse como sigue: 

1. Rebajar los costos que afectan a constructores o adquirentes 
de viviendas, agilizando los procesos de pago, o aquellos de 
caracter legal o reglamentario , sea mediante la reducci6n del 
tiempo de ciertos tramites demorosos -y, por tanto, onerosos­
sea mediante la exenci6n de tributos u otras gabelas . 
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6 . 

2. Facilitar los procesos de ahorro para la vivienda o incremen­
tar la seguridad de pago de dividendos hipotecarios mediante: 
i) descuentos por planilla; ii) cuentas especiales de ahorro 
para la vivienda en AFPs; iii) premios por cumplimiento 
oportuno de compromises; iv) incentives tributaries; etc . 

3. Estimular la construcci6n y asignac,on de viviendas para 
grupos organizados, como medio de incentivar la participaci6n 
dee presas en los planes de vivienda para sus trabajadores . 

4. Incrementar la capacidad operativa de los bancos para conce­
der creditos hipotecarios, haciendo menos restrictiva -aunque 
no menos estricta- la medici6n de esa capacidad (leverage) . 

5. Hacer menos riesgoso -y por tanto mas atractivo- el 
fina ciamiento de viviendas para los sectores medio y medio 
bajo, mediante seguros a los creditos hipotecarios destinados 
a tales sectores y, tambien, al no pago de dividendos de esos 
creditos por razones de cesantia durante un tiempo pruden­
cial. La idea busca incorporar en el mercado de estos 
seguros a la iniciativa privada, pero con un respaldo estatal 
-que haga las primas econ6micamente factibles- justificado 
por el hecho de que es el Estado el que hist6ricamente ha 
venido soportando un costo oculto, de indudable alto monto, 
al verse ineludiblemente envuelto, cada cierto numero de 
anos, en las renegociaciones, condonaciones y otros esquemas 
similares, generados en el no pago de creditos hipotecarios 
por razones econ6micas y/o politicas . 

6. Poner en operac,on esquemas que hagan factible el 
financiamiento y construcci6n de viviendas para arriendo . 
Asi, la Comisi6n presto especial atenci6n a ideas tendientes 
a poner en marcha mecanismos que den origen a un necesario 
paso intermedio entre las unicas dos alternativas hoy vigen­
tes: una, la de quienes no tienen casa, son allegados o deben 
pagar un arriendo y otra, la de quienes postulan a una 
vivienda propia. En base a una iniciativa que venia 
estudiandose en la Camara Chilena de la Construcci6n, COVIP y 
la Asociaci6n de Bancos y otra, mas reciente, de la Asocia­
ci6n de AFPs, se detallan en fichas dos ideas, que pueden 
comp ementarse para atender a una amplia gama de sectores 
sociales, y cuya finalidad es usar el arriendo coma mecanismo 
paulatino para asegurar, en definitiva, la propiedad de la 
vivienda a quien la arrienda, siempre que cumpla con los 
pagos pactados para mantener el uso y goce de ella . 
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Se estima que las sugerencia s y recomendaciones contenidas en el 
presente informe, en especial aquellas resenadas en los parrafos 
anteriores N°s 3 al 6, pueden ser aportes interesantes en la 
busqueda de iniciativas tendientes a fortalecer los mecanismos 
para el financiami ento tanto de la construcci6n, como de la 
comercializaci6n de viviendas destinadas a los sectores medio y 
medio bajo de la poblaci6n del pais . 
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!NOICE DE FICHAS 

8 . 

FICHA N° I D E A PAGINA 
------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

FICHA 1 Que en los proyectos con financiarniento 13 
rnixto MINVU-Bancos, los fondos proporcio-
nados por el MINVU se traspasen al Banco 
para SU adrninistraci6n, previa adecuada 
garantia otorgada portal Banco . 

FICHA 2 Que se agilice el pago final en contratos 14 
del Plan Extraordinario de Viviendas So­
ciales,para que el contratista reciba el to-
tal de lo que le corresponde tan pronto haya 
recepci6n final de la obra por parte del 
SERVIU . 

FICHA 3 Exirnir del irnpuesto al rnutuo a los creditos 16 
hipotecarios destinados a la adquisici6n 
de viviendas de un precio desde 400 hasta 
900 UF . 

FICHA 4 Modernizar los sisternas operatives de 17 
registros de propiedades, hipotecas, grava-
rnenes y prohibiciones respecto de los bienes 
inrnuebles . 

FICHA 5 Crear incentives para que las ernpresas 19 
estirnulen y/o coparticipen en planes de 
vivienda para sus trabajadores . 
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FI CHA 6 Desarrollar sistemas eficientes para fijar 
la tasa de interes al comprador al momento 
de celebrarse una promesa de compraventa . 

FICHA 7 Establecer un sistema de subsidio complemen­
tario de los sistemas actuales, sobre la 
base del proyecto elaborado por la Camara de 
la Construcc i 6n denominado 11 Subsidio dife­
rido con pago mensual para la compraventa de 
viviendas 11

, tema que tambien fue recogido y 
analizado por COVIP . 

FICHA 8 Perfeccionar mecanismos para asignac,on de 
subsidios a grupos organizados . 

FICHA 9 Perfeccionar el seguro estatal para los 
creditos hipotecarios destinados a la 
adquisici6n de viviendas de hasta 900 UF y 
generar las condiciones para que se desarro­
llen seguros privados que lleguen a comple­
mentar o reemplazar el seguro estatal . 

FICHA 10 Aumentar la capacidad de otorgar Creditos 
Hipotecarios por el Sistema Financiero, 
mediante la aplicaci6n de dos medidas en 
forma conjunta: 

- Considerar, para la determinaci6n del 
leverage de las Instituciones Financieras, 
s6lo una fracci6n de los cupones de las 
letras de credito por veneer, la que se 
determinara teniendo en cuenta el comporta­
miento de pago de los deudores de letras de 
credito y la relaci6n garantia a saldo de 
deuda . 

9 . 

21 

23 

25 

26 

29 
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- Adaptar los limites de inversion de los 
Fondos de Pensiones en instrumentos de un 
mismo emisor, de manera tal de que la medida 
propuesta anteriormente pueda producir todos 
sus efectos . 

FICHA 11 Autorizar legalmente el descuento por 

FICHA 12 

FICHA 13 

FICHA 14 

planilla para los planes de ahorro comprome­
tidos y los pagos de dividendos habi­
tacionales, i ncluyendo, para estos efec­
tos, la alternativa de utilizar las Cuentas 
de Ahorro Voluntarias de las AFPs . 

Desarrollar la alternativa de Cuentas 
Especial es de Ahorro Sistema.ti co para la 
Vivienda en las Administradoras de Fondos de 
Pensiones . 

Estimular ideas que premien al deudor que 
cumple oportunamente con el pago de SUS 

obligaciones . 

Autorizar a las Sociedades Inrnobiliarias de 
Giro Unico a que se refiere la Ley 18.798 y 
a los Fondos de Inversion Inrnobiliarios de 
la Ley 18.815 para invertir en viviendas 
para arriendo . 

FICHA 15 Implernentar instrumentos de credito hipote­
cario reajustables segun la variaci6n de 
un indice de remuneraciones confiable, que 
coexistirian con los actuales instrurnentos 
reajustables en UF . 

10 . 

31 

33 

35 

37 

39 
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FICHA 16 Otorgar a las personas naturales los in­
centivos tributarios que se indican, para la 
inversion en vivienda . 

FICHA 17 Que el MINVU licite entre entidades privadas 
calificadas recursos financieros para 
creditos de bajo monto, considerando para su 
asignaci6n el nivel de carte y tasa de 
comisi6n; y, en relaci6n a la cartera 
hipotecaria existente, licite la administra­
c,on y cobra de los creditos otorgados por 
l OS SERVIU . 

FICHA 18 Flexibilizar las normas que regulan la 
inversion en mutuos hipotecarios por parte 
de la Sociedades Inmobiliarias de Giro Unico 
a que se refiere la Ley 18.798, autorizando 
invertir hasta un 50% del valor total del 
cupo para esos instrumentos, en mutuos cuyo 
valor par sea inferior a 500 UF . 

FICHA 19 Generar las condiciones legales para que, si 
no hubiere respuesta positiva de parte de 
las actuales instituciones financieras pri­
vadas para el otorgamiento de creditos hipo­
tecarios a los sectores de menores ingresos, 
puedan crearse instituciones especializadas 
para el financiamiento de la vivienda econ6-
mica, sabre la base de los mismos incentivos 
general es . 

FICHA 20 Estudiar la creac,on de Sociedades An6nimas 
Inmobiliarias de Vivienda, que arrienden sus 
inmuebles a personas que a la vez tambien 
son accionistas de la sociedad y tienen 
opci6n a comprar la vivienda de la cual son 
arrendatarios . 

11. 

41 

43 

45 

46 

48 
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FICHA 21 Desarrollar seguros que cubran por un tiempo 
limitado el riesgo de no pago del dividendo 
de un credito hipotecario o la renta de 
arrendamiento de una vivienda, en caso de 
cesantia del asegurado . 

12 . 

so 
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1. 1. Idea 

13 . 

FICHA 1 

Que en los proyectos con financiamiento mixto MINVU-Bancos, 
los fondos proporcionados por el MINVU se traspasen al Banco 
para su administraci6n, previa adecuada garantia otorgada por 
tal Banco . 

1. 2. Fundamento 

Liberar capacidad de endeudamiento de las empresas con los 
Bancos al eliminar del c6mputo la boleta de garantia que hoy 
el contratista debe otorgar al MINVU . Tambien se reducen los 
costos financieros que esa boleta implica . 

1.3. Nivel de la Soluci6n 

Ley 

1.4. Instituciones que deben participar 

- MINVU 
- Ministerio de Hacienda 
- Asociaci6n de Bancos e Instituciones Financieras 
- Banco del Estado 

1.5. Estado de Avance 

Entre el MINVU y el Banco del Estado se esta estudiando la 
operatoria que podria aplicarse . 

1.6. Recomendaci6n al MINVU 

a) Preparar proyecto de ley una vez definidos, con urgencia, 
los aspectos operativos . 

b) Impulsar el proyecto ante Ministerio de Hacienda 
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2.1. Idea 

14 . 

FICHA 2 

Que se agilice el pago final en contratos del Plan Extraordi­
nario de Viviendas Sociales, para que el contratista reciba 
el total de lo que le corresponde tan pronto haya recepci6n 
final de la obra por parte del SERVIU . 

2.2. Fundamento 

La normativa senala como plazo maximo de pago 90 dias desde 
la recepci6n final de la obra. En la practica demora hasta 
180 dias, lo que limita seriamente la capacidad de ejecuci6n 
de las empresas, por copamiento de su capacidad de endeuda­
miento. Ademas se recargan innecesariamente los costos por 
los intereses bancarios, correspondiente al total invertido, 
entre la fecha de recepci6n y la de pago efectivo . 

2.3. Nivel de la Soluci6n 

- Reglamento SERVIU 
- Mejoramiento de los sistemas de administraci6n presupues-

taria, de escrituraci6n y de pago de las operaciones indi­
viduales . 

2.4. Instituciones que deben participar 

- MINVU 
- SERVIU 
- Direcci6n de Presupuesto 

2.5. Estado de Avance 

Estudiandose 

2.6. Recomendaci6n al MINVU 

Analizar urgentemente esta idea, ya que pareciera que el 
problema se solucionaria con la adecuada aplicaci6n de las 
normas vigentes . 
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2.7. Inforrnaci6n Pertinente 

15 . 

- Inforrne de l a Asociaci6n de Bancos e Instituciones Finan­
cieras . 
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3.1. Idea 

16 . 

FICHA 3 

Eximir del impuesto al mutuo a los creditos hipotecarios 
destinados a la adquisici6n de viviendas de un precio desde 
400 hasta 900 U.F . 

3.2. Fundamento 

Los sectores que aspiran a tales viviendas corresponden a 
aquellos que se busca favorecer en forma especial con los 
subsidios estatales y, por tanto, no debieran verse afectados 
con la aplicaci6n simultanea del impuesto referido . 

3.3 . Nivel de la soluci6n 

Ley 

3.4. Instituciones que deben participar 

- Ministerio de Hacienda 
- Servicio de Impuestos Internos 
- MINVU 

3.5. Estado de Avance: 

3.6. Recomendaci6n al MINVU 

Preparar proyecto de ley e impulsar la iniciativa ante 
Ministerio de Hacienda 

3.7. Informaci6n Pertinente 

- Informe de la Asociaci6n de Aseguradores 
- Informe de la Asociaci6n de Bancos e Instituciones Fi-

nancieras 
- Informe del Banco Central de Chile 
- Informe de la Camara Chilena de la Construcci6n 
- Informe del Ministerio de Hacienda 
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4.1. Idea 

17 . 

FICHA 4 

Modernizar los sistemas operatives de registros de propiedad, 
hipotecas, gravamenes y prohibiciones, respecto de los bienes 
inmuebles . 

(Lo fundamental es cambiar la inscripc1on de tipo personal 
por la de un folio real e introducir, ademas, el uso de 
tecnologia moderna) . 

4.2. Fundamento 

Los sistemas vigentes, casi en forma generalizada, se basan 
en el procesamiento manual, con registros secuenciales 
insuficientemente integrados, lo que significa plazos excesi­
vos en la tramitaci6n de las inscripciones y serias dificul­
tades de informaci6n . 

El costo de operar con lo actualmente ~xistente es significa­
tivo e introduce riesgos financieros innecesarios. El uso de 
la tecnologia disponible permitiria importantes mejoramien­
tos en terminos de plazo, costo de operaci6n y acceso a la 
informaci6n . 

4.3. Nivel de la soluci6n 

Ley 

4.4. Instituciones que deben participar 

- Corte Suprema 
- Ministerio de Justicia 
- MI VU 

4.5. Estado de Avance 

Existe un proyecto de modernizaci6n de los sistemas de CBR 
con detallados estudios tecnicos y econ6micos . 
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4.6. Recomendaci6n al MINVU 

18 . 

a) Hacer revisar los estudios existentes y preparar 
urgentemente un inforrne con recomendaciones concretas . 

b) Impulsar la iniciativa ante el Ministerio de Justicia . 

4.7. Inforrnaci6n Pertinente 

- Informe de la Asociaci6n de Aseguradores 
- Informe de la Asociaci6n de Bancos e Instituciones Fi-

nancieras 
- Inforrne de la Camara Chilena de la Construcci6n 
- Informe de COVIP S.A . 
- Informe del Servicio de Irnpuestos Internos 
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5.1. Idea 

19 . 

FICHA 5 

Crear incentives para que las empresas estimulen y/o 
coparticipen en planes de vivienda para sus trabajadores . 
Estes serian de caracter tributario, cuidando no afectar los 
ingresos fiscales, lo cual podria conseguirse mediante la 
compensaci6n de tales incentives con una disminuci6n de los 
subsidies directos . 

(En todo case se entiende que los aportes financieros de las 
empresas a sus trabajadores no estarian afectos a descuentos 
previsionales) . 

5.2. Fundamento 

La participaci6n de las empresas en la soluci6n del problema 
habitacional de sus trabajadores podria incrementarse en 
forma importante con el aporte de capacidad de gesti6n y de 
anticipos de recurses que pueden lograr directamente las 
empresas. Adicionalmente seria posible reducir costos por 
aportes tecnicos, economia de escala y menores riesgos del 
negocio inmobiliario . 

5. 3. Nivel de la soluci6n 

Ley 

5.4 . Instituciones que deben participar 

- Ministerio de Hacienda 
- MINVU 
- Servicio de Impuestos Internos 
- Confederaci6n de la Producci6n y el Comercio 

5.5. Estado de Avance 

Hay estudios preliminares en el MINVU que deben concretarse . 

5.6. Recomendaci6n al MINVU 

a) Analizar el tema con organismos empresariales 
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b) Recoger experiencia de proyectos concretes recientes 

c) Someter un esquema operante al Ministerio de Hacienda 

d) Preparar bases del sistema y proyecto de ley 

5.7. Info maci6n Pertinente 

20 . 

- Informe de la Confederaci6n de Federaciones y Sindicatos 
de trabajadores del Sector Privado. 

- Informe de la Confederaci6n General de Cooperativas 
- Informe de COVIP S.A . 
- Informaci6n interna de la Comisi6n de Financiamiento 
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6 . 1. Idea 

21. 

FICHA 6 

Desarrollar sistemas eficientes para fijar la tasa de interes 
al comprador al momenta de celebrarse una promesa de compra­
venta . 

6.2. Fundamento 

Un problema de gran importancia en la operaci6n del mercado 
de la vivienda orientada a los estratos medio y medio bajo de 
la poblaci6n, es el riesgo de que ocurran cambios significa­
tivos en la tasa de interes durante la maduraci6n de los 
proyectos inmobiliarios, debido al desfase que hoy existe 
entre la decision de ejecutar un proyecto y el momenta en que 
pueden celebrarse contrato s a firme de compraventa . 

Esta caracteristica estructural del negocio trae como conse­
cuencia directa que las empresas deban asumir un costo de 
especulaci6n, el cual tiene un impacto apreciable en el 
precio de venta . 

El riesgo referido afecta tanto al empresario inmobiliario, 
como a las instituciones financieras y, muy especialmente, a 
los compradores de viviendas . 

6.3. Nivel de la soluci6n 

El debate preliminar del tema llev6 a identificar dos posi­
bles vias de soluci6n, que deberian ser analizadas en detalle 
por un grupo interdisciplinario de expertos, ya que el plazo 
requerido excede las posibilidades de la Comisi6n . 

Un esbozo de esas soluciones identificadas es el siguiente: 

a) Estructuraci6n de un mercado de futuro en materia de 
tasas de interes . 

b) Implementaci6n de instrumentos financieros que hagan 
que sea factible integrar el financiamiento para la 
construcci6n de los proyectos con aquel a plazo que 
requieren los compradores finales . 



• • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • 

REPUBLICA DE CIIlLE 
MINISTERIO DE VIVIENDA Y URBANISMO 

GABINETE DEL MINISTRO 

6.4. Instituciones que deben participar 

- MINVU 

22 . 

- Superintendencia de 
- Superintendencia de 

Bancos e Instituciones Financieras 
Administradoras de Fondos de Pen-

siones . 
- Asociaci6n de Bancos e Instituciones Financieras . 
- Asociaci6n de Admini stradoras de Fondos de Pensiones 
- Camara Chilena de la Construcci6n 

6.5. Estado de Avance 

- Legislaci6n existente sobre bonos convertibles 
- Antecedentes proporcionados a la Comisi6n de Financia-

miento y que se ponen a disposici6n del MINVU . 

6.6. Recomendaci6n al MINVU 

Formar grupo de estudi o especial para la materia . 

6. 7. Informaci6n Pertinente 

- Informe de la Camara Chilena de la Construcci6n 
- Informe de COVIP S.A . 
- Informe interno de la Comisi6n de Financiamiento 
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7.1. Idea 

23 . 

FICHA 7 

Establecer un sistema de subsidio complementario de los 
sistemas actuales, sobre la base del proyecto elaborado por 
la Camara de la Construccion denominado "Subsidio diferido 
con pago mensual para la compraventa de viviendas", tema que 
tambien fue recogido y analizado por COVIP . 

7.2. Fundamento 

El deficit habitacional es muy significativo yes urgente, 
entonces, generar las condiciones que hagan posible aumentar 
la concurrencia de inversion privada al mercado de viviendas 
para sectores de ingresos bajos y medios, ya queen el corto 
plazo no es posible pensar en incrementos significativos del 
aporte fiscal . 

Por otra parte, las politicas habitacionales que han regido 
tradicionalmente apuntan a hacer propietarios tan pronto se 
obtiene el apoyo estatal. Esto condena por muchos anos a la 
marginalidad o al allegamiento a las familias jovenes de 
bajos ingresos o que tienen mayores dificultades para formar 
ahorro, ya que no existe un mercado de arriendo adecuado para 
ellas. Por ultimo, entre los sectores de ingresos bajos 
existen muchas familias cuyo desempeno laboral independiente 
les impide ser sujetos de credito, con lo cual ven limitadas 
sus posibilidades de acceso a los beneficios del subsidio 
habitacional . 

El proyecto referido implicaria un mejoramiento en estos tres 
aspectos y, ademas, contribuiria a crear habitos de ahorro 
sistematico en quienes hoy no tienen disciplina para ello, ni 
capacidad para atender simultaneamente un ahorro para vivien­
da y al pago mensual de un canon de arrendamiento . 

7.3. Nivel de la solucion 

Ley 

7.4. Instituciones que deben participar 

- MINVU 
- Ministerio de Hacienda 
- Ministerio ~el Trabajo y Prevision Social 
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24 . 

- Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensio-
nes . 

- Camara Chilena de la Construcci6n 
- COVIP S.A. 
- Asociaci6n de Aseguradores 

7.5. Estado de Avance 

- Informe de factibilidad 
Camara Chilena de la 
durado un ano y media 
COVIP para adaptarlo 
cooperativas . 

tecnica-econ6mica preparado por la 
Construcci6n en un proceso que ha 
y que tambien fue estudiado por 

a la participaci6n de las 

- Material ya reunido para la redacci6n de un proyecto de 
ley . 

7.6. Recomendaci6n al MINVU 

Impulsar el desarrollo de esta iniciativa . 

7.7. Informaci6n Pertinente 

- Informe de la Camara Chilena de la Construcci6n 
- Informe de COVIP S.A . 
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8.1. Idea 

25 . 

FICHA 8 

Perfeccionar mecanismos para asignac,on de subsidios a grupos 
orga izados. (Tales iniciativas deben sustentarse en el 
principio de no discriminaci6n entre unos grupos y otros) . 

8.2. Fundamento 

Existen en regiones del pais mercados locales en que no hay 
oferta de viviendas que cope la demanda de personas benefi­
ciadas con subsidios, lo que se traduce en una perdida de 
tales subsidios . 

Por otra parte, el esfuerzo de organizac,on de demanda en 
torno a un proyecto especifico, que hacen las cooperativas u 
otros agentes, no siempre puede aprovecharse debido a queen 
un determinado 11 Llamado 11 el subsidio s6lo es obtenido por una 
fracci6n de los postulantes, insuficiente para desarrollar el 
proyecto. Se requiere, entonces, abrir un canal especifico 
dentro del cual puedan concursar grupos organizados con 
proyectos especificos . 

8.3. Nivel de la soluci6n 

Decreto Supremo MINVU 

8.4. Instituciones que deben participar 

- MINVU 

8.5. Estado de Avance 

Reglamento en estudio avanzado en el MINVU . 

8.6. Recomendaci6n al MINVU 

- Anal ·zar el tema con operadores del mercado para darle 
forma definitiva . 

8.7. Informaci6n Pertinente 

- Informe del Banco Central de Chile 
- Informe de COVIP S.A . 
- Informe interno de la Comisi6n de Financiamiento 
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9.1. Idea 

26 . 

FICHA 9 

Perfeccionar el seguro estatal para los creditos hipotecarios 
destinados a la adquisici6n de viviendas de hasta 900 U.F. y 
generar las condiciones para que se desarrollen seguros 
privados que lleguen a complementar o reemplazar el seguro 
estatal . 

9.2. Fundamento 

Los sistemas con subsidio habitacional tienen hoy una limi­
tada oferta de financiamiento a la demanda de los estratos de 
menores ingresos, estando la oferta de creditos para tales 
estratos concentrada en el MINVU y el Banco del Estado . 

Las instituciones financieras privadas no operan con los 
sectores bajos, porque ademas de mayores costos relativos, 
hay un alto riesgo politico en la ejecuci6n de las garantias 
en caso de mora . 

Tanto por razones econom,cas como sociales y politicas, es 
conveniente generar condiciones para que todos los sectores 
puedan acceder a los beneficios del mercado, lo que justifica 
abrir opciones de servicios financieros . 

El costo eventual para el Estado de crear un seguro, se 
compensaria con el ahorro de costos, hoy ocultos, que se 
derivan de la altisima mora de la cartera hipotecaria de los 
creditos que otorga directa o indirectamente el MINVU y que 
deben ser reconocidos y asumidos peri6dicamente mediante 
renegociaciones generalizadas de deudas morosas . 

El hecho de extender el seguro a todos los creditos para 
compra-venta de viviendas para los sectores de bajos ingresos 
se justifica por la necesidad de facilitar las transacciones 
en tales sectores, permitir asi una disminuci6n de los 
fuertes desequilibrios entre oferta y demanda de viviendas y 
reducir, en consecuencia, la presi6n sobre los recurses 
fiscales . 
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9.3. Nive l de la soluci6n 

Ley 

9. 4. Instituciones que deben participar 

- MI VU 
- Ministerio de Hacienda 

27 . 

- Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras 
- Superintendencia de Valores y Seguros 
- Banco del Estado 
- Asociaci6n de Bancos e Instituciones Financieras 

9.5. Estado de Avance 

Hay que partir del seguro establecido en el articulo 28 del 
Reglamento de Subsidio Habitacional Unificado (D.S. 44) 

9.6. Recomendaci6n al MINVU 

a) Efectuar urgentes estudios tecnico-econ6micos sobre los 
costos ocultos por mora en los actuales sistemas de 
credito para los sectores bajos . 

b) Preparar, conforme a los resultados de tales estudios, el 
proyecto de ley correspondiente . 

c) Dado que el desarrollo de los 
demoraria la implementaci6n de 
otorgar por ley el seguro que hoy 
con subsidio y posteriormente, 
estudios, extenderlos a las 
subsidio . 

estudios recomendados 
las ideas, se sugiere 
existe para operaciones 
una vez realizados esos 

otras operaciones sin 

d) Establecer, con la participaci6n de la Asociaci6n de 
Aseguradores, las condiciones basicas que se requeririan 
para el desarrollo de seguros privados que puedan 
complementar o reemplazar al seguro estatal . 

9. 7. Informaci6n Pertinente 

- Info me de la Asociaci6n de Aseguradores 
- Informe de la Asociaci6n de Bancos e Instituciones Fi-

nancieras 
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- Informe de la Camara Chilena de la Construcci6n 
- Informe de la Confederaci6n General de Cooperativas 
- Informe de COVIP S.A . 
- Informe del Instituto de Ingenieros 
- Informe del Ministerio de Hacienda 
- Informe de la Superintendencia de Valores y Seguros 

28 . 
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10. 1. Idea 

29 . 

FICHA 10 

Aurnentar la capacidad de otorgar Creditos Hipotecarios por el 
Sistema Financiero, rnediante la aplicacion de dos rnedidas en 
forrna conjunta: 

- Considerar, para la deterrninacion del leverage de las 
Instituciones Financieras, solo una fraccion de los 
cupones de las letras de credito por veneer, la que se 
deterrninara teniendo en cuenta el cornportarniento de pago 
de los deudores de letras de credito y la relacion 
garantia a saldo de deuda . 

- Adaptar los lirnites de inversion de los Fondos de Pensio­
nes en instrurnentos de un rnisrno ernisor, de rnanera tal de 
que la rnedida propuesta anteriorrnente pueda producir todos 
sus efectos . 

10.2. Fundarnento 

La existencia de una garantia hipotecaria corno instrurnento 
para asegurar la recuperacion de los recursos, adecuadarnente 
ponderada por el historial de pago de los deudores, es un 
elernento que justifica otorgar un tratarniento diferente a los 
creditos hipotecarios en relaci6n a las dernas colocaciones de 
las instituciones financieras . 

10.3. Nivel de la solucion 

Ley 

10.4 . Instituciones que deben participar 

- MINVU 
- Ministerio de Hacienda 
- Ministerio del Trabajo y Prevision Social 
- Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras 
- Superintendencia de Adrninistradoras de Fondos de Pensiones 
- Asociaci6n de Bancos e Instituciones Financieras 
- Asociacion de Adrninistradoras de Fondos de Pensiones . 

10.5. Estado de Avance 
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30 . 

En base a los documentos existentes que analizan la idea, 
esta ha sido planteada a las autoridades involucradas, las 
que la han considerado factible . 

10.6. Recomendaci6n al MINVU 

Impulsar la redacci6n de los proyectos de ley necesarios . 

10. 7. Informaci 6n Pert i nente 

- Informe de la Asociaci6n de Bancos e Instituciones Fi-
nancieras 

- Informe del Banco Central de Chile 
- Informe de la Camara Chilena de la Construcci6n 
- Informe de la Confederaci6n General de Cooperativas 
- Informe de COVIP S.A . 
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11. 1. Idea 

31. 

FICHA 11 

Autorizar legalmente el descuento por planilla para los 
planes de ahorro comprometidos y los pagos de dividendos 
habitacionales, incluyendo, para estos efectos, la alternati­
va de utilizar las Cuentas de Ahorro Voluntarias de las AFPs . 

(Se deja constancia de que esta idea fue planteada por los 
representantes de los dos organismos de trabajadores que 
integraron la Comisi6n) . 

11.2 . Fundamento 

Se otorgaria mayor certidumbre en el cumplimiento de los 
compromisos adquiridos, lo que contribuye a estimular el 
crecimiento de la oferta de financiamiento para los sectores 
de menores ingresos . 

Se facilita al ahorrante o deudor el oportuno cumplimiento de 
sus compromisos y se reducen los problemas, riesgos y costos 
inherentes al manejo de multiples operaciones, muchas veces 
en dinero efectivo . 

11.3. Nivel de la soluci6n 

Ley 

11.4. Instituciones que deben participar 

- MINVU 
- Ministerio del Trabajo y Prevision Social 
- Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pen-

siones . 
- Superintendencia de Seguridad Social 
- Asoc·aci6n de Administradoras de Fondos de Pensiones 
- Cajas de Compensaci6n 

11.5. Estado de Avance 

Se hicieron contactos positivos con el Ministerio del Trabajo 
y se redact6 un primer borrador del proyecto de ley, el cual 
la Comisi6n pone a disposici6n del MINVU . 
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11.6. Recomendaci6n al MINVU 

32 . 

Impulsar el tramite legal ante el Ministerio del Trabajo y 
Prevision Social . 

11.7. Informaci6n Pertinente 

- Informe de la Asociaci6n de Bancos e Instituciones Finan-
cieras 

- Informe del Banco Central de Chile 
- Informe de la Camara Chilena de la Construcci6n 
- Informe de la Confederaci6n de Federaciones y Sindicatos 

de Trabajadores del Sector Privado 
- Informe de COVIP S.A . 
- Informe interno de la Comisi6n de Financiamiento 
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12. 1. Idea 

33 . 

FICHA 12 

Desarrollar la alternativa de Cuentas Especiales de Ahorro 
Sistematico para la Vivienda en las Administradoras de Fondos 
de Pensiones . 

12.2. Fundamento 

Dado que las Administradoras de Fondos de Pensiones disponen 
de experiencia y conocimientos muy avanzados en materia de 
administraci6n de cuentas individuales, parece conveniente 
utilizar esa capacidad de serv1c1os en la promoci6n del 
ahorro para vivienda. Se sugiere, al respecto, el estudio de 
modificaciones al sistema de com1s1ones de las Cuentas de 
Ahorro Voluntario, para incentivar a las AFPs a ofrecer el 
producto . 

Se estima que tal posibilidad de ahorro tambien permitiria a 
los ahorrantes obtener, eventualmente, una mejor rentabili­
dad . 

Hay que dejar en claro, sin embargo, que este serv1c10 de las 
AFP en ningun caso debe vincularse con el uso de los fondos 
de pensiones de una persona para la soluci6n de sus necesi­
dades de vivienda . 

12.3. Nivel de la soluci6n 

Reglamentaci6n del artfculo 21 del D.L. 3.500 

12.4. Instituciones que deben participar 

- MINVU 
- Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones 
- Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras 
- Asociaci6n de Administradoras de Fondos de Pensiones 
- Asociaci6n de Bancos e Instituciones Financieras 

12.5. Estado de Avance 

Existe un proyecto de reglamento que debe formalizarse . 

12.6. Recomendaci6n al MINVU 
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Impulsar la dictaci6n del referido reglamento, ahora ante la 
Comisi6n Verificadora de Riesgo . 

12. 7. Informaci 6n Pert i nente 

- Informe de la Asociaci6n de Administradoras de Fondos de 
Pensiones 

- Informe de la Superintendencia de Administradoras de Fon­
dos de Pensiones . 
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13. 1. Idea 

35 . 

FICHA 13 

Estimular ideas que premien al deudor que cumple oportu­
namente con el pago de sus obligaciones . 

13.2. Fundamento 

Para el logro de un desarrollo vigoroso ya costos razonables 
de los servicios financieros de largo plazo orientados a los 
sectores de menores ingresos, es importante que los deudores 
mantengan, a traves del tiempo, un buen comportamiento en el 
cumplimiento de sus obligaciones . 

Sin perjuicio de medidas tendientes a disminuir los riesgos 
de moray del perfeccionamiento en los sistemas de cobranza, 
se estima conveniente la existencia de una discriminaci6n 
positiva en favor de aquellos deudores que sistematica y 
oportunamente pagan sus compromisos . 

13.3. Nivel de la soluci6n 

- Recomendaci6n a las instituciones financieras . 

- Adaptaci6n de las normas sobre clasificaci6n de cartera y 
cobro de comisiones de la instituciones financieras . 

13.4. Instituciones que deben participar 

- Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras . 
- Superintendencia de Valores y Seguros 
- Asociaci6n de Bancos e Instituciones Financieras . 
- Administradoras de Mutuos Hipotecarios 

13.5. Estado de Avance 

Se pone a disposici6n del MINVU un informe que describe 
algunas medidas que se aplicaron anteriormente en Chile o se 
utilizan en otros paises para alcanzar el objetivo senalado . 

13.6. Recomendaci6n al MINVU 

Impulsar la idea ante las Superintendencias de Bancos e 
Instituciones Financieras y de Valores y Seguros yen general 
ante las instituciones que otorgan creditos . 
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13.7. Informaci6n Pertinente 

- Informe de la Confederaci6n General de Cooperativas 
- Informe de COVIP S.A . 
- Informe interno de la Comisi6n de Financiamiento 

36 . 
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14. 1. Idea 

37 . 

FICHA 14 

Auto r izar a las Sociedades Inmobiliarias de Giro Unico a que 
se r efiere la ley 18.798 ya los Fondos de Inversion Inmobi­
liarios de la ley 18.815 para invertir en viviendas para 
arriendo . 

14.2 . Fundamento 

Existe un mercado potencial interesante para la vivienda de 
arriendo entre los sectores socioeconomicos bajo y medio­
bajo. Estos sectores viven en una significativa proporcion 
en viviendas de estandar inferior al minimo aceptable y 
tienen en general una disposicion a pagar por los "servicios 
de vivienda" un porcentaje superior al 20% de sus ingresos . 

Las familias de menores ingresos recien formadas no disponen 
de un capital inicial para adquirir una vivienda, por lo cual 
un mercado de arriendo que funcione adecuadamente resuelve 
claramente una necesidad social . 

Por otra parte, los Fondos de Pensiones , potenciales princi­
pales accionistas de las sociedades en referencia, solo 
podrian adquirir un porcentaje minoritario de las acciones de 
la sociedades duenas de las viviendas, las cuales, al ser 
sociedades anon,mas abiertas y sometidas al sistema de 
clasificacion de riesgos, quedan desvinculadas de cualquier 
relacion arrendatario-afiliado que pueda buscarse respecto a 
una AFP determinada y no podria esgrimirse una contraposicion 
de intereses como fundamento para prohibir la inversion que 
se propone autorizar. Lo anterior es aun mas claro en el 
caso de Fondos de Inversion Inmobiliarios, ya que su adminis­
tracion es a base de sociedades independientes de los parti­
cipes de los Fondos . 

(Por lo demas hoy existe una autorizacion para invertir en 
mutuos hipotecarios y no es muy diferente la relacion acree­
dor-deudor de aquella propietario-arrendatario) . 

14.3. Nivel de la solucion 

- Ley para las Sociedades Inmobiliarias 
- Reglamento para los Fondos de Inversion Inmobiliarios 
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14 . 4. Instituciones que deben participar 

- Ministerio del Trabajo y Prevision Social 

38 . 

- Superintendencia de Adrninistradoras de Fondos de Pensiones 
- Cornisi6n Verificadora de Riesgo 
- Asociaci6n de Administradoras de Fondos de Pensiones 

14.5 . Estado de Avance 

Existe una discusi6n tecnica con inversionistas institucio­
nales y un proyecto que se esta perfeccionando en el seno de 
la Asociaci6n de Administradoras de Fondos de Pensiones . (Ver 
Ficha N° 20) . 

14 . 6. Recomendaci6n al MINVU 

- Irnpulsar la idea y su analisis por la Superintendencia de 
de Administradoras de Fondos de Pensiones y la Asociaci6n 
de Adrninistradoras de Fondos de Pensiones . 

14.7 . Informaci6n Pertinente 

- Informe de la Asociaci6n de Administradoras de Fondos de 
Pensiones 

- Inforrne de la Camara Chilena de la Construcci6n 
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15. 1. Idea 

39 . 

FICHA 15 

Implementar instrumentos de credito hipotecario reajustables 
segun la variaci6n de un indice de remuneraciones confiable, 
que coexistiria con los actuales instrumentos reajustables en 
UF . 

15.2. Fundamento 

El sistema de reajuste basado en la variac,on de la UF 
presenta importantes riesgos respecto de la capacidad de pago 
de los deudores cuyo ingreso proviene de un sueldo o salario. 
En efecto, en periodos de recesi6n econ6mica se producen 
caidas en el nivel de ingresos del sector laboral y, por otra 
parte, en periodos de altas tasas de inflaci6n, las remunera­
ciones se ajustan comunmente en forma retardada respecto de 
los precios de los bienes y servicios que determinan la 
reajustabilidad de las deudas . 

Desde otro angulo, los Fondos de Pensiones, que son el 
principal grupo de inversionistas de largo plazo, tienen un 
objetivo perfectamente arm6nico con el interes de los deu­
dores en esta materia. En efecto, siendo dicho objetivo 
otorgar pensiones satisfactorias en terminos relativos 
respecto a las ultimas rentas de las afiliados pr6ximos a 
pensionarse, el reajustar las fondos destinados a financiar 
mas tarde las pensiones segun como evolucionen las remunera­
ciones de los afiliados, es consistente con ese objetivo . 

En cualquier caso, un aspecto fundamental del esquema es la 
existencia de un indice cuya gestaci6n y confiabilidad 
garantice su operabilidad . 

Por otra parte, si tal esquema operara, en el caso de cambio 
de un sistema de reajuste a otro, si este se realiza a traves 
de un prepago aceptado por e l inversionista, habria que crear 
condiciones que permitan que el cambio se realice en forma 
agil ya bajo costo . 

15.3. Nivel de la soluci6n 

Acuerdo del Consejo del Banco Central . 
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15.4. Instituciones que deben participar 

- Banco Central 
- MINVU 
- Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras 

40 . 

- Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones 
- Instituto Nacional de Estadisticas 

15.5. Estado de Avance 

Solo analisis conceptual 

15.6. Recomendaci6n al MINVU 

- Analizar a fondo el tema con la Superintendencia de 
Administradoras de Fondos de Pensiones , ya que ella tiene 
una mejor apreciaci6n sobre la respuesta del mercado a un 
i nstrumento de esta clase . 

- Impulsar un sistema de medici6n eficiente del indice de 
variaci6n de remuneraciones y obtener el acuerdo del 
Consejo del Banco Central que permita usar tal indice en 
operaciones de credito de los bancos e instituciones 
financieras. Se trata de un trabajo complejo ya que, 
ademas de la dificultad de contar con informaci6n 
confiable, debe tenerse en cuenta la distinta situaci6n de 
cada sector de trabajadores . 

15.7. Informaci6n pertinente 

- Informe de la Camara Chilena de la Construcci6n 
- Informe interno de la Comisi6n de Financiamiento 
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16. 1. Idea 

41. 

FICHA 16 

Otorgar a las personas naturales los siguientes incentivos 
tributarios para la inversion en vivienda . 

Descontar los intereses y com1s1ones pagados 
creditos para adquisici6n de viviendas, de 
imponible del impuesto global complementario . 

por 1 os 
la base 

- Liberar de impuestos los 
ahorro para la vivienda . 
en AFPs) . 

intereses ganados en cuentas de 
(Existe en el caso de libretas 

Otorgar a la inversiones en vivienda el tratamiento que 
establece el articulo 57 bis de la Ley de la Renta 
(Adquirida al contado o a credito, en cuyo caso se 
contabilizara el monto amortizado en el ano) . 

Se deja constancia que las autoridades del Ministerio de 
Hacienda y el Servicio de Impuestos Internos se manifestaron 
contrarios a esta clase de incentivos. Consideran preferible 
los subisios directos y ademas se introducen elementos 
regresivos en las politicas de vivienda . 

16.2. Fundamento 

Con la medida propuesta se busca otorgar un tratamiento 
equivalente a las personas naturales con las jurfdicas . 

16.3. Nivel de la soluci6n 

Ley 

16.4. Instituciones que deben participar 

- Ministerio de Hacienda 
- MINVU 
- Servicio de Impuestos Internos 

16.5. Estado de Avance 

16.6. Recomendaci6n al MINVU 
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a) Mayor analisis con el Ministerio de Hacienda. 

42 . 

b) Hacer estudio tecnico-econ6mico del impacto sobre el 
mercado . 

16. 7. I nformaci 6n Pert i nente 

- Informe de la Asociaci6n de Bancos e Instituciones Fi-
nancieras 

- Informe del Banco Central 
- Informe de la Cam~ra Chilena de la Construcci6n 
- Informe del Instituto de Ingenieros 
- Informe del Ministerio de Hacienda 
- Informe del Servicio de Impuestos Internos 
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17.1. Idea 

43 . 

FICHA 17 

Que el MINVU licite entre entidades privadas calificadas 
recu sos financieros para creditos de bajo monto, conside­
rando para su asignaci6n el nivel de corte y tasa de comi­
si6n ; y, en relaci6n a la cartera hipotecaria existente, 
licite la administraci6n y cobro de los creditos otorgados 
por los SERVIU . 

17.2. Fundamento 

Los problemas que tiene el otorgamiento y la administraci6n 
directa de creditos por el Estado, por inadecuaci6n institu­
cional para este objeto e inevitables presiones politicas, 
implica en la practica una mora muy elevada queen definitiva 
se traduce en subsidies no deseados . 

Esta politica puede contribuir a dar luz 
costo de las creditos de monto pequeno, 
estudio mas profundo . 

17.3. Nivel de la soluci6n 

Decreto Supremo MINVU 

17.4. Instituciones que deben participar 

- MINVU 

sabre el tema de 
que requiere un 

- Asociaci6n de Bancos e Instituciones Financieras 

17.5. Estado de Avance 

Experiencias existentes 

17 . 6. Recomendaciones al MINVU 

Preparaci6n de proyectos de bases de licitaci6n 
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17.7. Informaci6n Pertinente 

- Informe de la Asociaci6n de Aseguradores 
- Informe del Banco del Estado 
- Informe de la Confederaci6n General de Cooperativas 
- Informe de COVIP S.A . 
- Informe del Ministerio de Hacienda 

44 . 
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18.1. Idea 

45 . 

FICHA 18 

Flexibilizar las normas que regulan la inversion en mutuos 
hipo t ecarios por parte de las Sociedades Inmobiliarias de 
Giro Unico a que se refiere la ley 18.798, autorizando 
invertir hasta un 50% del valor total del cupo para esos 
instrumentos, en mutuos cuyo valor par sea inferior a 500 
U. F . 

18 . 2. Fundamento 

Las normas actuales contienen una discriminacion en contra de 
la inversion en mutuos de bajo monto, que es inconsistente 
con una adecuada diversificacion de riesgos para la cartera 
de inversiones de las sociedades inmobiliarias . 

18.3. Nivel de la solucion 

Decreto Supremo Ministerio del Trabajo y Prevision Social 

18.4. Instituciones que deben participar 

- Ministerio del Trabajo y Prevision Social 
- MINVU 
- Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones 

18 . 5. Estado de Avance 

18.6. Recomendacion al MINVU 

Impulsar D.S. ante el Ministerio del Trabajo y Prevision 
Social . 

18.7. Informacion Pertinente 

- Informe de la Asociacion de Administradoras de Fondos de 
Pensiones 
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19 .1. Idea 

46 . 

FICHA 19 

Generar las condiciones legales para que, si no hubiere 
respuesta positiva de parte de las actuales instituciones 
financieras privadas para el otorgamiento de creditos hipote­
carios a los sectores de menores ingresos, puedan crearse 
instituciones especializadas para el financiamiento de la 
vivienda econ6mica, sobre la base de los mismos incentivos 
general es . 

19.2. Fundamento 

- El tamano critico del deficit habitacional y las nuevas 
necesidades de viviendas por el incremento demografico 
obligan a continuar perfeccionando los sistemas y 
mecanismos vigentes para facilitar la concurrencia de 
nuevos y mayores recursos al sector de la vivienda social . 

- En la actualidad se constata un fen6meno preocupante de 
concentraci6n de las operaciones hipotecarias asociadas a 
la Vivienda Social en el Banco del Estado y el desinteres 
por ellas de la Banca Comercial, sea por mayores 
rentabilidades alternativas, sea por dificultades, costos 
y riesgos asociados a la administraci6n de muchas carteras 
de bajos montos . 

- La concentraci6n senalada, importa riesgos para la fluidez 
del proceso de producci6n de viviendas sociales, lo que se 
considera posible superar con la creaci6n de entidades 
especializadas en la materia. Esto, adicionalmente, puede 
incorporar al esfuerzo de ahorro a sectores actualmente 
marginados por su condici6n especial de desenvolverse, 
como es el de la economia informal . 

19.3. Nivel de soluci6n 

Ley 

19.4. Instituciones que deben participar 

- MINVU 
- Ministerio de Hacienda 
- Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones 
- Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras 
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- Asociaci6n de Bancos y Instituciones Financieras 

47 . 

- Representantes de las Sociedades Administradoras de Mutuos 
- Camara Chilena de la Construcci6n 
- COVIP S.A . 

19.5. Estado de Avance 

- Existe anteproyecto de Ley preparado por las Cooperativas 
Abiertas de Viviendas . 

19.6. Recomendaci6n al MINVU 

- Estudiar el anteproyecto de ley que se pone a su disposi­
ci6n 

- Promover la formaci6n de grupo de trabajo al que concurran 
las instituciones senaladas anteriormente . 

19.7. Informaci6n pertinente 

- Informe del Banco Central de Chile 
- Informe de la Camara Chilena de la Construcci6n 
- Informe de la Confederaci6n General de Cooperativas 
- Informe de COVIP S.A . 
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20. 1. Idea 

48 . 

FICHA 20 

Estudiar la creaci6n de Sociedades An6nimas Inmobiliarias de 
Vivienda, que arrienden sus inmuebles a personas que a la 
vez tambien son accionistas de la sociedad y tienen opci6n a 
comprar la vivienda de la cual son arrendatarios . 

(Idea que puede ser complementaria a 
esto es, subsidio diferido con pago 
venta de viviendas) . 

20.2. Fundamento 

la de la Ficha N° 7, 
mensual para la compra-

Los sistemas tradicionales de financiamiento para la vivienda 
se sustentan principalmente en un credito bancario a largo 
plazo, otorgado por instituciones especializadas. Su desa­
rrollo depende de las condiciones generales crediticias y se 
obliga al propietario a tener que endeudarse en el sistema 
financiero con garantia real sobre el bien que adquiere, sin 
perjuicio de comprometer el resto de su patrimonio. Ademas el 
credito otorgado es inferior al valor de la garantia. Los 
recursos destinados a la vivienda provienen de instrumentos 
de deuda a largo plazo que se colocan entre ahorrantes que 
buscan tener una renta asegurada por un periodo largo de 
tiem o . 

Los inversionistas que aqui se describen buscan en sus 
inversiones tres caracteristicas que son: 

- seguridad 
- renta 
- liquidez 

Cada acci6n de las Sociedades que se proponen es un activo 
seguro, ya que esta respaldado por la existencia real de 
viviendas . 

La forma de generar rentas es a traves de dividendos queen 
este caso son producto del pago del arriendo, menos los 
costos de administraci6n. Esto implica que se puede proyec­
tar una renta de distribuci6n peri6dica constante y segura . 

El accionista, que es a la vez arrendatario, puede en cual­
quier momenta vender en el mercado secundario su acci6n, lo 
que asegura una adecuada liquidez, sea para dejar la vivienda 
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que ha estado arrendando, sea para optar a otra mejor . 

49 . 

Las Administradoras de Fondos de Pensiones, las Companfas de 
Seguros y numerosos inversionistas particulares podrfan estar 
interesados en invertir en estas sociedades anon1mas de 
objet o exclusivo cuyos recursos son invertidos en viviendas 
para su arrendamiento . 

La aspiraci6n de toda familia es poseer una vivienda estable, 
digna y econ6mica; esta caracterfstica cuesta alcanzarla en 
forma expedita cuando se requiere de muchos anos de ahorro 
para lograrlo, lo que adicionalmente obliga a endeudarse para 
adquirirla. La alternativa es arrendar, lo que en lugar de 
ser inversion es gasto y no da la deseada estabilidad. El 
esquema propuesto permite satisfacer esas aspiraciones 
familiares, ya que mientras se pague el arriendo se mantiene 
la vivienda y mediante compra de nuevas acciones puede irse 
disminuyendo el arriendo y pasando paulatinamente a ser 
propietario, puesto que la sociedad propietaria de la vivien­
da estara siempre dispuesta a enajenarla al arrendatario . 

20 . 3. Nivel de la soluci6n 

Ley 

20.4. Instituciones que deben participar 

- MINVU 
- Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones 
- Superintendencia de Valores y Seguros 
- Asociaci6n de Administradoras de Fondos de Pensiones 
- Camara Chilena de la Construcci6n 

20 . 5. Estado de Avance 

Existe anteproyecto preparado por la Asociaci6n de Adminis­
tradoras de Fondos de Pensiones . 

20.6. Recomendaci6n al MINVU 

Imp ulsar el desarrollo de los estudios en detalle . 

20 . 7. Informaci6n Pertinente 

- I nforme de la Asociaci6n de Administradoras de Fondos de 
Pensiones . 
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21.1. Idea 

50 . 

FICHA 21 

Desa rollar seguros que cubran por un tiempo limitado el 
riesgo de no pago del dividendo de un credito hipotecario o 
la renta de arrendamiento de una vivienda, en caso de cesan­
tfa del asegurado . 

21. 2. Fundamento 

La oferta de credito para los sectores de bajos ingresos 
resulta limitada, entre otros factores, por el riesgo de no 
pago cuando el deudor pierde su empleo . 

El mayor riesgo relativo se explica porque los sectores de 
bajos ingresos, en general, no disponen de ahorros para 
enfrentar la cesantfa . 

21.3 . Nivel de la Soluci6n 

- Reglamentaci6n de la Superintendencia de Valores y Seguros 
o Ley, si el Fisco asume los riesgos 11 catastr6ficos 11 

• 

21.4. Instituciones que deben participar 

- MINVU 
- Superintendencia de Valores y Seguros 
- Asociaci6n de Aseguradores 

21.5 . Estado de Avance 

La Superintendencia de Valores y Seguros esta analizando 
directamente el tema con la Asociaci6n de Aseguradores . 

El tema es complejo dado el caracter de 11 catastr6fico 11 que 
pueden tener los eventos, la dificultad para que sean de 
caracter masivo y no selectivo, y el alto costo que tendrfa 
el reaseguro por la inestabilidad hist6rica de la economfa 
chilena. En vista de ello ya lo menos para reducir el riesgo 
de "catastr6fico" habrfa que determinar los costos ocultos 
que ha t enido el Fisco por el otorgamiento de creditos 
hipotecarios directos, ya que podrfa justificarse el que, en 
cambio, asumiera el riesgo de reasegurar las situaciones 
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catastr6ficas, es decir, cuando el desempleo general sobrepa­
se un nivel determinado . 

21.6. Recomendaci6n al MINVU 

Estudiar el tema en detalle con la Superintendencia corres­
pondiente y la Asociaci6n de Aseguradores . 

21.7. Informaci6n Pertinente 

- Informe de la Asociaci6n de Aseguradores 
- Informe de la Camara Chilena de la Construcci6n 
- Informe de la Asociaci6n de Bancos e Instituciones Finan-

cieras 
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A N E X O S 

ANEXO N° 1 (A) 

COMISION DE FINANCIAMIENTO DE LA VIVIENDA 
----------------------------------------------------------------------------------

52 . 

INSTITUCIONES CONVOCADAS Y AUTORIDADES QUE ASISTIERON A LA REUNION 
INAUGURAL. 

ASOCIACION DE ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE PENSIONES (A.G.) 

PRESIDENTE: SR. SERGIO BAEZA VALDES 

ASOCIACION DE ASEGURADORES DE CHILE (A.G.) 

PRESIDENTE: SR. JOSE GANDARILLAS CHADWICK 

ASOCIACIO DE BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS DE CHILE 

PRESIDENTE: SR. ADOLFO ROJAS GANDULFO 

BANCO CENTRAL DE CHILE 

DIRECTOR: SR. JUAN EDUARDO HERRERA CORREA 

BANCO DEL ESTADO DE CHILE 

PRESIDENTE: SR. ANDRES SANFUENTES VERGARA 

CAMARA CHILENA DE LA CONSTRUCCION 

PRESIDENTE: SR. JOSE ANTONIO GUZMAN MATTA 

CAMARA DE DIPUTADOS 

DIPUTADA: SRA. ELIANA CARABALL MARTINEZ 
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CENTRAL UNITARIA DE TRABAJADORES (CUT) 

PRESIDENTE: SR. MANUEL BUSTOS HUERTA 

CONFEDERACION DE FEDERACIONES Y SINDICATOS DE TRABAJADORES 
DEL SECTOR PRIVADO 

PRESIDENTE: SR. JORGE FERNANDO MILLAN BAEZA 

CONFEDERACI6N DE LA PRODUCCION Y EL COMERCIO 

(Deleg6 representaci6n en la Camara Chilena de la Construcci6n) 

CONFEDERACION GENERAL DE COOPERATIVAS DE CHILE 
CONFECOOP CHILE LTDA . 

PRESIDENTE: SR. HECTOR RUBIO ARENAS 

COVIP S.A . 

PRESIDENTE: SR. RAMON UNDURRAGA MONTES 

INSTITUTO DE INGENIEROS DE CHILE 

PRESIDENTE COMISION DE VIVIENDA: SR. EDUARDO GOMIEN DIAZ 

MINISTERIO DE HACIENDA 

SUBSECRETARIO: SR. PABLO PINERA ECHENIQUE 

SENADO DE LA REPUBLICA 

SENADOR: SR. EDUARDO FREI RUIZ TAGLE 

SERVICIO DE IMPUESTOS INTERNOS 

FISCAL: SR. JUAN ALBERTO ROJAS BARRANTI 

SUPERINTENDENCIA DE ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE PENSIONES 

SUPERINTENDENTE: SR. JULIO BUSTAMANTE JERALDO 

53 . 
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SUPERINTENDENCIA DE BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS 

SUPERINTENDENTE: SR. JOSE FLORENCIO GUZMAN CORREA 

SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS 

SUPERINTENDENTE: SR. HUGO LAVADOS BUSTAMANTE 

54 . 

Presidio la ses,on el Sr. Ministro de la Vivienda y 
Urbanismo don Alberto Etchegaray Aubry y asistieron tambien los 
Sres. Vicente Dominguez Vial, Ramon Santelices Tello y Jose 
Zabala de la Fuente . 
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ANEXO N° 1 (B) . 

55 . 

LISTADO DE REPRESENTANTES DE LAS DIVERSAS INSTITU­
CIONES, QUIENES ASISTIERON A SESIONES DE LAS COMISIONES Y 
SUBCOMISIONES DE TRABAJO . 

INSTITUCION REPRESENTANTES 

ASOCIACION DE ADMINISTRADORAS DE FRANCISCO MARGOZZINI CAHIS 
FONDOS DE PENSIONES (A.G.). HECTOR HUMERES NOGUER 

ASOCIACION DE ASEGURADORES DE CARLOS PAUT UGARTE 
CHILE (A.G.) . PABLO FERNANDEZ KALTWASSER 

ASOCIACION DE BANCOS E INSTITUCIO- FFERNANDO LAVANDEROS DE LA FUENTE 
NES FINANCIERAS DE CHILE. JOSE GABRIEL VARELA MORGAN 

JORGE CRUZ DIAZ 
OSVALDO JARPA LAGOS 
VICTOR RIVAS MARTINEZ 
SOLEDAD RUIMALLO GURRUCHAGA 

BANCO CENTRAL DE CHILE CECILIA TORRES ROJAS 
MARLYS PABST CORTES 

BANCO DEL ESTADO DE CHILE ELIZABETH GOESTHE ROBINSON 
JULIO CACERES MARTINEZ 
HERNAN PENAILILLO DIETERICH 
CELSO CRUZAT NOVOA 

CAMARA CHILENA DE LA CONSTRUCCION CLAUDIO GAETE EBENSPERGER 
MARCOS SILVA DELANO 
MARIO OLATTE SILVA 
GUSTAVO VALENZUELA CAREY 
JAIME MUNOZ PERAGALLO 

CENTRAL UNITARIA DE TRABAJADORES MIGUEL VEGA FUENTES 
(CUT) . 
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CONFEDERACION DE FEDERACIONES Y 
SINDICATOS DE TRABAJADORES DEL 
SECTOR PRIVADO - CEPCH . 

CONFEDERACION GENERAL DE 
COOPERATIVAS DE CHILE-CONFECOOP 
CHILE LTDA . 

COVIP S.A. 

INSTITUTO DE INGENIEROS DE CHILE 

MINISTERIO E HACIENDA 

SERVICIO DE IMPUESTOS INTERNOS 

JORGE HENRIQUEZ MORALES 

ELENA MARINOVIC ZLATAR 

RAMON UNDURRAGA MONTES 
WALTER SOMMERHOFF RUER 
CRISTIAN TRUCCO ARAY 
RAMON VENEGAS CARRASCO 

EDUARDO GOMIEN DIAZ 

RICARDO LIRA SILVA 

JUAN ALBERTO ROJAS BARRANTI 

56 . 

SUPERINTENDENCIA DE ADMINISTRADORAS FRANCISCO JAVIER OPAZO DELPIANO 
DE FONDOS DE PENSIONES HECTOR FUENTES CONTRERAS 

DE FONDOS DE PENSIONES 

SUPERINTENDENCIA DE BANCOS E 
INSTITUCIONES FINANCIERAS 

SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y 
SEGUROS 

Ademas participaron: 

Coordinador General 
Por el MINVU 

Secretario de Actas 

HECTOR FUENTES CONTRERAS 

CAMILO MORALES RIQUELME 
OSVALDO JARA GONZALEZ 

MARIA VICTORIA CASTILLO 
LEA-PLAZA 

JOSE ZABALA DE LA FUENTE 
VICENTE DOMINGUEZ VIAL 
RAMON SANTELICES TELLO 
ENRIQUE LABARCA RICCI 
SERGIO ALMARZA ALAMOS 

AGUSTIN ROMERO PIZARRO . 
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ANEXO N° 2 

GRUPO DE ESPECIALISTAS 

CLAUDIO GAETE EBENSPERGER (CAMARA CHILENA DE LA CONSTRUCCION) 

AUGUSTO IGLESIAS PALAU (AFP) 

GUILLERMO LE-FORT CAMPOS (VIVIENDA) 

JOSE MASSARO ORMENO (BANCOS) 

CARLOS MARIN VARAS (AFP) 

IGNACIO MONTES UNDURRAGA (SEGUROS) 

JOSE GABRIEL VARELA MORGAN (BANCOS) 

GUSTAVO VALENZUELA CAREY (CAMARA CHILENA DE LA CONSTRUCCION) 

CRISTIAN WOOD ARMAS (COOPERATIVAS) 

JOSE ZAVALA DE LA FUENTE COORDINADOR GENERAL 

VICENTE DOMINGUEZ VIAL MINVU 

SERGIO ALMARZA ALAMOS MINVU 

57 . 

Tambien particip6 en algunas sesiones sobre el tema 
"Organismos Especializados 11

, el Abogado Don Juan Pablo Roman 
Rodriguez . 
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ANEXO N° 3 

INSTITUCIONES PARTICIPANTES Y LISTA DE TRABAJOS 
QUE ALGUNAS PRESENTARON 

1. ASOCIACION DE ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES (A.G.) 

58 . 

a. "El financiamiento de la vivienda y los fondos previsio­
ales11 . 

b. "Observaciones relativas al proyecto 11 "La vivienda como 
alternativa de ahorro previsional 11 "(De la Maza y Tomic) 11 

2. ASOCIACION DE ASEGURADORES DE CHILE (A.G.) 

- Credito Hipotecario para la adquisici6n de viviendas 

3. ASOCIACION DE BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS DE CHILE 

- Comisi6n de Vivienda de la Asociaci6n de Bancos e Institu­
ciones Financieras - Antecedentes sobre el Financiamiento 
Hipotecario de Vivienda . 

4. BANCO CENTRAL DE CHILE 

- "Problema que enfrenta el credito hipotecario para la 
adquisici6n de viviendas 11 . 

5. BANCO DEL ESTADO DE CHILE 

a. "Ideas aportadas por la Subcomisi6n de Ahorro para la 
vivienda 11 . 

b. ~Informe Prestamo mfnimo para operaciones de credito con 
letras hipotecarias del Banco del Estado de Chile" 
(Asesorfas Financiera) 

6. CAMARA CHILENA DE LA CONSTRUCCION 

- 11 Proposiciones para el analisis de la Comisi6n de Financia­
miento de la vivienda del Ministerio de Vivienda y Urbanis­
mo11 . 
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7. CENTRAL UNITARIA DE TRABAJADORES (CUT) 

- No present6 trabajos espec1ficos 

59 . 

8. CONFEDERACION DE FEDERACIONES Y SINDICATOS DE TRABAJADORES DEL 
SECTOR PRIVADO - CEPCH 

- No present6 trabajos especificos 

9. CONFEDERACION GENERAL DE COOPERATIVAS DE CHILE-CONFECOOP 
CHILE LTDA . 

- "Comisi6n de Financiami ento para la viv i enda - Subcomisi6n: 
Credito Hipotecario para la Adquisici6n de Viviendas" 

10. COVIP S.A . 

a. 11 romoci6n de Cooperativas de Vivienda" 

b. "Financiamiento habitacional para sector:!s de bajos re­
cursos. Analisis y proposiciones al Si sterna hipotecario" 
(Bakovic y Balic) 

c. •icomisi6n de Financiamiento habitacional - Subcomisi6n 
Ahorro para la Vivienda" . 

d . "Estudio de mecanismos financieros segun convenio AID­
INVICA N° 531-598-0616-A 

e. Otros antecedentes . 

11. INSTITUTO DE INGENIEROS DE CHILE 

"Informe de la comisi6n de Vivienda del Instituto de 
Ingenieros de Chile" 

12. MINISTERIO DE HACIENDA 

- "Aportes para discusi6n de la Comisi6n de- Financiamiento 
para la Vivienda" . 

13. SERVICIO DE IMPUESTOS INTERNOS 

- "Proposiciones de si mplifi caci6n de instancias administra­
tivas y procedimientos relacionados con la adquisici6n y 
financiamiento de vivi endas" . 
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14 . SUPERINTENDENCIA DE ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE PENSIONES 

60 . 

- "Informe a la Comisi6n de Financiamiento para la Vivienda 11 . 

15. SUPERINTENDENCIA DE BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS 

(No resent6 informes especfficos, pero el Sr. Superintenden­
te asisti6 a una de las sesiones del grupo de Especialistas) 

16. SUPE INTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS 

"Informe Preliminar, de la Superintendencia de Valores y Se­
guros11 . 
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