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Chile pas6 de construir entre 20 mil y 50 mil viviendas al afio antes de 1970,

a cifras que oscilan entre 80 mil'y 200 mil, luego de implantar una exitosa
politica habitacional que consistid en estructurar una fuente de financiamiento
diversa, solida y confiable; otorgar subsidios directos a compradores de
menores ingresos; y fomentar la participacion y la competencia de los actores
privados en el sector construccion.

(_POR QUE ES IMPORTANTE EL FINANCIAMIENTO habitacional? Tener vivienda

propia provee estabilidad social. Permite a los ciudadanos adquirir un activo que en la mayoria de los casos
representara su mayor inversion a lo largo de sus vidas. En el mundo, las viviendas principales representan
usualmente entre 70 y 95 por ciento de la riqueza personal; y los gastos en vivienda, 40 por ciento del total
de gastos mensuales por familia.

La construccion de viviendas contribuye de forma importante al desarrollo econémico. Segun datos
de la Corporacion Financiera Internacional, la inversion en viviendas representa entre 15y 35 por ciento
del agregado de la inversion mundial. La construccion residencial emplea directamente a un cinco por
ciento de la fuerza laboral y a un cuatro por ciento adicional, cuando se consideran los componentes
inmobiliario y de financiamiento.

El pais lider de América Latina, en cuanto al crédito hipotecario como porcentaje del producto interno
bruto, es Chile con 14 por ciento, seguido de Colombia (8), Brasil (7), México (6) y Argentina (4). Estos va-
lores son muy bajos comparados con los de Dinamarca (70), Holanda (66), Reino Unido y Singapur (59).

La inversion privada en la construccion de viviendas es fundamental para satisfacer la demanda. Los
paises que encabezan la construccion de viviendas en el mundo comparten dos factores: inversion privada
en la construccion de viviendas y un sistema hipotecario que financia la demanda. En los paises en desarrollo
los incentivos, regulaciones y leyes que impulsan los gobiernos para el desarrollo del sector construccion
privado y el sector financiero e hipotecario son esenciales. El caso chileno es un buen ejemplo de como se
han combinado estos factores para crear una oferta creciente de viviendas, con capacidad para responder a
coyunturas como la del terremoto de 2010.

Carlos Alberto Molina M. es profesor y coordinador del Centro de Finanzas del IESA
Carlos Ignacio Molina M. es director de Construccidn y Proyectos de DEMO, S.A.
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Dos etapas en la politica habitacional chilena

La politica habitacional chilena ha sido afectada por diversos
cambios y ajustes, resultantes de diferentes visiones y mode-
los que han propuesto los distintos gobiernos a lo largo del
tiempo. Sin embargo, con el objeto de simplificar los ajustes
realizados, la evolucion de la politica habitacional chilena
puede dividirse en dos periodos con significativas diferen-
cias en cuanto a las medidas aplicadas:

Primera parte: antes de 1970
Antes de la década de los setenta, el Estado chileno estable-
ci6 una serie de politicas con el objeto de reducir el déficit
habitacional. El Estado proveia los recursos y las contratacio-
nes necesarias para la ejecucion de cientos de proyectos ha-
bitacionales, con la intencion de ofrecer una vivienda digna
a todos las personas. Especificamente, el gobierno cre6 un
conjunto de instituciones —«consejos para la vivienda obre-
ra»— mediante el cual planificaba y financiaba la construc-
cion de proyectos para mejorar la calidad de las viviendas
que la industria privada podia ofrecer.

Pese a los esfuerzos realizados las contrataciones fueron
minimas, en comparacion con el déficit. La tasa de creci-
miento del déficit habitacional superaba con creces la capa-
cidad del Estado para producir viviendas. Los datos referidos
a la construccion ejecutada en la primera mitad del siglo XX
son difusos y escasos. Sin embargo, de manera aproximada y
en promedio, entre 1943 y 1958 no se lleg6 a 6.000 vivien-
das por afio (Rojas, 1999). Adicionalmente, comenzaron a
surgir problemas con respecto a la reparticion de los recursos
y muchas poblaciones del interior del pais se vieron obliga-
das a esperar que el Estado pudiese proveerles viviendas.

A partir de 1948 se establecieron reglamentos e incen-
tivos para que el sector privado invirtiera en proyectos ha-
bitacionales. Sin embargo, seguia en pie la vision de que el
Estado suministrara la mayor parte de los recursos. Se esta-
blecieron ordenanzas que identificaban uso, division, densi-
dad y capacidad de construccion de cada uno de los terrenos
que formaban las zonas urbanas de Chile. Se crearon nuevas
instituciones técnicas para regular la calidad de las construc-
ciones realizadas, lo cual agregé mayor complejidad buro-
cratica a los procesos, por la intervenciéon de mayor cantidad
de instituciones que velaban por el correcto desarrollo de los
proyectos. Los problemas relacionados con la reparticion de
recursos (donde desarrollar los complejos habitacionales) se
mantuvieron y cobraron mayor importancia a medida que la
poblacion crecia a tasas superiores a las de las viviendas que
construian los sectores publico y privado.

Los esfuerzos continuaron durante la década de los se-
senta. Se ejecutd una politica habitacional de mayor alcance,
que combinaba programas financiados por el sector publi-
co y el privado. Para esa época, el Ministerio de Vivienda y
Urbanismo (Minvu) fue el encargado de recibir los fondos
provenientes del gobierno, para administrar y establecer las
politicas que normarfan la construccion de viviendas en el
pais. Por primera vez, en 1963 se instrumentan de manera
formal programas dirigidos a los sectores de bajos ingresos,
en los cuales se intentaba incentivar el ahorro y disminuir el
gasto. Se iniciaron campanas de educacion para el uso de los
recursos, todo financiado por el Estado chileno.

El sector financiero recibia depdsitos de los habitantes de
ingresos medios y altos, con los cuales cre6 una cartera de
créditos con condiciones preferenciales para el sector de bajos
ingresos: tasas indexadas segtn la inflacion reportada por el
Banco Central, de manera que la volatilidad macroeconomica
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del pais no afectara las carteras de crédito. El Minvu, por su
parte, continuaba recibiendo recursos importantes para rea-
lizar directamente construcciones que resolvieran el proble-
ma de la escasez de viviendas y redujeran la brecha creciente
entre el déficit habitacional y la capacidad de la industria de
la construccion.

Todas estas politicas fracasaron al enfrentar una situa-
cion de inestabilidad macroeconémica, con una gran recesion
economica y alta inflacion. Como las cuotas de los créditos
hipotecarios estaban indexadas a la inflacion, los sectores de
bajos ingresos comenzaron a caer rapidamente en morosidad,
lo que generd un desbalance en los bancos y los prestamistas,
que recibian depositos de corto plazo y mantenian préstamos
de largo plazo. El problema de la reparticion de fondos prove-
nientes del Estado se acentud hasta un punto en que no exis-
tian politicas para desarrollar viviendas en las zonas rurales.

Entre 1958 y 1970 la cantidad de viviendas construi-
das anualmente aumenté de 6.000 a 8.000, valores muy
bajos para disminuir el déficit habitacional de la época (Ro-
jas, 1999). A partir de 1970 y hasta 1973, el gobierno de la
Unidad Popular incremento la responsabilidad del Estado en
materia de vivienda y establecio que la vivienda era un de-
recho que el Estado debia asegurar. Se destiné una cantidad
mayor de recursos para impulsar las construcciones dirigidas
por el gobierno y se inicio una mayor cantidad de proyectos.
Sin embargo, la situacion macroeconomica por la que atra-

Los paises que encabezan la construccion

de viviendas en el mundo comparten dos
factores: inversion privada en la construccion
de vivienda y un sistema hipotecario que
financia la demanda

vesaba el pais, la escasez de materiales de construccion, la
burocracia, el incremento de las deudas con los contratistas
y los problemas de financiamiento, causaron que gran par-
te de las construcciones iniciadas se paralizaran. Al finalizar
este periodo se construyeron, en promedio, 9.000 viviendas
anuales. En las zonas rurales se permitié y auspicio la in-
vasion de terrenos, que se extendié de manera importante.
Todo esto se baso en la idea de promover atin mas la politica
que establecia el derecho a la propiedad de tierras y vivienda,
y el Estado como gran benefactor.

Segunda parte: después de 1977
Entre 1973 y 1977 la incertidumbre en cuanto a la politi-
ca habitacional se mantuvo, sin que hubiera mayor éxito en
la construccion de viviendas. En 1977, el gobierno propu-
so una reforma profunda de la politica habitacional, con el
proposito de que el sector privado desemperiase un papel
primordial en la construccion de viviendas. El objetivo de
la reforma era que la construccion y el financiamiento de las
viviendas fueran responsabilidad del sector privado y que el
Estado actuara s6lo como regulador y mediador.

Para que el sector privado se convirtiera en el principal
actor en la construccion de viviendas se necesitaba comenzar
por aumentar el poder adquisitivo de la poblacion de menos
recursos, de forma que pudiese adquirirlas. El Estado estable-
ci6 una serie de subsidios, que se entregaban directamente a
las poblaciones mas pobres. Al mismo tiempo, las institucio-
nes financieras privadas ofrecian oportunidades hipotecarias
complementarias para los casos de menores ingresos, ademas
de financiar a los sectores de medianos y altos ingresos.
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Paralelamente se realizaron reformas importantes en la
planeacion urbana, incluyendo una reduccion de la comple-
jidad burocratica y la intervencion de instituciones que no
agregaban valor al producto final. El objetivo era ofrecer una
mayor libertad a los inversionistas privados que actuaban en
la industria de la construccion y aumentar la velocidad de de-
sarrollo de la infraestructura en los centros urbanos y rurales.

Este conjunto de medidas, que incluia subsidios y mejo-
res condiciones de financiamiento a los sectores de menores
ingresos, y una reduccion significativa de la burocracia para
llevar a cabo proyectos de construccion, se estableci6 en un
periodo de muy bajo crecimiento econémico, por lo que de-
bio ser ejecutado por etapas. Los subsidios serian sélo para la
adquisicion de viviendas (no se tomarian en cuenta remode-
laciones ni mejoras) y se dirigirian en un principio a familias
de medianos ingresos (no de bajos ingresos) con la finalidad
de ir creando una demanda de viviendas minima que pudie-
se reactivar la construccion del sector privado. En la medida
en que se fuese regularizando la situacion macroeconomica,
continuarian incorporando sectores y ampliando los tipos de
subsidios, colocando el énfasis en las familias de menos in-
gresos (Rojas, 1999).

Durante este periodo, y en paralelo, el Minvu continuo
realizando contrataciones publicas de importancia para de-
sarrollar complejos habitacionales con recursos del Estado.
Estas contrataciones superaban inicialmente la participacion
de la industria de la construccion privada, situacion que co-
menzo a cambiar a medida que la industria de la construc-
cion se fue desarrollando.

En 1987 las politicas aplicadas en Chile para fomentar
la construccion llevaron el nimero de viviendas nuevas ini-
ciadas por ano a superar el ntimero requerido para cubrir
la necesidad de viviendas por el crecimiento de las familias
y las reposiciones necesarias. Entre 1992 y 2009 se logro la
construccion de 2.362.667 viviendas nuevas (2.799.503 si
se consideran las ampliaciones de viviendas existentes). La
vivienda promedio construida en este periodo, incluyendo
ampliaciones, tenfa un area entre cincuenta y sesenta metros
cuadrados. Mas del noventa por ciento de estas viviendas
fueron construidas por el sector privado y aproximadamente
entre 57 y 82 por ciento de las viviendas, dependiendo del
ano, recibieron algun tipo de subsidio a la demanda por par-
te del Estado.

El indice del numero de viviendas nuevas construidas
entre 1973 y 2009 por cada mil habitantes confirma que las
politicas de subsidio a la demanda e incentivo al sector pri-
vado incrementaron de forma importante la disponibilidad
de viviendas para los chilenos.

Chile cuenta actualmente con un mercado hipotecario
vibrante. El tipico crédito hipotecario oscila entre doce y
veinte anos de plazo, llegando en muchos casos hasta treinta.
Las tasas de interés en UF (unidad de fomento ajustada por
inflacion) han variado entre 4,5 y 7 por ciento, dependiendo
del riesgo del cliente, plazos y montos solicitados. El monto
por financiar es usualmente un 75 por ciento del valor de la
vivienda, pudiendo llegar hasta un 80 por ciento. Hay op-
ciones en el mercado financiero para obtener una segunda
hipoteca que financie la inicial.

En 2005 la banca comercial otorgd 80 mil créditos hi-
potecarios, a un promedio de 30 mil dolares por crédito,
alcanzando un total de 1,53 millardos de dolares en créditos
hipotecarios. Hay catorce bancos comerciales en el sistema
hipotecario, con unos 500 mil créditos vigentes y 13,58 mi-
llardos de dolares en cartera hipotecaria.
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Chile: viviendas construidas, 1943-2009
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Nota: los datos sobre viviendas iniciadas, incluyendo nuevas obras, ampliaciones
y remodelaciones estan disponibles a partir de 1990. El nimero de viviendas
requeridas para cubrir el crecimiento de las familias y las reposiciones se calculd
seglin el crecimiento de la poblacién entre 1991 y 2009, siguiendo la tendencia
proyectada por Rojas (1999).

Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas de Chile (www.ine.cl).. Los datos previos
a 1990 son de Rojas (1999) y Bravo (1993).

Chile: viviendas nuevas iniciadas por cada mil habitantes,
1973-2009
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Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas de Chile (www.ine.cl).

En 2007 el presupuesto fiscal para viviendas consistia
en subsidios directos para el veinte por ciento mas pobre de
la poblacion. Se otorgaron subsidios de hasta el ciento por
ciento para viviendas de hasta 25 mil dolares, para un to-
tal de 31.750 unidades al afio. Adicionalmente se otorgaron
21.806 subsidios entre 2.500 y 4.000 dolares para amplia-
cién, mejoramiento de viviendas y entornos urbanos.

En qué se fundamentan las politicas

y por qué fueron exitosas

Antes de profundizar en las politicas habitacionales es ne-
cesario resaltar que por si solas no garantizan en un cien-
to por ciento el éxito. Es necesario que exista un ambiente
macroeconomico estable, donde los inversionistas se sientan
protegidos por el Estado. El marco economico y legal debe
estar claro y debe ser aplicado, en todos los ambitos, para
todas las empresas por igual.



Una situacion estable, en conjunto con los incentivos
correctos para promover la construccion de viviendas, sin
duda alguna generara resultados similares a los que pueden
observarse en las ultimas décadas en Chile. Las politicas
habitacionales aplicadas en Chile se basan en los siguientes
principios: 1) fuentes de financiamiento diversas, solidas y
confiables; 2) subsidios a la demanda y no a la oferta; y 3)
incremento del numero de actores y de la eficiencia.

Fuentes de financiamiento diversas,

solidas y confiables
Uno de los principales problemas que se presentan al for-
mular cualquier tipo de politica publica es la definicion de la
fuente de recursos; especificamente, las dificultades asociadas
con la promocion y la construccion de viviendas exigen que el
flujo del efectivo sea constante «antes y durante» la ejecucion
de los proyectos. Ademas, a diferencia de otras industrias,
el sector de la construccion requiere inversiones de grandes
proporciones que generan retornos a mediano plazo.

La falta o el retraso de recursos durante la ejecucion de
cualquier proyecto de construccion civil se traducen en in-
crementos de los costos de construccion, tanto los fijos como
los variables, y, en consecuencia, en una menor eficiencia del
sistema, que podria llevar a la paralizacion parcial o total de
las obras. En otras palabras, las fuentes de financiamiento
deben ser diversas, solidas y confiables.

El Estado chileno adopté medidas para generar incenti-
vos que permitieran al sector privado incrementar el finan-
ciamiento de obras. Como en cualquier pais latinoamericano,
el motor de financiamiento mas inmediato para la ejecucion
de proyectos inmobiliarios es el sector bancario, que otor-
ga financiamiento y créditos hipotecarios en la medida en
que el retorno esperado sea suficientemente apetecible, en
comparacion con el riesgo enfrentado. Cuando la situacion
macroeconomica de un pais comienza a estabilizarse y la
volatilidad de los principales indices macroeconomicos dis-
minuye, el sector bancario esta dispuesto a inyectar mayor
cantidad de recursos a tasas mas atractivas a sus carteras de
créditos hipotecarios. Asimismo, en la medida en que la in-
version aportada por el promotor o constructor es mayor, se
facilita el otorgamiento de créditos del sector bancario.

Una de las iniciativas desarrolladas por el gobierno chi-
leno para lograr la estabilidad de precios fue la creacion de
la Unidad de Fomento (UF): una unidad de cuenta ajustada
diariamente segtn los indices de inflacion reportados por el
Banco Central de Chile. Inicialmente fue creada exclusiva-
mente para el manejo de los créditos hipotecarios, pero su
éxito ha sido tal que se ha expandido a la mayoria de los
créditos bancarios. Su aplicacion permite mantener la esta-
bilidad de los precios para los inversionistas y el sector ban-
cario, pues el valor de venta de los inmuebles esta basado en
UF y no en pesos chilenos. En otras palabras, garantiza que
el retorno de la inversion no sera afectado por la inflacion, se
mantendra estable y en valores reales en todo momento.

Los incentivos para que los inversionistas privados chi-
lenos (promotores y constructores) incrementen su partici-
pacion en los negocios inmobiliarios radican principalmente
en la seguridad juridica establecida por el Estado (el Estado
garantiza la propiedad de los inversionistas privados sobre
las inversiones realizadas) y en la situacion macroeconémica
del pais. La estabilizacion macroeconomica, el uso de la UF
y la seguridad juridica para los inversionistas privados po-
tenciaron el crecimiento de las fuentes de financiamiento y la
disponibilidad de recursos provenientes de fuentes privadas,
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lo que reactivo la industria chilena de la construccion en la
década de los ochenta.

En la década de los noventa, con el objeto de ampliar la
politica de financiamiento mantenida hasta el momento de
manera solida y estable, el sector bancario procedié a empa-
quetar los créditos hipotecarios y transformarlos en nuevos
instrumentos o titulos financieros cuyo retorno proviene de
los pagos de los préstamos hipotecarios y su riesgo esta de-
terminado por las probabilidades de cesacion de pagos del

Las politicas habitacionales aplicadas en
Chile se basan en los siguientes principios:

1) fuentes de financiamiento diversas, sdlidas
y confiables; 2) subsidios a la demanda y no

a la oferta; y 3) incremento del niimero de
actores y de la eficiencia

paquete de créditos. De esta manera, se crean instrumentos
menos riesgosos con un mayor retorno en caso de que los
créditos empaquetados tengan mayores probabilidades de
caer en cesacion de pagos, y menor retorno en caso con-
trario. Estos instrumentos financieros son completamente
transables y se cotizan a diario en el mercado de capitales. La
incorporacion de estos titulos ha permitido ampliar la base
de inversionistas y, en consecuencia, aumentar las capacida-
des de las instituciones bancarias para financiar las construc-
ciones privadas.

El mercado de seguros ha tenido, también, un papel im-
portante en el desarrollo de la dinamica de financiamiento.
Las empresas aseguradoras generan mayor confianza en las
inversiones realizadas, porque garantizan el valor del capital
en los casos en que ocurran hechos inesperados, a cambio
de una prima cuyo valor varfa en funcion del riesgo per-
cibido. Estas empresas constituyen fianzas y polizas para
asegurar que el mecanismo de financiamiento establecido
entre la banca comercial y el mercado habitacional cumpla
lo pautado en los contratos de créditos y préstamos banca-
rios. Igualmente, aseguran el mecanismo de financiamiento
entre el mercado de capitales y el mercado financiero, con el
objeto de inyectar mayor confianza y mayores inversiones
en estos mercados. En otras palabras, las empresas asegura-
doras absorben los riesgos asociados con las probabilidades
de cesacion de pagos, a cambio de una prima determinada
para cada caso.

Las empresas aseguradoras ofrecen, ademas, polizas a
los propietarios para proteger el valor de sus viviendas ante
siniestros y acontecimientos de causa mayor tales como sis-
mos, inundaciones o incendios. Para casos catastroficos,
como terremotos de magnitud superior a nueve en la escala
de Richter o tsunamis de grandes magnitudes, las empresas
de seguros establecen pélizas con el Estado, para protegerse
ante estas eventualidades. Para casos catastroficos, el sector
privado de la economia y el Estado generan confianza al ase-
gurar que el valor del capital se mantendra en el tiempo,
tanto en las instituciones financieras como en el sector habi-
tacional, lo cual incrementa los incentivos para atraer nuevas
inversiones de procedencia nacional y extranjera.

Subsidios a la demanda y no a la oferta
Antes de los anos setenta, el Estado chileno, como en la ma-
yoria de los paises latinoamericanos, establecié como poli-
tica fundamental el subsidio a los constructores, y realizo
contrataciones de empresas privadas para luego adjudicar
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las viviendas a las familias de menores recursos. Esto trajo
como consecuencia pérdida de eficiencia en la asignacion de
los recursos —a cudl empresa se le asignan los proyectos y
recursos, qué proyecto se financia, donde se desarrollan los
proyectos— y produjo irregularidades en los procesos de li-
citacion y falta de inversion por parte de las empresas de
construccion para modernizar sus procedimientos.

Financiar la oferta de viviendas no ofrece libertad a las
familias de menos ingresos para decidir cuales tipos de vi-
viendas desean en cuanto a ubicacion, tamano, arquitectura
o disefio. Simplemente, el Estado en un papel paternalista
decide donde deben establecerse las familias y el tipo de vi-
vienda que deben recibir.

En las ultimas tres décadas Chile desarrolld politicas habi-
tacionales coherentes con las necesidades de las familias de me-
nos ingresos (clientes finales), basadas en el principio de libertad
que debe tener cada nucleo familiar para elegir su vivienda y
tomando en cuenta la necesidad imperiosa de reactivar la indus-
tria de la construccion hasta un grado tal que permitiera reducir
anualmente el déficit habitacional. La columna vertebral de estas
nuevas politicas fue el otorgamiento de subsidios a las familias
de menos ingresos y el fomento del ahorro. En otras palabras,
se otorgaron subsidios a la demanda (clientes finales) y no a la
oferta (constructores o proveedores de bienes y servicios).

El subsidio a la demanda consiste en el otorgamiento de
bonos de vivienda, con los cuales los usuarios finales tienen
derecho a adquirir una vivienda basica hasta un determina-
do monto (definido en UF). El bono no es transferible y no
puede ser destinado para la adquisicion de otros bienes o
servicios. Esta disefiado para ser utilizado unicamente para
la compra de viviendas.

Las promotoras y empresas de construccion, con el objeto
de desarrollar economias de escala y de esta manera diluir el im-
pacto de sus costos fijos, aglomera una cantidad determinada de
subsidios en un espacio geografico. Para ello existen entidades
de gestion inmobiliarias sociales (Egis): instituciones privadas fo-
mentadas por el Estado que se encargan de coordinar y ubicar a
las familias que poseen subsidios y sirven de intermediarios entre
los usuarios finales y los promotores. Acttian como corredores
inmobiliarios para las familias de menos ingresos.

Las empresas constructoras y promotoras, una vez contrata-
das, solicitan ante la municipalidad el anticipo correspondiente a
la cantidad de subsidios contratados y luego, al finalizar la cons-
truccion, solicitan el pago final a cambio de los bonos que los
clientes finales les entregaron al recibir sus viviendas. Una vez es-
tablecido el procedimiento general, se desarrollé un conjunto de
subsidios para ampliar el alcance de la politica. El foco principal

Chile: subsidio por vivienda o heneficiario, 1990-2009
(délares)
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Fuente: Ministerio de Vivienda y Urbanismo, www.minvu.cl.
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estaba en atender las necesidades de cada familia en particular,
promover el ahorro en las familias de menos ingresos e insertar
a esta parte de la sociedad en el sector bancario. En términos
generales, las politicas establecen:

1. Subsidios para vivienda progresiva y vivienda rural:
se otorga a una familia una parcela de terreno pequernia con
un nucleo habitacional minimo (habitacion y bafo). Los
subsidios estan destinados a familias de muy escasos ingre-
so0s, que no poseen tipo alguno de ahorro ni califican para
algun crédito hipotecario.

2. Subsidios para vivienda basica, programa de sub-
sidios unificados, subsidios rurales y otros: una mezcla de
subsidio directo, ahorro familiar y crédito hipotecario con
los cuales las familias logran obtener viviendas acordes con
sus necesidades. Se incentiva a las familias de escasos recur-
sos a ahorrar parte del costo de la vivienda para obtener una
vivienda de mejores caracteristicas, complementando con
un subsidio directo y un crédito hipotecario regular. En la
medida en que el ahorro colocado por el beneficiario sea ma-
yor en proporcion, y que el subsidio solicitado sea menor
en proporcion, aumentan la probabilidad y la velocidad de
adjudicacion. Esto incentiva a las familias a incrementar sus
ahorros y disminuir el monto de sus solicitudes al Estado, lo
cual permite que una mayor cantidad de familias se benefi-
cie. Estos subsidios pueden ser utilizados para la compra de
viviendas tanto nuevas como del mercado secundario.

Chile: niimero de subsidios a la demanda
y monto otorgado,1990-2009
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TEMA CENTRAL  Las lecciones de Chile

Existe una amplia teoria sobre la eficiencia de los subsidios
ala demanda, comparados con los subsidios a la oferta. El caso
de la construccion es uno mas al cual se aplican los mismos
analisis realizados en educacion, salud y cualquier otro sector
considerado de importancia para cualquier sociedad. Entre los
principales beneficios obtenidos al cambiar la vision sobre el
otorgamiento de subsidios se encuentran los siguientes:

1. Mejor uso de fondos limitados. Debe recordarse que
los fondos del Estado para financiar la construccion de vivien-
das son limitados. Por ello, una politica que genere menos
costos directos permitira beneficiar a una mayor cantidad de
familias. Al realizar contrataciones directas, el Estado debe
mantener una némina de empleados para ejecutar y contro-
lar muchas actividades: proyectos, presupuestos, licitacio-
nes, contrataciones, inspecciones y supervisiones técnicas,
aprobaciones y decisiones técnicas, administracion de recur-
sos, financiamiento y flujo de caja, y aprobacion de habitabi-
lidad. Para llevar a cabo el control de todas estas actividades

Los fondos del Estado para financiar la
construccion de viviendas son limitados. Por
ello, una politica que genere menos costos
directos permitira beneficiar a una mayor
cantidad de familias

es necesario mantener departamentos de Control de Obras,
Gerencia Técnica, Gerencia de Proyectos, Contrataciones,
Administracion, Tesoreria, Consultoria Juridica y Contraloria
Interna. La cantidad de empleados de cada departamento se
incrementa en la medida en que el ntimero de contrataciones
y obras aumenta. En el caso de los subsidios a la demanda, la
cantidad de actividades que debe realizar la institucion de in-
fraestructura se reduce a la inspeccion final para habitabilidad
de las viviendas y el control del financiamiento de los subsi-
dios. Esta modalidad de subvencion requiere menor cantidad
de personal, porque los precios son cerrados e iguales al valor
de los subsidios y la cantidad de pagos es menor (dos o tres).
Esto se traduce en un mejor uso de los recursos.

2. Mayor transparencia. Al subsidiar la demanda, los
bonos son entregados directamente a los clientes finales,
quienes cuidaran que les sea entregada la propiedad segiin
especifica el contrato de compra-venta. En el caso de las con-
trataciones realizadas directamente por el Estado, siempre
existe el riesgo de que el proyecto no sea ejecutado por la
empresa privada mds idonea. En los paises latinoamericanos,
este riesgo cobra mayor importancia, porque la aplicacion de
la justicia es menos rapida y eficiente.

3. Libertad de eleccion. Cuando el Estado, en su papel pa-
ternalista, contrata proyectos directamente para luego adjudicar
viviendas a los beneficiarios finales, éstos no tienen la posibili-
dad de elegir su residencia con base en sus criterios. No tienen
posibilidad de escoger el disenio, el tamano ni la ubicacion de
lo que sera su principal activo familiar. Todo es realizado por la
institucion que proporciona las viviendas. Al otorgar subsidios
al cliente final se le ofrece la oportunidad de elegir la vivienda
que mas les conviene, de acuerdo con sus necesidades.

4. Mayor competencia. Una vez que los usuarios finales
tienen libertad de eleccion, el mercado comienza a funcionar.
Las empresas privadas lucharan para conseguir la manera de
ofrecer soluciones habitacionales innovadoras que se adap-
ten a las necesidades de los clientes. Los productos seran
disenados con base en las necesidades de las familias y no en
los requisitos del Estado, pues son ellas las que tomaran la
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decision de contratarlos o no. Esto trae como consecuencia
mayor calidad de los productos, disminucion de los tiempos
de entrega y reduccion de los costos de las viviendas.

5. Fomento del ahorro. Uno de los beneficios mas im-
portantes de subsidiar la demanda es el apoyo que brinda el
Estado para bancarizar a las poblaciones de menos ingresos.
Al exigir una cuota de ahorro a estas familias como requisito
para el otorgamiento de un subsidio, las familias son incor-
poradas al sector bancario, y a partir de ese momento tienen
a su alcance los beneficios crediticios y productos financieros
que los bancos desarrollen para esos sectores. Adicionalmen-
te se genera un beneficio educacional, porque las familias
de menos ingresos jerarquizaran sus gastos y dirigiran sus
ahorros a cubrir una de sus necesidades basicas: la vivienda.

6. Sentido de propiedad. Otro beneficio importante de es-
tablecer politicas de subsidio a la demanda es el sentido de
propiedad que adquieren los beneficiarios. Al formar parte
de la decision de compra de la vivienda (libertad de eleccion),
colocar parte de su esfuerzo (ahorros) en la inversion y sen-
tirse parte del sistema bancario adquieren un sentido de pro-
piedad importante sobre la vivienda. Su principal activo deja
de ser una concesion del Estado en beneficio de ellos, para ser
una propiedad ganada con su esfuerzo y dedicacion.

Incremento del nimero de actores y la eficiencia
La orientacion de las politicas habitacionales para que las cons-
trucciones sean realizadas por el sector privado de manera au-
tosuficiente (sin intervencion directa del Estado) incrementa, en
términos generales, la eficiencia en la industria de la construc-
cion. La disminucion de las funciones operativas del Estado trae
como consecuencia una disminucion de procedimientos publi-
cos y administrativos, y una reduccion importante de la buro-
cracia gubernamental que siempre resta eficiencia al sistema.

Cuando el Estado trabaja coordinadamente con las em-
presas privadas la eficiencia aumenta, porque los recursos
se manejan de manera menos discrecional. Una vez que el
Estado asume el papel de intermediario, no de ejecutor, de
obras de construccion civil, la competencia entre las empre-
sas privadas aumenta, lo que se traduce en un incremento
de la oferta y una consecuente disminucion de los precios de
venta de los inmuebles.

La industria de la construccion, al igual que cualquier
otro segmento de la economia, se beneficia de la competen-
cia entre empresas privadas. Una vez que el Estado coordi-
na los incentivos necesarios para incrementar el interés del
sector privado en la ejecucion de obras de infraestructura,
se reactiva el sector construccion y se inicia la competencia
entre privados. Las empresas, en su lucha por multiplicar sus
ventas de manera rentable, trataran de:

1. Desarrollar e importar nuevos métodos de construc-
cién, menos costosos y mas eficaces.

2. Adquirir maquinarias y equipos de tltima generacion
que permitan aumentar los rendimientos de construccion y
disminuir los tiempos de ejecucion.

3. Ejecutar proyectos mas diversos y dirigidos a satisfa-
cer las necesidades de cada familia en particular.

4. Invertir en la formacion de la mano de obra con el
objeto de mejorar su rendimiento.

En otras palabras, se crea una industria de la construccion
mas eficiente y productiva, con capacidad para colocar en el
mercado, de manera mas rapida, viviendas de calidad y mas
economicas, adaptadas a las necesidades de las comunidades.
Ademas, al incrementarse la cantidad de obras, se desarrollan
«aguas arriba» todas las industrias de materiales y productos
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necesarios para la construccion. El aumento de la demanda de
los materiales de construccion genera mayores inversiones de
los productores, con el objeto de disminuir costos y desarrollar
nuevas técnicas de produccion mas eficientes para aumentar
sus ventas y mantener o incrementar su retorno.

Politicas después del terremoto de 2010

El terremoto del 27 de febrero de 2010 y el posterior tsuna-
mi que impacté las costas chilenas ocasionaron pérdidas
catastroficas para la infraestructura y las viviendas. En un
solo dia, el déficit habitacional aument6 en mas de 200 mil
viviendas, para sumar un total de 600 mil viviendas a lo lar-
go del pais.

La reaccion del gobierno chileno se centré principal-
mente en la ampliacion de las politicas habitacionales que
han mostrado éxito hasta el momento. En especifico, los
subsidios habitacionales fueron incrementados en cantidad
y en monto. Todas las familias que perdieron sus viviendas
asisten al Ministerio de Vivienda y Urbanismo en busca de la
aprobacion de un crédito por 380 UF (17 mil dolares) para
construir su nueva vivienda. Hasta el momento se han otor-
gado 127 mil subsidios de reconstruccion, que equivalen a
mas de dos millardos de dolares. La meta es otorgar, para
finales de 2011, un total de 220 mil subsidios por un monto
de 3,75 millardos de dolares.

Los planes de subsidios son variados y complementados
con ahorros del nucleo familiar y créditos hipotecarios:

1. Subsidio para sitio propio: un subsidio por 380 UF
(17 mil dolares) para construir una vivienda en el terreno
donde colapso la vivienda anterior. Las personas que cum-

Mercado habitacional

a la demanda

plen los requisitos deben
mostrar la propiedad de su
antiguo hogar ante el Minvu
para ser beneficiadas. En caso
de que el terreno aun presen-
te escombros o sea necesario
demoler algunos elementos
estructurales  pertenecientes
N al antiguo inmueble, el Minvu
otorga un subsidio adicional
para cubrir los costos corres-
pondientes.

2. Subsidios para nue-
vos proyectos: los subsidios
para la reconstruccion de vi-
viendas son completados con
subsidios adicionales para la
adquisicion de nuevas tierras
v y la realizacion de obras de
urbanismo.

3. Subsidio para compra
de vivienda en el mercado
secundario: se otorga para la
adquisicion de una vivienda
ya construida.

Las empresas privadas de
construccion y los promotores
deben disenar una vivienda
tipo que debe ser certificada
por el Minvu, que comprueba
el cumplimiento de condicio-
nes minimas establecidas con
base en el disefio y en la ve-
locidad de ejecucion. Una vez
que las empresas obtienen la certificacion estan autorizadas
para captar los subsidios en las entidades de gestion inmo-
biliarias sociales y las municipalidades para iniciar la cons-
truccion de viviendas. Con el objeto de acercar la demanda a
la oferta, el Minvu, en conjunto con las municipalidades han
promovido la realizacion de ferias de viviendas, en las cuales
las empresas constructoras, previamente certificadas, instalan
sus viviendas modelo de tamaro real para que los beneficia-
rios de los subsidios puedan observarlas y escogerlas.

Mercado financiero

Ahorro Financiamiento

Subsidio

Construccion de viviendas en Chile: éxitos y lecciones
Desde finales de la década de los ochenta, Chile viene cons-
truyendo un nimero de viviendas por ario bastante superior al
necesario para atender el crecimiento de la demanda. De esta
forma se ha reducido decisivamente el déficit habitacional. El
éxito de sus politicas para la vivienda se basa en apuntalar a la
demanda con subsidios directos y eficientes a los sectores mas
vulnerables de la poblacion, dejando la oferta a un sector pri-
vado que compite para satisfacer la demanda de viviendas. El
éxito chileno muestra que los modelos que se basan en fomen-
tar la demanda directamente, en lugar de construir la oferta,
son més eficientes en la produccion de unidades habitaciona-
les para los sectores de menos ingresos. Fl
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LA CONSTANTE EVOLUCION
DE LA POLITICA HABITACIONAL

EL CASQ -~
COLOMBIANO

Colombia es un ejemplo de creatividad en la bisqueda de mecanismos para aumentar los recursos
dirigidos a atender las necesidades de su poblacién, aunque esta lejos atin de resolver su déficit
habitacional. Mecanismos de subsidio, préstamo y ahorro son utilizados para enfrentar los clasicos cuellos
de botella que dificultan la atencién habitacional en América Latina: inflacion, poca profundidad de los
mercados financieros y dificultad para orientar los recursos hacia los mas necesitados.

UNO DE LOS GRANDES PROBLEMAS que enfrentan quienes tienen el trabajo de ejecutar

politicas publicas en el contexto habitacional es que viven constantemente haciendo compromisos entre lo
que sus valoraciones técnicas les dicen y lo que los grupos de interés presionan para que se haga. A principios
de los anos sesenta, los paises latinoamericanos tenfan la ilusion de cubrir el déficit habitacional con la cons-
truccion de viviendas nuevas. Esta aproximacion, como es natural, agradaba a los grandes constructores, los
productores de insumos para la construccion, los duetios de tierras urbanizables y los politicos y dictadores
que entienden perfectamente bien los dividendos electorales o de aceptacion ciudadana que tal estrategia
produce.

Cubrir el déficit habitacional s6lo con la construccion de nuevas viviendas resultd ser un enfoque no
solamente inviable en lo econémico sino también reduccionista. El déficit incluye, ademas de las viviendas
faltantes en un momento dado, las viviendas existentes ubicadas en zonas de insuficientes servicios y las que
deben ser refaccionadas.

La evolucion de la comprension del tema habitacional —pasar de casa a habitat y de construccion de
viviendas a construccion de hogares— permiti¢ entender que la inversion que los sectores de bajos ingresos
habian hecho en las zonas de barrios era importante no solo en términos econdmicos, y por lo tanto no des-
echable, sino también en términos emocionales. Pese a los problemas y las carencias, la gente se vincula con
los lugares donde ha construido su capital social, sus relaciones laborales y, por supuesto, también sus afectos.
Esta nueva perspectiva legitimo la inversion en la consolidacion de barrios e hizo aceptar a regafiadientes una
nueva realidad: las zonas de barrios no van a desaparecer, pero pueden ser consolidadas.

Se ha ido entendiendo que muchos son los caminos para acceder a la vivienda: los desarrollos habita-
cionales totalmente ejecutados para los mas pudientes, las viviendas de desarrollo progresivo, la autocons-
truccioén con acompafiamiento técnico y social para no seguir promoviendo el caos urbano, la adquisicion de
viviendas usadas construidas en el mundo formal o informal. Todas estas variantes pusieron sobre el tapete
el problema de identificar los factores que impedian a los grupos familiares acceder al mejor hébitat posible
dentro de sus realidades.

Carlos Jaramillo Z. es profesor de finanzas en el [ESA
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La constante evolucion de la politica habitacional: el caso colombiano

Entonces la salida al problema habitacional se ha vuelto,
poco a poco, un asunto de «estirar» los recursos disponibles,
tanto del Estado como de los particulares. Se ha cuestionado
la idea del Estado constructor, por lo costosas que resultan las
unidades habitacionales que ¢l ejecuta, tratando de hacer cada
vez mas participe al individuo en la solucion de su problema
habitacional, permitiéndole en algunos casos escoger donde y
como proveerse de tan ansiado bien.

En este proceso de «estirar» recursos se abren varios cami-
nos. El primero conduce a potenciar la figura del crédito. Para
ello es necesario que 1) las tasas de interés no sean onerosas, 2)
el sistema financiero tenga suficientes recursos para prestar y 3)
no se excluya a los grupos familiares que no se parezcan a los
perfiles clasicos que la banca esta acostumbrada a manejar. Los
programas habitacionales que siguen esta via han debido lidiar
con situaciones de alta inflacion, en las cuales no existen merca-
dos de fondos a largo plazo y cualquier impacto macroeconomi-
co puede hacer impagables los créditos hipotecarios.

El segundo camino lleva a potenciar la capacidad de pago
del grupo familiar. Quienes lo promocionan parten de la idea
de que la escasa capacidad de pago es la principal razon por
la cual muchas familias no tienen vivienda; por lo tanto, si no
pueden producirse viviendas suficientemente baratas para que
las familias puedan comprarlas, el Estado debe darles un aporte
que les permita cubrir la brecha entre lo que pueden pagar y lo
que el mercado inmobiliario ofrece.

El tercer camino consiste en formalizar los factores que han
hecho de la construccion informal el mecanismo mas exitoso de
produccion de viviendas del Tercer Mundo. Mediante la auto-
construccion o el empleo de mano de obra informal, la vivienda
se va desarrollando a medida que el ingreso disponible de sus
duenios lo permite. La aspiracion de los programas habitaciona-
les que siguen este camino es canalizar el esfuerzo de las familias
hacia la produccion de unidades habitacionales que cumplan
los estandares minimos del mundo formal, incluyendo un titulo
de propiedad que permita la constitucion de hipotecas y la po-
sibilidad de transferir la propiedad del inmueble, sin que surja
alguna ambigtiedad en la ejecucion de la transaccion.

La politica habitacional en América Latina, durante los ulti-
mos cuarenta anos, ha transitado de ida y vuelta por estos cami-
nos, y Colombia lo ha hecho de manera imaginativa. Colombia
es un importante referente para América Latina, por tener un
sistema de financiamiento habitacional bien organizado, con
una clara diferenciacion de papeles para los sectores publico y
privado, aunque lamentablemente con una cobertura que dista
de ser universal.

¢Qué hacen en Colombia?
Colombia, con una poblacién de 42,8 millones de habitantes, de
los cuales el 76 por ciento vive en zonas urbanas, registraba para
finales del anno 2010 un déficit habitacional de 2,3 millones de
unidades, de las cuales 1,5 millones correspondian a la diferen-
cia entre el numero de grupos familiares existentes y el nimero
de unidades habitacionales disponibles, lo que se conoce como
déficit cuantitativo, y 0,8 millones correspondian a unidades que
debian ser mejoradas en calidad o en acceso a servicios publicos,
que constituyen el llamado déficit cualitativo. El 73 por ciento
de los hogares colombianos devenga menos de cuatro salarios
minimos (1.135 dolares); el 17 por ciento, entre cuatro y ocho
salarios minimos (1.135 a 2.270 dolares); y el diez por ciento,
mas de ocho salarios minimos (sobre 2.270 dolares).

La politica habitacional de los ultimos cuarenta afios se ha
orientado a otorgar créditos hipotecarios (en un ambiente de
gran fluctuacion de tasas de interés), aumentar la capacidad de

TEMA CENTRAL

compra de los grupos menos favorecidos y desarrollar un mer-
cado hipotecario profundo, liquido y estable que sirva como un
motor del desarrollo econémico.

El subsidio habitacional
Con la llegada al poder de César Gaviria en 1990, Colombia
comenzo a aplicar un conjunto de medidas economicas de cor-
te neoliberal. En el caso de la politica de vivienda, las medidas
consistieron en eliminar las contribuciones obligatorias de los
ciudadanos a la prevision habitacional, que sostenian a los or-
ganismos dedicados a la construccion de viviendas de interés
social (el Banco Central Hipotecario y el Instituto de Crédito
Territorial); liberar las tasas de interés que cobraban las entida-
des hipotecarias (cajas de ahorro y vivienda); y crear el subsidio
directo a la demanda como sustituto de la provision directa de
vivienda por parte del Estado.

El subsidio directo a la demanda —inspirado en el sub-
sidio chileno creado en los afios ochenta— se otorga a grupos
familiares que perciben ingresos inferiores a cuatro salarios mi-
nimos en actividades independientes o de economia informal.
Para tener derecho al subsidio, el potencial beneficiario debe
abrir una cuenta de ahorro y acumular el diez por ciento del
precio de la vivienda que desea adquirir. El subsidio habita-
cional se puede entregar a familias o a grupos de familias que,
con la asesoria de una ONG, se organizan en una actividad de
autoconstruccion. El monto otorgado puede usarse para pagar
la cuota inicial de una vivienda nueva en un desarrollo de in-
terés social, un lote de terreno o materiales dentro de un plan
de autoconstruccion, remodelaciones o los gastos legales para
obtener titulos de propiedad de viviendas construidas por el

Colombia es un importante referente para
América Latina, por tener un sistema de
financiamiento habitacional bien organizado,
con una clara diferenciacion de papeles

para los sectores piblico y privado, aunque
lamentablemente con una cobertura que dista
de ser universal

sector informal. Las familias no reciben directamente el dinero
del subsidio, que se deposita en un fideicomiso empleado para
remunerar a los constructores de viviendas o a quienes presten
servicios técnicos o de asesoria, en el caso de consolidaciones o
remodelaciones de viviendas existentes.

Durante los primeros afios de la puesta en practica del sub-
sidio se observaron algunos efectos indeseados, como inflacion
en el precio de lotes con servicios ocasionada por el incremen-
to instantaneo de la demanda que gener¢ el subsidio. Ademas,
como el subsidio incluia un componente de crédito, en un co-
mienzo muchas familias no pudieron recibirlo porque las insti-
tuciones financieras no les otorgaban crédito.

La respuesta a la inflacion
Debido a la inflacion sufrida por Colombia en los afos sesenta,
s6lo podia existir un sistema hipotecario en funcionamiento si las
tasas activas y pasivas ofrecidas por las instituciones financieras
se vinculaban con la variacion del indice de precios al consumi-
dor. Por ello, en 1972 se transformo el sistema hipotecario con la
creacion de las corporaciones de ahorro y vivienda que ofrecian
instrumentos de ahorro y créditos hipotecarios atados a una Uni-
dad de Poder Adquisitivo Contante (Upac), que se actualizaba
con los cambios del indice de precios al consumidor. Las corpo-
raciones de ahorro y vivienda eran las tnicas instituciones que
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podian usar el sistema Upac, y contaban con una linea de crédito
especial del banco central colombiano (Banco de la Reptblica),
para dar cara a cualquier corrida de fondos. El sistema tuvo tal
aceptacion que en 1975 financiaba el 75 por ciento de la activi-
dad de construccion de vivienda.

El sistema Upac funcioné muy bien hasta el comienzo de
los noventa, aunque las familias de bajos ingresos seguian sin
tener acceso al crédito hipotecario. Las corporaciones de ahorro
y vivienda llegaron a contar con diez millones de ahorristas y con
el 35 por ciento de la cartera de créditos de la banca. Para el ano

La politica habitacional colombiana de los
ultimos cuarenta afos se ha orientado a
otorgar créditos hipotecarios, aumentar la
capacidad de compra de los grupos menos
favorecidos y desarrollar un mercado
hipotecario profundo, liquido y estable

1995, los créditos hipotecarios representaban el ocho por ciento
del PIB del pais, cifra de las mas altas de América Latina. Sin em-
bargo, las reformas financieras introducidas a partir de 1991 les
quitaron a las corporaciones de ahorro y vivienda la exclusividad
del uso de correcciones inflacionarias y cambiaron, ademas, el
meétodo de calculo del sistema Upac. En un principio, la nueva
unidad de poder adquisitivo tomaba en cuenta no solo la infla-
cion sino también la tasa de interés pagada por colocaciones a
plazos. Luego, a finales de 1994, se dejo de tomar en cuenta la
inflacion para corregir solo con base en la tasa de certificados de
depositos bancarios, cargando a la Upac una fraccion de ésta.

Los cambios en el sistema Upac ocurrieron en un con-
texto en el que el Banco de la Republica intent6 proteger el
valor del peso subiendo las tasas de interés en el pais. Adi-
cionalmente, el gobierno trat6 de financiar el déficit publico
con endeudamiento interno. Las tasas de interés se dispara-
ron, la actividad de la construccién mermé notablemente y
el precio de la vivienda se vino abajo.

A partir de 1998 los deudores hipotecarios comenzaron a
«insolventarse» masivamente, y los colaterales de sus créditos
perdieron buena parte de su valor. Mediante el fondo de garan-
tias de depositos colombiano (Fogafin) se subsidiaron los pagos
de las familias solventes cuyas cuotas hipotecarias habian subido
mas de un veinte por ciento, y se dio una ayuda tnica a quienes
debian mas de seis cuotas. El proposito era evitar que las cor-
poraciones de ahorro y vivienda tuviesen que quedarse con los
inmuebles, pero lamentablemente el plan no funciono. En sep-
tiembre de 1999, la corte suprema de justicia colombiana (Corte
Constitucional), en respuesta a las demandas introducidas por
varios grupos de deudores hipotecarios, declar¢ ilegal el sistema
Upac; meses antes lo habia hecho con los contratos hipotecarios.

Por exigencias de la Corte Constitucional, el Congreso de-
bi6 emitir una nueva ley de vivienda, conocida como Ley 546
de 1999. La nueva ley implanto6 la Unidad de Valor Real (UVR),
que se usa en la actualidad, como mecanismo de correccion del
valor de los créditos hipotecarios, los cuales solo se ajustan a la
inflacion. Asimismo, se cred el mecanismo de titularizacion de
cartera hipotecaria y se otorgaron beneficios fiscales para los in-
versionistas en el sector. Las corporaciones de ahorro y vivienda
fueron obligadas a transformarse en bancos. Se establecio un
tope para las tasas de crédito hipotecarias de trece por ciento
para viviendas de los grupos de mayor poder adquisitivo, y de
once para las viviendas de interés social.

Pese a la nueva ley, y a una reduccion de los saldos de hi-
potecas que asumio6 el Estado y que totalizo 659 millones de
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dolares, las demandas de los deudores hipotecarios no cesaron,
pues las reducciones de saldos no resolvian de manera homo-
génea el problema de los deudores. Cerca de 43 mil hipotecas
fueron ejecutadas entre 1999 y 2003, por un monto de 878
millones de dolares. Posteriormente 32 mil viviendas en poder
de los bancos fueron vendidas por 600 millones de dolares, lo
cual implico importantes pérdidas.

Deudores e instituciones financieras terminaron deman-
dando al banco central y al gobierno colombiano. Al final lle-
garon a algunos arreglos reparatorios, pero la desconfianza que
desarrollaron los consumidores contra el sistema financiero es
un problema con el cual ha tenido que lidiar la banca colombia-
na en la siguiente década.

El Banco Central Hipotecario fue liquidado en el atio 2000.
El Estado otorgo lineas de crédito a los bancos para fortalecer
sus bases patrimoniales, ocurrieron fusiones y adquisiciones en-
tre instituciones financieras y la banca especializada exclusiva-
mente en el sector hipotecario desaparecio.

La Titularizadora Colombiana
En el periodo previo a la crisis del sector hipotecario, que co-
menzo en 1998, los préstamos hipotecarios representaban el
diez por ciento del PIB. Durante la crisis, esta cantidad llego a
1,2 por ciento. No es muy dificil imaginar que Colombia, en el
primer quinquenio del siglo XXI, estuvo digiriendo los efectos
de lo que podria llamarse una «burbuja inmobiliaria». Para mu-
chos especialistas, el mayor logro de la ley marco del sector vi-
vienda promulgada en 1999 fue la implantacion del mecanismo
de titularizacion hipotecaria, que ha permitido el crecimiento
de los recursos dedicados al financiamiento habitacional.

La institucion titularizadora por excelencia es Titulariza-
dora Colombiana (TC), producto de la inversion conjunta de la
International Finance Corporation (IFC), la banca de inversion
del Banco Mundial, y ocho instituciones colombianas entre las
que se encuentran bancos y empresas de seguros. Titularizar no
es mas que emitir un titulo de oferta publica, que sera cancelado
con las cobranzas de un grupo de hipotecas; por ello, mientras
mas estandarizadas sean éstas mas facil serda empaquetarlas y
venderlas bajo el mecanismo de titularizacion. En tal sentido, la
banca colombiana hizo un importante esfuerzo para homoge-
neizar los contratos hipotecarios, en términos de condiciones,
plazos y el modo de fijar la tasa de interés, entre otros aspectos.

La titularizacion sirvié no solo para aumentar la rotacion
de los recursos asociados con las hipotecas emitidas a partir del
ano 2001, sino también para ayudar a sacar de los balances de
los bancos, entre los afios 2004 y 2005, parte de los préstamos
insolventes que se habian acumulado durante la crisis hipoteca-
ria. Tal medida permitié aumentar la liquidez de las instituciones
financieras en problemas y generar nuevos préstamos que les
producirian beneficios y recuperar parte de su base patrimonial.
Las titularizaciones de préstamos insolventes se estructuraron a
partir del calculo de los flujos de caja de la venta de los inmuebles
que habian sido embargados por los bancos, tomando en cuen-
ta el tiempo requerido para vender esos inmuebles, las pérdidas
incurridas en la venta y los costos de mantenimiento. Un fondo
de reservas y una garantia parcial del IFC fueron ofrecidos a los
inversionistas para hacer méas mercadeables los titulos.

En sus diez afos de existencia la TC ha emitido catorce billo-
nes de pesos. A enero de 2011 la cartera de titulos vigentes tota-
liza 3.800 millones de dolares, de los cuales el quince por ciento
corresponde a viviendas de interés social. Gracias al mecanismo
de titularizacion, las tasas hipotecarias han bajado 800 puntos
basicos en diez anos (cien puntos bésicos equivalen a uno por
ciento) y existe la posibilidad de tomar hipotecas a tasas fijas.
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Las titularizaciones han generado entre treinta y cincuenta
por ciento de los recursos desembolsados para vivienda. A fi-
nales de 2010, el 38 por ciento de la cartera hipotecaria estaba
titularizada. En la actualidad, el ciento por ciento de las hipo-
tecas colombianas se financia con recursos de largo plazo, cifra

Se ha cuestionado la idea del Estado constructor,
por lo costosas que resultan las unidades
habitacionales que él ejecuta, tratando de

hacer cada vez mas participe al individuo en la
solucion de su problema habitacional

que contrasta con el veinte por ciento de diez afios atras. Un
mejor calce entre el vencimiento de fuentes y usos de financia-
miento ayuda a estabilizar las instituciones financieras.

A comienzos de 2011 el tamatio de la cartera hipotecaria
colombiana es 4,2 por ciento del PIB, y se espera sea 6,4 por
ciento en 2014. Pero no ha recuperado la participacion relativa
de finales de la década de los noventa. Sin embargo, el sistema
financiero es mas estable y los consumidores sienten un poco
mas de confianza al tomar créditos hipotecarios.

La cuenta de ahorro para el fomento y la construccion
La cuenta de ahorro para el fomento y la construccion (AFC)
es un vehiculo de ahorro disefiado para personas que perciben
mas de seis salarios minimos (1.700 délares) mensuales. La can-
tidad ahorrada, que no debe exceder del treinta por ciento del
salario mensual del trabajador, se deduce del ingreso gravable
y es enviada directamente por el empleador a la institucion fi-
nanciera escogida por el empleado. Los bancos invierten este
dinero en titulos hipotecarios resultantes de las titularizaciones
de carteras hipotecarias o en préstamos al sector construccion.

El dinero acumulado se usa para la compra de vivienda
nueva o usada: completar la cuota inicial, hacer abonos a crédi-
tos existentes o pagar cuotas mensuales. Estos recursos pueden
combinarse con los ahorros que el beneficiario tenga acumula-
dos en su fondo de retiro y con los de su pareja en el esfuerzo
de adquirir vivienda. Si los recursos son retirados antes de cinco
anos para un uso diferente del habitacional se pierde el incen-
tivo fiscal y los retiros son gravados a la tasa impositiva corres-
pondiente. Los recursos mantenidos en la libreta por cinco o
mas afos pueden ser movilizados para cualquier propdsito sin
penalizacion. Solo pueden acceder a este mecanismo de ahorro
quienes no hayan recibido subsidio de vivienda.

La politica habitacional colombiana en la actualidad
Las distintas vias mediante las cuales los colombianos acceden a
la atencion habitacional son resultados no solo de esfuerzos del
Estado para desarrollar mecanismos mas efectivos de ejecucion
de politicas, sino también de cambios que ha impulsado la so-
ciedad en general. No podria, por ejemplo, existir un mecanis-
mo de titularizacion sin la existencia de grandes inversionistas
institucionales, como son los fondos de pensiones, ni la presen-
cia de profesionales de alto nivel en la industria financiera que
han sido capaces de desarrollar e implantar sofisticados mode-
los de estimacion de riesgo crediticio de carteras hipotecarias.
El acompanamiento técnico y social que exigen los programas
de habilitacion de zonas de barrios ha sido posible, gracias a
la construccion de una extensa red de ONG vy los esfuerzos de
investigacion de las universidades del pafs.

En la actualidad se segmentan los grupos de beneficiarios
usando como parametro el ingreso familiar. Para los grupos
que ganan hasta cuatro salarios minimos, que forman parte
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en su mayoria de la economia informal, el acceso a la vivienda
se logra mediante subsidios a veces acompanados de peque-
nos componentes de crédito. Para quienes devengan entre
cuatro y ocho salarios minimos, el beneficio mas relevante
es la posibilidad de tomar créditos en UVR, pues no califican
para subsidios ni perciben ahorros impositivos por aportar
a un plan de ahorro para la compra de vivienda. Los grupos
familiares con ingresos superiores a seis salarios minimos se
benefician exclusivamente de sus aportes a la AFC.

Causa cierta frustracion notar que, pese al gran esfuerzo
para desarrollar un mercado hipotecario estable, la participa-
cion de los grupos familiares que perciben menos de cuatro
salarios minimos es todavia marginal. Sin embargo, cuando
el déficit habitacional es grande y no existen mecanismos de
financiamiento para que los sectores medios-bajos resuelvan
sus problemas habitacionales, estos grupos tienden a apro-
piarse de soluciones concebidas para familias con ingresos
aun menores y, dado que tienen un poco mas de dinero y
mejor educacion, pueden ser muy exitosos en su esfuerzo y
echar por la borda la labor del Estado.

Un aspecto erratico del modelo habitacional colombia-
no es la dificultad que se ha presentado en algunos periodos
para conseguir créditos hipotecarios para la compra de vi-
viendas usadas. En los afios ochenta era comprensible que
esto sucediera, pues era mas rentable para la banca prestar
a los constructores, en muchos casos socios o relacionados
de los directivos de los bancos, que dedicarlos a financiar in-
muebles de bajo costo, dificiles de avaluar, cobrando ademas
bajas tasas y comisiones por ello. Generalmente, los subsi-
dios se otorgan para viviendas nuevas y sélo se han hecho
excepciones para atender grandes grupos de damnificados
por desastres naturales o desplazados producto de los enfren-
tamientos entre el gobierno, la guerrilla y los paramilitares.

El financiamiento de viviendas usadas es muy importan-
te, porque es una via natural para promover la capitalizacion
de las familias, que pueden empezar con una vivienda de de-
sarrollo progresivo y, con el paso de los afios y el dinero de la
venta de la primera vivienda, algo de ahorro y mas créditos,
comprar viviendas mas confortables y con acceso a mejores
servicios. Hay paises como Chile donde este proceso de com-
pray venta se estimula, porque consideran que de esta mane-
ra se aumenta el inventario de vivienda disponible.

Bastante se ha hecho en materia habitacional en Colom-
bia, pero falta mucho por hacer. En un pais donde el 77 por
ciento de los hogares no propietarios percibe menos de cua-
tro salarios minimos, y donde el 66 por ciento de este grupo
pertenece a la economia informal, no existe mucho ingreso
disponible sobre el cual construir soluciones. Las experien-
cias con microcréditos hipotecarios han sido poco exitosas,
por lo que la politica de subsidios pasa a ser el ultimo as bajo
la manga. Este es uno de los consensos que en materia de
vivienda el pais ha alcanzado. B

BIBLIOGRAFIA UTILIZADA

. Dayaratne, R. y P. Kellett (2008): «Housing and home-making in low-
income urban settlements: Sri Lanka and Colombiax. Journal of Housing
and the Built Environment. Vol. 23, No. 1.

° Forero, E. (2004): «Evolution of the mortgage system in Colombia: from
the UPAC to the UVRI system». Housing Finance International. Vol. 18,
No. 3.

. Gutiérrez, A. y M. Ospina (2009): «Mortgage securitization market in
Colombiax. Housing Finance International. Primavera.

. Universidad del Rosario (2007): «Politica de vivienda: alcances y pers-

pectivasy. http://www.urosario.edu.co/urosario_files/3{/3{d62460-2c03-
46e6-a455-5315894deeel .pdf. Consultado el 20 de marzo de 2011.

DEBATES IESA e Volumen XVI e Nimero 2 e 2011

23



24

LA BUSQUEDA
DE MAS Y MEJOR
FINANCIAMIENTO
HIPOTECARIO

Carlos Fiorillo y Pedro El Khaouli

El desarrollo de mecanismos alternativos para el financiamiento
hipotecario resulta clave para satisfacer |a creciente demanda de
soluciones habitacionales. La Republica Dominicana ha estado
adecuando su marco juridico para dinamizar el sector hipotecario
mediante el mercado de valores. Todavia quedan barreras que superar,
pero estos primeros pasos marcan una nueva etapa en el desarrollo del
mercado hipotecario.

LAS EXPERIENCIAS en varios paises de América Latina han mostrado que, para satisfacer la creciente demanda de
soluciones habitacionales, resulta clave el desarrollo y la profundizacion de mecanismos de financiamiento a largo plazo que
amplien la posibilidad de acceder a una vivienda. Los paises que han logrado éxitos en esta tarea han desarrollado mecanismos
de mercado que permiten financiar un mayor volumen de préstamos hipotecarios en la economia.

La presencia de mecanismos complementarios y alternativos a los tradicionales (depésitos del publico), en volumenes
importantes y con un perfil de vencimiento de largo plazo, contribuye a alcanzar un financiamiento hipotecario con mayor efi-
ciencia. Tales mecanismos no solo profundizan el mercado y amplian la poblacion atendida potencial, sino que también mitigan
en mayor medida los riesgos de crédito, mercado, liquidez y operativos inherentes a los generadores del mercado primario de
hipotecas. Ahora bien, el sostenimiento de politicas ptiblicas asociadas con el desarrollo sustentable de soluciones habitacionales
para todos los estratos sociales requiere, entre otras cosas, una economia estable sobre la cual se pueda desarrollar un mercado
primario de hipotecas.

Carlos Fiorillo y Pedro El Khaouli son director gerente y director, respectivamente,
de la empresa de calificacion crediticia Fitch Ratings.
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Republica Dominicana: la bisqueda de més y mejor financiamiento hipotecario

La perspectiva positiva con la que cuenta la calificacion
soberana de la Republica Dominicana (Fitch: B) refleja un
buen desempeno de la economia en general, condicion ne-
cesaria para la sostenibilidad de un mercado hipotecario. El
pais ha avanzado en un plan de reformas del mercado de
capitales, con la intencion de lograr una mayor penetracion
del financiamiento hipotecario, aun cuando esta etapa del
proceso es todavia incipiente para la Reptblica Dominicana.

El mercado hipotecario dominicano

Los organismos responsables de la politica de vivienda en
Republica Dominicana son el Instituto Nacional de Vivienda
(Invi) y el Banco Nacional de Fomento de la Vivienda y la
Produccion (BNV). El Invi, creado en 1962, tiene como me-
tas construir viviendas nuevas, ejecutar mejoramientos de
viviendas y seguir los lineamientos planteados por el gobier-
no para este sector. Para esto, junto con el sector financiero
y diferentes organizaciones no gubernamentales, ha otor-
gado subsidios que han beneficiado a familias de ingresos
medios-bajos de la poblacion.

El BNV, fundado en 1962, participa en el mercado fi-
nanciero nacional, especialmente en el mercado hipotecario,
como banco de segundo piso (mediante instituciones financie-
ras reguladas y no reguladas) y con la oferta directa de finan-
ciamientos. También el gobierno ha implementado incentivos
para el desarrollo del sector, como fue el caso de la reduccion
del encaje legal para el sistema bancario, cuyos recursos libe-
rados fueron destinados a este y otros sectores durante el afno
2009. Sin embargo, los mecanismos de financiamiento han
sido principalmente los tradicionales: préstamos hipotecarios
de las instituciones financieras constituidas por bancos multi-
ples y asociaciones de ahorro y préstamo.

En la mayoria de los paises latinoamericanos, y Reptblica
Dominicana no es la excepcion, el mercado de financiamiento
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hipotecario se ha concentrado en atender segmentos de po-
blacién con ingresos medios-altos y, en menor medida, los
sectores de menos recursos, dado que el perfil de riesgo de
éstos no se ve compensado con la tasa cobrada. En Republica
Dominicana, los sectores medios y bajos de la poblacion han
sido atendidos histéricamente por las asociaciones de ahorro y
préstamo, y en menor medida por entidades microfinancieras.
Se calcula que el déficit habitacional del pais podria rondar el
millon de viviendas.

Las asociaciones de ahorro y préstamo de mayor arraigo
en América Latina han mostrado mayor penetracion en los
segmentos de menores ingresos, pero no ha sido suficiente.
En Republica Dominicana el monto promedio de los présta-
mos otorgados por las asociaciones ha sido muy inferior a la
mitad del monto entregado por los bancos multiples. Con
el objeto de alcanzar una rentabilidad que les dé viabilidad
financiera, las asociaciones han ido ampliando su segmento
objetivo, reduciendo la proporcion de familias de bajos in-
gresos dentro de su cartera de préstamos hipotecarios. Por su
parte, las entidades microfinancieras han venido realizando
esfuerzos para incrementar el volumen de préstamos hipo-
tecarios a los sectores de bajos recursos, en su mayoria con
fondos provenientes de organismos multilaterales, pero el
alcance ha sido reducido.

Mayores esfuerzos en la adecuada delimitacion de los terre-
nos, entrega y validacion de los titulos de propiedad, y ajustes
en los mecanismos judiciales que resuelvan de manera expedita
cualquier disputa entre las partes, podrian mejorar la recupe-
racion del valor del préstamo en caso de incumplimiento, me-
diante la adjudicacion y la posterior venta del inmueble. Esto,
sin duda alguna, contribuiria a mejorar el valor de recuperacion
luego del incumplimiento y, por ende, a reducir el riesgo de
crédito de las instituciones financieras, lo que se traduciria en
mejores tasas de interés para el financiamiento hipotecario.

Préstamos hipotecarios por tipos de entidades en Repiblica Dominicana, 2006-2010

(porcentajes con respecto al monto total de los préstamos por semestres)

m Bancos mdltiples m Asociaciones de ahorroy préstamo ~ BNV m Otros

0,97 1,09 1,11

1,18 1,26 1,22

1-2006

11-2006 1-2007 11-2007

Nota: «otros» incluye corporaciones de crédito y bancos de ahorro y crédito.
Fuente: Superintendencia de Bancos de la Repdblica Dominicana.

1-2008

11-2008 1-2009 11-2009 1-2010
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Participacion de instituciones financieras en la inversion de los fondos de pensiones en Repiiblica Dominicana, 2008-2010
(porcentajes)

M BeD | MyP BN BAyC | Otos | Hacienda

Marzo 2008 51,53 25,43 10,24
Junio 2008 43,85 29,28 7,21
Septiembre 2008 40,11 29,75 10,15
Diciembre 2008 33,22 37,95 12,21
Marzo 2009 30,77 39,18 11,34
Junio 2009 31,11 39,45 11,49
Septiembre 2009 32,44 39,60 11,47
Diciembre 2009 36,10 37,79 11,55
Marzo 2010 33,78 37,45 10,34
Junio 2010 32,33 31,77 9,00
Septiembre 2010 31,95 37,61 10,49

4,06 6,27 247
3,84 578 9,98
5,37 518 9,44
4,28 4,37 7,97
5,96 4,42 8,34
6,36 3,78 782
5,95 3,34 7.20
6,48 277 5,30
6,04 2,62 4,97 4,79
5,62 1,87 4,64 8,76
4,65 181 4,39 9,10

Leyenda: BM (bancos mltiples), BCD (Banco Central Dominicano), AAy P (asociaciones de ahorro y préstamo), BNV (Banco Nacional de Fomento de la Vivienda y la

Produccién), BAy C (bancos de ahorro y crédito).

Nota: «Otros» incluye las emisiones de empresas corporativas en el mercado de valores, entre otros instrumentos.

Fuente: Superintendencia de Fondos de Pensiones de Republica Dominicana.

El financiamiento hipotecario otorgado por las insti-
tuciones financieras en la Republica Dominicana alcanza
hasta un setenta por ciento aproximadamente del valor del
inmueble, generalmente a plazos comprendidos entre quin-
ce y treinta anos, con tasas de interés variables revisadas
mensualmente. En la evaluacion de la capacidad de pago,
el deudor no destina por lo general mas alla del treinta por
ciento de sus ingresos familiares a tal fin. Como la garantia
hipotecaria del inmueble es clave para respaldar el préstamo
otorgado, resulta indispensable la existencia de titulos lega-
les para su constitucion formal.

Las instituciones financieras obtienen fondos de fuentes
tradicionales, como las captaciones del publico (incluyendo
proveedores institucionales), que histéricamente han tenido
un perfil de vencimiento de muy corto plazo. En la Republica
Dominicana existen varios tipos de instituciones financieras,
con distinta participacion en el financiamiento hipotecario.
La participacion de cada tipo de institucion financiera en el
total de préstamos hipotecarios en Reptiblica Dominicana
a junio de 2010 era la siguiente: bancos multiples (60 por
ciento), asociaciones de ahorro y préstamo (34 por ciento),
el BNV (4 por ciento) y el resto distribuido entre corporacio-
nes de crédito y bancos de ahorro y crédito.

La participacion por tipo de institucién financiera estuvo,
durante muchos anos, dominada por las asociaciones, hasta
que la caida de algunas barreras regulatorias le permitio a los
bancos multiples participar més decididamente en este mer-
cado y desplazar la hegemonia de las asociaciones. Si bien ese
proceso contribuy6 a incrementar la profundidad de los prés-
tamos hipotecarios, ante la mayor penetracion de la banca en el
mercado hipotecario, un mayor crecimiento estaria afectado en
cierta medida por limites impuestos internamente por las ge-
rencias para evitar concentraciones de riesgo por sectores, por
lo que se prevé que eseb crecimiento posiblemente provenga
de fuentes no tradicionales como las del mercado de valores.

Los préstamos hipotecarios otorgados por las institucio-
nes financieras en la Reptblica Dominicana se han manteni-
do alrededor de un 17 por ciento de la cartera de créditos en
los dltimos cuatro afos y han representado en promedio el
4 por ciento del producto interno bruto (PIB), lo cual toda-
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via dista del grado de penetracion registrado en paises como
Chile, donde el financiamiento hipotecario alcanza alrededor
del 20 por ciento del PIB.

La mezcla de fondos para el financiamiento de esta acti-
vidad por parte de las instituciones financieras refleja un des-
equilibrio importante. Si bien ha aumentado la importancia
de los instrumentos de mayor plazo en detrimento de aque-
llos a la vista, al revisar la madurez de esos instrumentos se
observa una gran concentracion de recursos de relativo corto
vencimiento, a pesar del mayor plazo de los valores en cir-
culacion y del reciente aumento de las obligaciones de largo
plazo emitidas por las instituciones financieras en el merca-
do de valores. Algunas instituciones han tratado de reducir el
riesgo de concentracion de fondos; sobre todo los generados
por las administradoras de fondos de pensiones (AFP), que
son las principales proveedoras de recursos del sistema. A
pesar de las emisiones de deuda en el mercado de valores y
del alargamiento de los plazos de los valores en circulacion,
el desequilibrio estructural entre activos rentables y pasivos
onerosos limita un mayor desarrollo del financiamiento hi-
potecario mediante la banca.

Las AFP en la Republica Dominicana desempenan un
papel clave como proveedoras de fondos, que han venido
creciendo en los ultimos anos y alcanzan unos 2.800 mi-
llones de dolares, equivalentes al cinco por ciento del PIB.
La inversion de esos fondos en la economia nacional por las
AFP se realiza bajo estrictas regulaciones; por ejemplo, las
entidades e instrumentos financieros en los que se invier-
ten los recursos deben contar con una calificacion de riesgo
nacional minima de BBB. Debido a la escasez de instrumen-
tos en el mercado, la cartera de inversiones de las AFP se
concentra en instrumentos emitidos por el Banco Central
Dominicano (BCD) y mas recientemente los emitidos por el
Estado a través del Ministerio de Hacienda. Las regulaciones
locales prevén la creacion y la profundizacion de instrumen-
tos alternativos de inversion en los cuales las AFP pudieran
colocar sus fondos, incluyendo instrumentos hipotecarios.
Pero este proceso se encuentra en una etapa incipiente.

Las instituciones financieras asumen el riesgo crediticio
asociado con los préstamos hipotecarios. En el analisis de la
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capacidad de pago del deudor se incluyen factores que pu-
dieran limitar o dificultar su disposicion a realizar los pagos
futuros de manera oportuna. Uno de esos factores es la tasa
de interés activa aplicada a los préstamos, la cual no tiene
una referencia estandarizada. En la determinacion de la tasa
de interés activa se toman en cuenta la probabilidad de in-
cumplimiento del deudor, el costo financiero de los fondos
obtenidos para el otorgamiento del préstamo, el costo ope-
rativo para ejecutar la transaccion (personal y administrati-
vo) y el margen de rentabilidad esperado por la entidad.

El costo financiero de los fondos, en América Latina y
muy especialmente en Republica Dominicana, es un factor
determinante en la fijacion de las tasas de interés. Su mag-
nitud depende no solo de la liquidez existente en el merca-
do, sino también de la posibilidad de obtener los recursos
excedentes de los agentes econdémicos en instrumentos de
ahorro o inversion a largo plazo, lo que en ultima instancia
esta vinculado con la estabilidad econémica del pais. En la
medida en que el mercado muestre una adecuada liquidez y
fondos superavitarios para invertir o ahorrar en instrumen-
tos de largo plazo, los riesgos de liquidez se minimizan vy,
por ende, la tasa de interés activa resulta menos presionada,
lo que favorece la estabilidad de los compromisos adquiri-
dos por los deudores para la cancelacion de los préstamos
hipotecarios.

Es precisamente en esa busqueda de menores riesgos de
liquidez, derivados del desequilibrio estructural del balance
de las instituciones financieras, cuando surge la necesidad
de un mercado secundario de hipotecas, cuyo principal be-
neficio sea catalizar la profundizacion y la ampliacion del
financiamiento hipotecario. Paises como Chile, México y
Brasil han logrado desarrollar ese mercado, lo cual les ha
permitido potenciar la penetracion del financiamiento hipo-
tecario y, a la vez, crear mecanismos alternativos de financia-
miento para ampliar las posibilidades de adquirir viviendas
de la poblacion.

Un mercado secundario de hipotecas consiste, en tér-
minos generales, en la venta de un conjunto de préstamos
hipotecarios, generalmente a un agente especializado que
posteriormente emite instrumentos respaldados por esos ac-
tivos, que son colocados en el mercado de valores y adqui-
ridos generalmente por inversionistas institucionales. Este
proceso tiene una serie de impactos positivos en el perfil de
riesgo de las instituciones financieras del sistema: 1) me-
jora la liquidez del balance, dado que al vender préstamos
hipotecarios se recibe efectivo que estara disponible para
ser colocado entre otros deudores; 2) amplia los recursos
para profundizar el financiamiento hipotecario; 3) disminu-
ye el riesgo de crédito, porque con la venta de la cartera es
posible transferir la probabilidad de incumplimiento de los
préstamos de la institucion financiera al inversionista; 4) re-
duce el desequilibrio, al sustituir activos de largo plazo por
liquidez; 5) reduce el activo ponderado por riesgo y, por lo
tanto, favorece los indicadores de adecuacion patrimonial,
brindando a la entidad la posibilidad de aumentar su apa-
lancamiento; y 6) diversifica las fuentes de financiamiento
para sus operaciones.

El mercado secundario de hipotecas contribuye, ade-
mas, a profundizar el mercado de valores, donde no solo
participan las instituciones financieras en busca de fuentes
alternativas de fondos sino también organismos del Estado,
como parte de las politicas publicas dirigidas a impulsar el
sector de viviendas del pais. En la Republica Dominicana,
las emisiones del mercado de valores todavia son relativa-

TEMA CENTRAL

mente escasas para el tamano de la economia, mientras que
los plazos (emisiones de hasta diez afos) son mayores que
los obtenidos con el financiamiento tradicional.

Protagonista: el mercado de valores

Durante los ultimos anos, Republica Dominicana ha estado
adecuando su marco juridico e impositivo para impulsar la
profundizacion del mercado de valores. Con laley del mercado
de valores, en el afo 2000 se inicia un proceso que comienza a

La presencia de mecanismos
complementarios y alternativos a los
tradicionales (depadsitos del piiblico), en
volimenes importantes y con un perfil de
vencimiento de largo plazo, contribuye a
alcanzar un financiamiento hipotecario con
mayor eficiencia

abrir oportunidades de financiamiento para las empresas del
pais, incluyendo aquellas vinculadas con el sector hipotecario.
Las experiencias a la fecha han consistido en emisiones de
deuda por parte de instituciones de diferentes sectores de la
economia: eléctrico, consumo, bancario y construccion, entre
otros. En el sector construccion, algunas empresas que cons-
truyen y financian viviendas han emitido deudas; mientras
que, en otros casos como el del BNV, las emisiones permiten
a una institucion especializada disponer de una fuente mas
eficiente de financiamiento, con tenor de hasta diez anos.

El marco juridico dominicano prevé el desarrollo de fi-
guras especializadas que podrian potenciar el financiamiento
hipotecario. Tal es el caso de las empresas titularizadoras, que
han tenido un impacto importante en el desarrollo del merca-
do hipotecario de América Latina. Otras figuras, como la de
los fondos de inversion, considerada en la legislacion domini-
cana, podrian también favorecer el desarrollo del sector cons-
truccion. Ejemplo de ello ha sido la evolucion de los llamados
fondos inmobiliarios en paises como Costa Rica.

En la actualidad se discute la figura del fideicomiso
como un vehiculo propicio para reducir ciertas barreras re-
lacionadas con costos de transferencia de propiedad, con la
fortaleza juridica requerida para aislarlo del riesgo de quie-
bra, lo que genera una estructura favorable al desarrollo del
mercado hipotecario. También se contempla el desarrollo
de instrumentos especificos para el financiamiento de la vi-
vienda, como las letras hipotecarias, los bonos hipotecarios
y los contratos de participacion hipotecaria, en funcion de
diferentes perfiles de riesgo en los cuales los inversionistas y
principalmente las AFP pudieran invertir. Se espera que este
nuevo marco juridico sea aprobado durante 2011 para dar
inicio a una nueva etapa del financiamiento hipotecario en la
Reptblica Dominicana.

Quedan barreras por superar, relacionadas con la estan-
darizacion y la especializacion de los procesos de generacion
de hipotecas, y una estabilidad macroeconomica que per-
mita el desarrollo del sector construccion. Tal vez uno de
los obstaculos para el desarrollo de mecanismos eficientes de
financiacion de vivienda pueda ser el tamano del mercado
nacional, para lo cual se llevan a cabo debates sobre la am-
pliacion del mercado de valores a otros paises de América La-
tina. Sin embargo, no hay duda de que estos primeros pasos,
de cardcter institucional, son importantes para el desarrollo
del mercado hipotecario en la Reptiblica Dominicana. Bl
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zuela, el presidente Hugo Chavez prometid, una vez méas, que en 2011 se destinaran 30

mil millones de bolivares para levantar 150 mil viviendas. Sobre la nueva promesa, hecha
durante la transmisién del «Ald Presidente» nimero 370, explicaba que se estaban ajustando
los Gltimos detalles para garantizar que esta vez el programa sea una realidad. Ese compromiso,
que ha sido asumido por el presidente de la Reptblica como un «reto personal» y sobre el cual
dijo hace dos meses «nos estamos jugando el pellejo», forma parte de |a oferta mayor de cons-
truir, hasta 2018, dos millones de viviendas y, més alin, asegurar que cada familia venezolana
se convierta en propietaria de una vivienda digna con todos los servicios.

Nadie en Venezuela podria oponerse a una oferta tan justa como esa, que incluso esta
contenida en el articulo 82 de la Constitucion Bolivariana: «Toda persona tiene derecho a una
vivienda adecuada, segura, comoda, higiénica, con servicios basicos esenciales que incluyan
un habitat que humanice las relaciones familiares, vecinales y comunitarias». Tan precisos
sefialamientos se hicieron en la Constitucion inspirada por el entonces nuevo gobierno revolu-
cionario surgido de las elecciones de 1998. En el advenimiento de una era que reivindicaba a
los sectores excluidos de la sociedad, la vivienda pasé a ser una deuda de los nuevos lideres.

Pero tan justa puede ser la voluntad de lo ofrecido como complejo su cumplimiento. La
distancia entre el deseo y las realizaciones han estado contaminadas con planes disimiles y
opuestos unos a otros, misiones que se suceden y sobreponen en el tiempo, leyes que se trans-
forman en laberintos y cambios de rumbo, expropiaciones que terminan en paralizaciones y
ministros de vivienda que transforman ciclicamente las ideas del Gobierno y hacen que cada
uno o dos afios haya que comenzar desde el principio.

Tal laberinto de planes y estrategias han tenido distintos nombres y formas en el tiempo:
Batalla por la Vivienda, Mision Habitat, Revolucion de la Vivienda, Mision Avalancha, Mision
Villanueva, Transformacion Endégena de Barrios, Nuevos Pueblos, Plan Caracas, Misién Trico-
lor, Plan Bolivariano para la Vivienda, Ciudades Socialistas. .., y esta (ltima, cuyo lanzamiento
fue pospuesto en varias oportunidades: la Gran Mision Vivienda Venezuela. Todo ello ha forma-
do parte de la nomenclatura de las politicas de viviendas y los programas iniciados y muchas
veces abandonados en el camino.

AI mismo tiempo que anunciaba el préximo lanzamiento de la Gran Misidn Vivienda Vene-
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Tales programas quedaron atrapados
entre 18 instituciones que se han ocupado
del tema de la vivienda, ocho ministros de
Vivienda y nueve ministros de Infraestructu-
ra, con varias fusiones y cambios de nombre
de organismos, una préactica que forma par-
te del desorden y la improvisacién con que
en Venezuela se afronta el problema de la
vivienda y la planificacion urbana.

Por eso la oferta de dos millones de
viviendas —150 mil que deben ser cons-
truidas en 2011— tropieza con una reali-
dad: el sector oficial sélo logré construir un
promedio anual de 25 mil viviendas en doce
afios. Las cosas se complican cuando cada
afio se incorporan 120 mil familias que no
son atendidas, a lo que se agrega el drama
que dejaron las luvias con 130 mil damni-
ficados, 25 mil viviendas afectadas y 851
albergues improvisados que sobrellevan el
drama en medio de protestas.

Doce afios de gestion han dejado un dé-
ficit de més de dos millones de viviendas Y,
aunque hay un acuerdo en que hay que cons-
truirlas, el como llegar a esa meta es la piedra
de tranca que ocupa a todos los sectores.

Lo que se ha hecho y lo que se ha

dejado de hacer

Las cifras recogidas por el Instituto Nacio-
nal de Estadisticas dan cuenta de que en los
nueve afios entre 1990 y 1998, los dos (lti-
mos periodos de gestion de los gobiernos de
la democracia representativa, en Venezuela
se construyeron 625.755 viviendas, suma-
das las construidas por el sector piblico
y por el privado. En contraste, durante los
doce afios del gobierno bolivariano se levan-
taron 472.545 unidades.

Tan baja productividad no se corres-
ponde con la cantidad de misiones y anun-
cios de convenios con China, Iran, Brasil
0 Bielorrusia. En los dltimos cinco afios el
gobierno anuncié en materia de viviendas
inversiones por el orden de 52.114 millones
de dolares, para construir apenas 182.511
viviendas, segin datos de Franklin Rojas
Penso, el recientemente fallecido director
del Centro de Investigaciones Econdmicas
(CIECA). Estos nimeros dan una idea de
la tendencia a hacer grandes anuncios que
luego no se concretan en obras.

En las cifras de realizaciones se des-
taca que el afio mas productivo que tuvo
el periodo de la democracia representativa
fue 1992, con 98.532 viviendas construidas;
mientras que para el periodo revolucionario
el afio en que se construyeron mas vivien-
das fue 2009, con 98.320, de las que sélo
30.124 fueron realizadas por el sector pu-
blico, en las que se incluyen las contratadas
con paises aliados como Iran y China. Esta
cifra récord de 2009 contrasta con el resto

LOS VAIVENES DE LAS POLITICAS DE VIVIENDA

MISIONES Y MINISTROS

1999-2000: el gobierno se inaugura con el Programa Integral de Habilitacion Fisica de Barrios.
Responsables: Josefina Baldd, por el Consejo Nacional de la Vivienda, y Julio Montes, ministro
de Infraestructura. A los dos afios, el plan fue abandonado.

2001-2002: se anuncia la «Batalla por la Vivienda». Los generales Cruz Weffer (del Fondo de
Desarrollo Urbano) y Esqueda Torres (ministro de Infraestructura) ofrecen viviendas dignas y
equipadas, desconcentrar los barrios y culminar las viviendas previstas. Se establecen conve-
nios con Brasil, China y Uruguay. Se anuncia el Plan Caracas para construir 17.500 viviendas
por parte del Ministerio de Infraestructura y Pdvsa. Los planes no se lograron por la poca
inversion, la lentitud del desembolso de los recursos y las fallas de las contratistas.

2002-2003: al frente del Ministerio de Infraestructura nombran al general Hurtado Soucre,
sucedido por Diosdado Cabello. Siguieron el plan de construccion de viviendas.

2004-2005: se anuncian la Mision Vivienda y la Revolucién de la Vivienda. Se crea el Ministerio
para la Vivienda y Habitat, al que es llamado nuevamente Julio Montes. Se retoma el proyecto
de rehabilitacion de barrios, con un nuevo nombre: Transformacién Enddgena de Barrios. Se
promulga la Ley del Deudor Hipotecario y Vivienda, y se establecen tasas sociales para présta-
mos. A Julio Montes lo sucede Luis Figueroa.

2006-2007: Plan Bolivariano para la Vivienda y Habitat. Se retoman los planes de construccion
de viviendas y se anuncian la Mision Avalancha, los Nuevos Pueblos y las Petrocasas. Son afios
de gran productividad. En 2007, Ramén Carrizales es nombrado ministro de la Vivienda.

2007-2009: anuncian la construccién de 19 ciudades socialistas, la Mision Villanueva para
Caracas, las ciudades agroindustriales y las ciudades ecoldgicas. Se estatizan las empresas
de produccién de cemento y de cabillas. Entre 2008 y 2009 son ministros Jorge Pérez, Edith
Gomez, Ramon Carrizales, Francisco Sesto y Diosdado Cabello.

2009-2011: se promulga la Ley de Tierras Urbanas y se lanza la Gran Misién Vivienda Vene-
zuela. La oferta es construir dos millones de unidades. Se ejecutan expropiaciones de terrenos
y galpones para la construccién masiva de viviendas. Se promulga la Ley de Emergencia de
la Vivienda. En 2009 se crea el Ministerio de Obras Pablicas y Vivienda, pero en 2010 vuelve a
crearse el Ministerio de la Vivienda. Se anuncian 40 mil viviendas en Fuerte Tiuna. Entra Fran-
cisco Garcés al Ministerio de Vivienda. EI presidente Chavez anuncia un convenio con China
y una linea de crédito por petréleo para la construccion, inicialmente, de 10 mil viviendas en
Fuerte Tiuna, ademas de otras partidas presupuestarias para proyectos habitacionales. Es
designado Ricardo Molina como titular de Vivienda y Habitat. Lentitud en los programas y
contrataciones para cumplir con la meta de 150 mil viviendas para 2011.

de los afios de la revolucién, en los que la
construccion oscild entre 8 mil y 50 mil uni-
dades por afio.

Aparte de los efectos del boom petro-
lero de los afios 2006, 2007 y 2008, que en
general impulso la inversion, la asesora juri-
dica de la Camara Inmobiliaria, Irma Lovera
de Sola, atribuye el impulso constructor al
hecho de que las constructoras privadas, a
partir de 2008, podian cobrar a los compra-
dores el ajuste por inflacién o IPC (legalizado
por el Ministerio para la Vivienda y el Habi-
tat mediante la resolucion 98). Asi, la ma-
yoria de los proyectos que se desarrollaron
en 2008 y 2009 se realizaron con recursos
propios de las constructoras y con el cobro
del IPC; otra modalidad fue cobrar fraccio-
nadamente el precio de la vivienda o diferir

el cobro hasta el momento en que el banco
otorgaba el crédito al comprador. De esta
manera, con una inflacion anual cercana
al treinta por ciento, y manejando recursos
propios y los obtenidos en la preventa, el
constructor se aseguraba una tasa de retor-
no atractiva para invertir.

Caida en el 2010

Entre 2009y 2010 la cafda de la produccién
de viviendas fue de 39 por ciento: de 98.320
a 59.904. Uno de los factores fundamen-
tales de esta caida es que para el mes de
junio de 2009 se aprueba la resolucion 110
que prohibe a las constructoras el cobro del
ajuste por inflacion, lo que paraliza algunas
construcciones mientras que a otras las lle-
va técnicamente a la quiebra.
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El cobro del IPC se realizaba mediante un
acuerdo entre las partes que finiquitaba a la
fecha de entrega del inmueble. Sin embargo,
algunos constructores siguieron cobrando el
impuesto a pesar de que las obras registraban
retrasos. Al salir la resolucién 110, de junio de
2009, que prohibid el cobro del IPC, muchas
constructoras perdieron el cobro del IPC con-
venido al momento en que el comprador ob-
tuviera el crédito, por lo que otras empresas
se abstuvieron de hacer nuevas inversiones en
construccion dado el riesgo que significaria no
poder ajustar los precios a la inflacion.

Un constructor que inici6 una obra en
enero de 2007 y la culmind en enero de 2009
acumulé una inflacion de 81,27 por ciento.
Desde luego que, aparte de la eliminacion del
IPC, justificado por la alta inflacién registrada
en el pafs, hay otros factores que incidieron
en esa caida, como los procesos expropiato-
rios, la falta de insumos para la construccion
como consecuencia de las estatizaciones del
cemento, cabillas y otros materiales para la
construccion y la incertidumbre generada por
nuevas leyes que han surgido producto de las
politicas desarrolladas por el gobierno a partir
de la llamada crisis habitacional.

Esta realidad se refleja claramente en
dos cifras registradas por el Banco Central
de Venezuela: en 2010 hay 110 mil viviendas
en proceso de construccion (no terminadas
o retrasadas) y 69.497 viviendas paraliza-
das. Para el afio 2010 se registran ademas
146.063 proyectos sin iniciar.

Al analizar todos estos datos, la Cama-
ra Inmobiliaria calcula que con una politica
coherente que tomase en cuenta a todos los
sectores, el pasado afio 2010 pudieron ha-
berse construido 335.570: el sector publico
hubiera construido 103.292 y el sector privado
232.278.

De las cifras anteriores, el sector pri-
vado dejd sin iniciar 50 por ciento de las
proyectadas, 14 por ciento quedaron para-
lizadas y 36 por ciento siguieron en cons-
truccion; mientras que el sector pablico dejo
sin iniciar 28 por ciento de los proyectos y
paralizd 37 por ciento de las que estaban en
construccion, continuando asi 35 por ciento
de los proyectos programados para ese afio.

La caida en el drea de la construccion
también aumentd el desempleo en el sector, ello
se refleja en el hecho de que aproximadamente
50 por ciento del desempleo registrado anual-
mente en el pais se lo lleva el drea de la cons-
truccion a partir del tercer trimestre de 2008.

Otro dato que refleja la caida es que en
el primer trimestre de 2009 se tramitaron
permisos para vivienda que equivalian a dos
millones de metros cuadrados. En contraste,
en el primer trimestre de 2010 los permisos
se redujeron a 800 mil metros cuadrados. La
cifra muestra una caida de 60 por ciento.

LOS VAIVENES DE LAS POLITICAS DE VIVIENDA

ENTRE MINISTROS E INVASIONES

En Caracas, 154 edificios y 800 casas permanecen invadidos. A ellos se suman
terrenos y galpones. En el pais, entre 1999 y 2009, 22 mil inmuebles han sido
invadidos. En 2006, 188 edificios alquilados fueron afectados en Caracas con
medida de expropiacion. En pocos casos fue indemnizado su propietario, ninguno
adjudicado a sus inquilinos, la mayoria permanece en un limbo juridico y en
algunos casos se han producido traspasos o ventas fraudulentas. También en
2006 fueron ocupados y afectados por |a Alcaldia Metropolitana 53 edificios
vacios para expropiacion; de esos, sélo 12 fueron indemnizados y ninguno ha sido
restituido a su propietario.

Un constructor que inicié una obra en enero de 2007 y la culminé en diciembre de
2009 tiene 81,27 por ciento de inflacion acumulada. EI PIB de la construccién fue
de 32 por ciento en 2006, bajo a 13 en 2007 y terminé en 8 en 2008, seglin cifras
del Banco Central de Venezuela. Durante 2009 el sector vivienda contribuyd a la
creacion de 490 mil empleos.

En 2010 existian recursos financieros disponibles, aportados por la «gaveta
bancaria» para construir 70.347 viviendas y sélo llegaron a terminarse 50 mil.
Para 2011 se espera que la actividad de la construccion de vivienda se contraiga
a la mitad con respecto a 2010.

Desde la fundacion del Ministerio de la Vivienda ocho ministros han ocupado

esa cartera: Julio Montes (2004), Luis Figueroa (2005), Ramén Carrizales (2007),
Jorge Pérez (enero 2008), Edith Gomez (marzo 2008), Ramén Carrizales (junio
2008, encargado), Francisco Sesto (julio 2008), Diosdado Cabello (Mopvi-2009) y
Ricardo Molina (2010).

En el Ministerio de Infraestructura, con nueve ministros en su haber, los cambios
fueron: Julio Montes (1999), Alberto Esqueda (2000), Ismael Hurtado (2001),
Diosdado Cabello (2003), Ramon Carrizales (2004), David José Cabello (2006),
Isidro Ronddn (2008), Diosdado Cabello (Mopvi-2009) y Francisco Garcés (2010).
EI Ministerio de la Vivienda ha sido cantera de talentos para promover
funcionarios a puestos de mayor relevancia en la Administracion Publica.

Por ejemplo, Erika Farias, de viceministra de Vivienda, pas6 a ministra de
Alimentacion, luego a ministra del Despacho de la Presidencia y a ministra para

la Participacion Social.

Fuente: Fundacidn Foro Socialdemécrata: «Informe Vivienda».

Por otra parte, aquellos complejos habi-
tacionales que fueron expropiados se mantie-
nen paralizados. Se han producido denuncias
de desmantelamiento parcial de algunas es-
tructuras que estaban casi terminadas.

El gobierno ha instado a la banca a ter-
minar los desarrollos habitacionales que fueron
expropiados y ocupados en noviembre de 2010,
pero, segin ha trascendido, las entidades no
han podido conseguir las empresas que termi-
nen esos complejos debido a la incertidumbre
derivada de las nuevas legislaciones; en espe-
cial, existe inquietud por los términos previstos
en la Ley de Contrataciones Publicas. EI marco
legal, reformado el afio 2010, sefiala que si las
empresas paralizan las obras, la institucion
contratante podré requisar los equipos e insu-
mos. A ello se agrega la cantidad de requisitos
que estan exigiendo diversos organismos.

Legislacion en tiempos de crisis
Varios decretos y leyes se han promulgado
para atender la crisis habitacional. Todos
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han influido sobre |as politicas para la cons-
truccion de viviendas, y en algunos casos
han creado incertidumbre en los empresa-
rios, quienes han optado en algunas ocasio-
nes por paralizar las obras.

Entre los nuevos instrumentos juridicos
destaca la Ley Organica de Emergencia para
Terrenos y Viviendas, de enero de 2011. Se
trata de una ley de emergencia, y como tal
no establece cuénto es el tiempo de la emer-
gencia; al mismo tiempo le confiere al presi-
dente de la Republica todas las facultades
como rector en materia de viviendas.

A los constructores y promotores les
preocupa que los articulos 25, 26, 33 y 34
confieran al presidente atribuciones en
materia de expropiaciones sin que haya un
proceso judicial que garantice el debido pro-
ceso. Tampoco es obligatorio fijar un justi-
precio entre las partes (el valor del inmueble
lo establece unilateralmente el Ejecutivo),
como si lo ordena la Ley de Expropiaciones
mediante un peritaje.
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Otro aspecto es que se violentan todas
las normas existentes para la planificacion
urbana, al atribuirle al gobierno central la po-
testad de decidir sobre el uso que se le dara
a los terrenos (articulo 9). Esto ya ha estado
ocurriendo con las recientes expropiaciones,
como las de los estacionamientos en el cas-
co central de Caracas, cuyos terrenos tienen
un uso diferente al de la vivienda y en donde
no se han previsto los servicios para las nue-
vas comunidades. En tal sentido, violentan la
competencia de los municipios, que tienen or-
ganismos especializados para planificar sobre
esas materias.

Uno de los aspectos mas importantes es
que se violenta la propiedad privada cuando
se autoriza la ocupacion previa del inmueble
o terreno decretado como ocioso sin estable-
cer una justa y oportuna indemnizacion. La
ley permite también que se haga una decla-
racion general de utilidad pablica sobre bie-
nes, contraviniendo la Ley de Expropiaciones,
que ordena una accion individual para cada
caso. Otro aspecto que no queda claro es que
la nueva ley no le confiere a los adjudicatarios
del bien la potestad de la propiedad, es decir,
el derecho a disfrutary disponer del inmueble;
s6lo se habla del uso (articulos 8 y 4). Cuando
se trata de inmuebles que se encuentran en
arrendamiento, se le otorga al arrendatario
la prioridad para la adquisicion del inmue-
ble expropiado por el Estado, pero no se fijan
plazos, condiciones ni modalidades para la
adquisicién. Incluso se le exige al arrendatario
pagar un monto previo sin haber obtenido la
propiedad.

Expropiaciones y falta de insumos

A partir de 2007 las empresas cementeras
fueron incluidas en las medidas de estatiza-
cion dictadas en las industrias mas importan-
tes del pais. El presidente Chévez, en diversas
alocuciones, ya tocaba el punto: «Actualmen-
te estan en plena construccién 143 mil vivien-
das y ese nimero se va a incrementar. ;Saben
dénde esta el limite con el que nos hemos to-
pado? La falta de materiales de construccion,
el cemento», afirmd en abril de 2007. «Las
grandes cementeras son las responsables de
favorecer la exportacion y de cartelizar los pre-
cios», dijo en junio del mismo afio.

Al poco tiempo, el presidente de Pdvsa,
Rafael Ramirez, hacia el anuncio: «Las uni-
dades locales de la mexicana Cemex, la suiza
Holcim y la francesa Lafarge seran objeto del
proceso de nacionalizacion de la industria ce-
mentera anunciado la semana pasada por el
presidente Hugo Chéavez».

Para el momento en que ocurrieron las
expropiaciones, en el mercado venezolano se
producian aproximadamente 8,8 millones de
toneladas de cemento. De ellas, Cemex produ-
cia alrededor de 52 por ciento, asi como buena

parte del hormigdn y agregados, en tanto La-
farge cubria 17 por ciento y Holcim 25. Cemen-
tos Andinos, propiedad del gobierno, producia
alrededor de 5 por ciento, y Cementos Cata-
tumbo, propiedad de la familia Pineda, 1.

La razon esgrimida por el gobierno fue el
caracter «estratégico» del cemento para los
objetivos de desarrollo nacional; el plantea-
miento alude directamente a la necesidad de
mantener «el control sobre las empresas basi-
cas», entre ellas |a industria cementera.

Junto a las cementeras también se pro-
dujeron expropiaciones en el area siderirgica
que afectaron a productores de insumos, como
cabillasyotros materiales indispensables para
la construccion. Las consecuencias de esas
medidas se reflejaron en los afios siguientes
con resultados contrarios a los esperados por
el gobierno.

En la actualidad, lejos de aumentar, la
produccion de cemento se ha reducido en 10,5
por ciento, a lo que se agrega el desgaste de
las maquinarias y los equipos que no han sido
repuestos, al tiempo que las cementeras tie-
nen déficit de flujo de caja debido, entre otras
razones, a los precios de venta regulados. En
granzon, arenas, gravas y otras piedras se re-
gistré un descenso de 26,60 por ciento en la
produccion. En estos rubros también se han
decretado expropiaciones y cierres de empre-
sas por delitos ambientales.

En hierro y acero el descenso de la pro-
duccion es de 26,3 por ciento, que se explica
por la crisis del sistema eléctrico nacional,
los conflictos laborales extendidos en toda la
industria, la corrupcién y el manejo politico
y no gerencial de las empresas basicas. Esa
situacion ha sido denunciada por los propios
sindicatos afectos al oficialismo.

Nuevos y viejos proyectos

El jefe del Estado anuncié a mediados de
marzo de 2011 la firma de nuevos convenios
con China para la construccion de viviendas,
como parte del programa «Gran Mision Vi-
vienda Venezuela». Tales convenios implica-
ron un nuevo endeudamiento con China por
mas de 28 mil millones de délares. El con-
venio incluye, ademas de la construccion de
viviendas, la importacién de maquinarias de
construccion y otros insumos que escasean
en el mercado nacional.

Esta medida forma parte del plan de
construccion masiva que lleva adelante el
gobierno, cuyo proyecto méas emblematico es
Ciudad Tiuna. Alli una empresa china se encar-
ga de construir 40 mil viviendas destinadas,
principalmente, a las familias que quedaron
damnificadas en diciembre de 2010.

Unidos bajo el lema «Caracas cabe en
otra Caracas», un grupo de reconocidos ex-
pertos y urbanistas del pais cuestionan el afan
gubernamental por construir de manera ma-
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siva, sin reparar previamente en importantes
criterios de urbanismo y servicios pblicos.
Estos expertos manejan desde hace afios pro-
yectos urbanisticos globales que han debido
ser el punto de partida logico para un plan
estratégico.

Para la arquitecta y urbanista Marfa
Isabel Pefia, directora del Instituto de Urba-
nismo de la Universidad Central de Venezue-
la, toda ciudad es como un cuerpo que tiene
sus componentes imprescindibles, unos
«vacios» y otros «llenos». No se los puede
eliminar ni tomar los espacios vacios y ocu-
parlos arbitrariamente.

A'juicio de Pefia, el gobierno apela a mo-
delos obsoletos en materia de construccion
cuando propone «ocupar» cualquier espacio.
Cree que en esos proyectos anunciados de la
noche a la mafiana hay fallas de planificacion
y de disefio para una buena calidad de vida,
espacios para disfrutar y para vivir en armo-
nia con el resto de la ciudad. «La meta no es
meter gente en viviendas», razona la experta,
«sino cémo hacerlo».

Pefia considera que se estd perdiendo
una gran oportunidad para repensar a Cara-
cas; un desafio intelectual que ha orientado
el trabajo de muchos urbanistas, de institutos
de investigacion reconocidos y de los mejores
expertos en materia de construccion en el
pais. En Venezuela existen proyectos muy s6-
lidos que han llevado afios de investigacion e
inversion (actualizados constantemente por
sus autores), que han sido desechados por
el gobierno.

Fuerte Tiuna

Un ejemplo de estos nuevos planes masivos
es el proyectado en los terrenos de Fuerte
Tiuna. Alli el gobierno se propone construir
de unas 40 mil a 50 mil viviendas. Segin
el Colegio de Arquitectos, 40 mil viviendas
significan 500 edificios de 10 pisos y 4 apar-
tamentos por piso, entendiendo, tal como ha
sido anunciado, que se trata de unidades de
70 metros cuadrados.

Para llevar adelante una obra de esa
magnitud se requieren, al menos, 200 hec-
tareas y otras 25 para vialidad. Ademas,
habria que disponer de otros espacios para
recreacion y areas de servicios para la comu-
nidad. En estas viviendas se alojarian 200
mil personas, de manera que, si esas mas
de 200 hectareas no se encuentran dispo-
nibles, seré inevitable el congestionamien-
to urbano. Asimismo, una vez construido el
urbanismo habra que prever cuanto costara
el mantenimiento de las areas comunes, los
ascensores y demds servicios. Si se toma en
cuenta que los futuros propietarios de las vi-
viendas son personas de muy bajos recursos,
;Qquién pagaré por los previsibles gastos de
condominio y mantenimiento?
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Ciudad Caribia

Desde Ciudad Caribia se han realizado mu-
chas transmisiones televisivas en cadena y
varios programas de Al Presidente a modo
de inauguraciones. Este complejo habita-
cional fue concebido por el presidente Hugo
Chévez como parte de un programa mode-
lo conocido como «ciudades socialistas»,
que acogerian a la nueva sociedad y que
tendrian un urbanismo integral y autosus-
tentable, en donde la poblacion de escasos
recursos seria capaz de acceder a una vi-
vienda digna, porque tendria a su alcance
medios de trabajo creados en la misma zona
por la dinamica productiva de las empresas
socialistas. A esto se agregarian todos los
servicios suministrados por el Estado, como
Mercal, centros de salud, medios de trans-
porte, escuela y centros de recreacion.

Este proyecto piloto fue ideado por el
propio presidente cuando hace unos afios
volaba a bordo del helicoptero presidencial
por la zona ubicada a un lado de la autopis-
ta Caracas-La Guaira, a la altura del tanel
Boquerdn. El presidente quedd maravillado
con las extensas montafias verdes a unos
pocos kilémetros de la capital: «Alli, en esos
espacios vacios, construiré una nueva ciu-
dad para los pobres», comentd al observar
las grandes colinas que se extienden hasta
El Junquito y que forman parte de la Zona
Protectora de Caracas. Ya el 17 de enero de
2007, enun largo discurso en el Teatro Teresa
Carrefio, develd su bien guardada creacion:
«Hay una idea que a mi me parece mara-
villosa: crear un sistema de ciudades fede-
rales. Por ejemplo, aqui al lado de Caracas,
entre Caracas y el mar, hay una belleza de
territorio. Alli vamos a hacer una nueva ciu-
dad. Hay miles de hectareas entre Caracas y
el mar, por alli donde llaman “El camino de
los indios” (...) Pero va a ser una ciudad so-
cialista, no va a ser una ciudad capitalista;
ino! Un concepto nuevo de ciudad».

En enero de 2007 se comenzé a cons-
truir la primera ciudad socialista. En el
proyecto han intervenido 12 ministerios y 16
institutos auténomos, coordinados por el Mi-
nisterio de Vivienda y Habitat conjuntamen-
te con la empresa mixta cubano-venezolana
Alba Bolivariana. Para 2008 fue ofrecida la
entrega de la primera etapa (240 viviendas),
pero eso alin no ha sido posible. Este proyec-
to dispone la construccion de 40 edificios, de
20 apartamentos cada uno, para un total de
800 unidades habitacionales en la primera
etapay 20 mil en total.

Aunque se anuncid que estaban listas
640 viviendas, su entrega no ha sido posi-
ble, porque el complejo todavia no cuenta
con vias de comunicacion. Durante los dias
de Iluvia sélo es posible acceder mediante
vehiculos «cuatro por cuatro» debido a las
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;QUE SE NECESITA PARA CONSTRUIR 100 MIL VIVIENDAS?

Materiales

175 mil toneladas de acero

4 millones de metros clibicos de concreto

10 millones de metros de tuberias de 2, 3y 4 pulgadas

21 millones de metros de tuberias de media pulgada y de tres cuartos de pulgada
100 mil juegos de piezas para bafios (pocetas, lavamanos y griferias)
40 millones de metros de cables

3 millones de piezas eléctricas

600 mil cufietes de pintura texturizada

1 millén de cufietes de estuco

8 millones de metros cuadrados de ceramica

500 mil juegos de piezas de carpinteria (puertas, marcos y cerraduras)
1 millén de metros cuadrados de ventanas

3,5 millones de metros cuadrados de manto

1,2 millones de sacos de cemento, cal y yeso

8 millones de metros clibicos de cortes para banqueos

8 millones de metros clibicos de rellenos de terraplenes

1,2 millones de metros de acueductos

1,2 millones de metros de cloacas

500 mil metros de drenajes

6,5 millones de metros de cables de alta y baja tensién

6.500 transformadores

Proceso de construccion

Durante los dos primeros meses se preparan las terrazas y se colocan las losas. En
el tercer mes se vacian las casas con encofrados, a un promedio de 10 mil casas
mensuales y 400 diarias.

Sélo en viviendas se vacian 10 mil metros ctibicos por dia de concreto. Falta agregar
el concreto necesario para los trabajos de urbanismo.

Se requieren cien moldes de encofrados de cuatro casas cada uno para vaciar en
simultaneo 400 viviendas. Estos moldes, importados, hay solicitarlos con dos meses
de anticipacion; un tramite que dura de dos a tres meses.

La entrega de las primeras 10 mil viviendas comenzaria al quinto mes de iniciados
los trabajos. A este ritmo, en el resto del afio s6lo se podrian entregar 70 mil casas
mas, para un total de 80 mil.

En este escenario ideal, sin contratiempos, hay que contemplar variables como: 1)
el tramite de los permisos de ministerios y alcaldias para urbanizar los terrenos
tarda de seis a doce meses, 2) las relaciones con los sindicatos crean conflictos que
merman la productividad, 3) la productividad de los trabajadores de la construccion
estd muy por debajo de los estandares internacionales y 4) la necesidad de evaluar
si el pais estd preparado para producir o importar la enorme cantidad de insumos
para construir las viviendas, y si cuenta con la maquinaria necesaria.

empinadas laderas. No han podido termi-
narse las acometidas de agua y electrici-
dad, y se emplean plantas eléctricas para
las transmisiones de television del presi-
dente. EI agua deberé obtenerse mediante
pozos. No existe ningdn tipo de servicios.
La conclusion de todos los trabajos supone
una inversion de 3.000 millones de bolivares
fuertes, segtin informd Chavez.
Sinembargo, las criticas no se agotan en
los incontables problemas de vialidad y servi-
cios publicos asociados al proyecto de Ciudad
Caribia. Algunos especialistas llaman la aten-
cion acerca de la ubicacién de los terrenos y
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alertan sobre la cercania de la falla de Taca-
gua y sus peligros sismicos. El ambientalista
Alexander Luzardo sefiala que, de acuerdo
con un decreto de 1972, se trata de una zona
protectora del 4rea metropolitana. Sobre estos
terrenos pesa otro decreto emitido durante la
presidencia de Luis Herrera Campins que los
declard «Patrimonio Nacional», por ser reas
ubicadas en cuencas hidrograficas que ame-
ritan un tratamiento especial. Son zonas des-
tinadas a la conservacion de bosques, suelos
y aguas; aunque para el presidente Chéavez
sean «espacios vacios donde tinicamente hay
monte y culebra».
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EN NUMEROS

Graciela Urdaneta y Jessica Grisanti | ECONOMISTAS E INVESTIGADORAS DEL IESA

raiz de la crisis ocasionada por las
Afuertes lluvias de finales de 2010, el

gobierno elabord un plan para la cons-
truccién de 150 mil viviendas durante 2011,
con el fin de contribuir a alcanzar la meta
de dos millones de viviendas para 2017. En-
tre 1999 y 2010 el sector piblico construyé
283.452 viviendas; 2006 fue el afio con los
mayores naimeros: 58.584. Por su parte, el
sector privado construyd en el mismo perio-
do 260.760 viviendas. La actividad del sec-

Viviendas terminadas, 1990-2010
(miles)

Totales

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996

Construidas por los sectores piiblico y privado

m Plblico = Privado
81

68

56
49
41

29 25

21
17 WMo gio
i I

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996

tor privado en la construccion de viviendas
durante entre 2005y 2010 crecié de manera
significativa, a una tasa promedio anual de
67 por ciento, que permiti6 compensar la
disminucion del nimero de viviendas cons-
truidas por el sector publico. Si bien la ac-
cion del Estado en materia de construccion de
viviendas fue deficiente, existieron incentivos
(como la gaveta hipotecaria de la banca y las
altas tasas de crecimiento econémico) que
impulsaron la inversion privada. En 2009 se

1997 1998 1999 2000 2001

81

18

20 18 18
N Bl 10
5 W5 ma 54

1997 1998 1999 2000 2001

Fuente: Consejo Nacional de |a Vivienda: informes anuales (1990-1998); Ministerio de Infraestructura:

registrd el mayor ndmero de viviendas termi-
nadas por el sector privado.

La actividad del sector pablico en la
construccion incluye, ademds de las vivien-
das, la infraestructura publica, en la que
destacan las inversiones en el sector eléc-
trico, la planta de Grea-amoniaco en Moron
de Pequiven, el tercer puente sobre el rio Ori-
noco, la autopista Puerto La Cruz-Cuman4,
la rehabilitacion de la via Valencia-Puerto
Cabelloy |a carretera Mamera-El Junquito.

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

68

59 54

46 45

30 Mg 30
2 24

15
4

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Anuario estadistico (1999); Camara de la Construccion: Inventario de vivienda (2000-2005); Banco Central
de Venezuela: Indicadores de la construccién (2006-2010).
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Viviendas terminadas, en construccion, paralizadas y sin iniciar, 2007-2010
(miles por trimestre)

Sector privado
m Terminadas m En construccion m Sin iniciar m Paralizadas 117
109
106
% 9998

87 90 87
7 - 82 a 80 81 81 82 78
71 70 70 71 72
6262 08

5653
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Sector publico
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53
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35
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23
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2 25
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36

21 23
15 16

2

2007 1 200711 2007 1 2007 IV 2008 | 200811 2008 1l 2008 IV 20091 200911 200901 20091V 20101 201011
Fuente: Banco Central de Venezuela: Indicadores de la construccion (2006-2010).

Déficit habitacional, 2005-2010
(millones de viviendas)

2,00
1,90
1,80
1,70
1,68
) I

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Fuente: Cdmara Venezolana de la Construccion: Proyecciones del déficit habitacional con base en el XIIl Censo General de Poblacion y Vivienda 2001 del Instituto Nacional
de Estadisticas.
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Tasa de desocupacion nacional y de la construccion, 2003-2009
(porcentajes semestrales)
SiA3

20031 200311 2004 | 200411 20051 200511 20061 2006 11 20071 200711 20081 200811 20091

Fuentes: Banco Central de Venezuela: Tasa de desocupacion semestral segtin actividad econdmica (2003-2009); Instituto Nacional de Estadisticas: Indicadores de fuerza
de trabajo semestral (2003-2009).

Inversion pablica en viviendas, 1999-2008

Miles de millones de bolivares Crecimiento anual p - Inversion por vivienda
m (base 2007) (%) (millones de bolivares)

1999 43 20.075 2,15
2000 81 87,8 18.313 4,43
2001 73 -10,4 18.000 4,04
2002 72 -1,2 10.239 7,02
2003 60 -16,3 4.668 12,88
2004 92 52,6 8.766 10,46
2005 138 50,1 21.443 6,42
2006 200 454 58.584 3,42
2007 141 -29,4 54.457 2,59
2008 141 -0,1 23.783 5,38

Fuente: Sistema Integrado de Indicadores Sociales de Venezuela (SISOV) con base en las cifras suministradas por la Oficina Nacional de Presupuesto en inversion pablica
real en vivienda (1999-2008).

Medio siglo de construccion de viviendas por el sector publico, 1959-2008
(promedio anual por periodo presidencial)

Miles de viviendas por afio Viviendas por afio por mil habitantes

543 5,18 540

Betancourt Leoni Calderal Pérez| Herrera Lusinchi Pérez Il Caldera ll Chavez | Chavez Il Betancourt Leoni Calderal Pérez| Herrera Lusinchi Pérez Il Calderall Chavez | Chévez Il
(1998-2003) (2004-2008) (1998-2003) (2004-2008)

Fuente: Cadmara Venezolana de la Construccién: «Politicas y produccién habitacional en las Gltimas cinco décadas». 2010.
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Participacion de la construccion en el PIB, 2006-2010
(porcentajes trimestrales)

7.2

20061 200611 2006 Il 2006 IV 20071 2007 Il 2007 1l 2007 IV 20081 20081l 200811l 2008 IV 20091 20091 200911l 2009V 20101 20101l

Fuente: Banco Central de Venezuela: PIB por actividad econémica (2006-2010).

América Latina: la construccion como porcentaje del PIB, 2010

728
6,30 - - 654
545
436
348 I

México Bolivia Colombia Perd Chile Uruguay Venezuela Costa Rica

Fuentes: México: Banco Central de México: Estadisticas de produccion 2009-2010; Bolivia: Instituto Nacional de Estadistica: Cuentas nacionales, PIB por actividad econé-
mica 2009-2010; Colombia: Departamento Administrativo Nacional de Estadistica: Cuentas nacionales 2009-2010; Per(: Banco Central de Reserva: Series Estadisticas de
Produccién 2009-2010; Chile: Banco Central: Base de datos estadisticos 2009-2010; Uruguay: Banco Central: Estadisticas 2009-2010; Venezuela: Banco Central: PIB por
actividad econdémica 2009-2010; Costa Rica: Banco Central: Indicadores econémicos 2009-2010.

América Latina: gasto piblico social en vivienda y otros rubros, 2000-2009
(porcentajes del PIB)
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No hay datos de Venezuela para 2008-2009.
Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe: Panorama social de América Latina. 2010.
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