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P R O L O G O  

L a  viuienda es considerada, segzin opin ión  de  los más 

antiguos tratadistas, al lado de  la alimentación y del ves- 

t!iario, Ilna de  las tres necesidades elementales del h o m -  

bre. Es  deczr, pertenece a aquel  grupo de  satisfacciones 

min imas  a qzie aspira el ser h ~ r m a n o  para S I L  sz¿bsistencia. 

C o m o  la satisfacción de  czialquiera otra necesidad, 

la psod~icc ión  de  viviendas exige i in sacrifzcio primario, 

el qzie se refleja e n  la incorporación de  diversos factores 

q u e  intervienen e n  la prodzicción del bien l inal .  Debido  

a las caracteristicas de  inamovil idad,  de  dwtabilidad y el  

al to costg que  representa, el financiamiento de  la 7iivien- 

da normalmente  exige la disponibilidad d e  11na cantidad 

coniidertlble de  d i~ 'ero ,  el qiie se d is t r ib~iye  a lalgo pln- 

zo, dando lzigar al crédito hipotecario. 

Sabido es que  el crédito a largo plazo e n  7zziestl.o 

p a k  es prácticamente inexistente debido a Tazones d e  es- 

trrictura económica. S in  emba-o, creemos qzie es posi- 

ble la i17trodzlcción de  mecanismos financieros que,  ope- 

rando sobre bases reales y acomodadas*a nztestra idiosin- 

crasia, hagan posible la distribzlción del peso fi71ancie1.0 

de  u n a  vivienda en  u n  gran núnzero de  años. 

Ten i endo  e n  men te  las premisas anteriores, a co- 

nzienzos del presente 060  una  delegación de  la Cámarcc 

Chilena de  la Constriicción tzlvo opol-tzlnidad de  estu- 

d ~ a l ;  e12 los EE.  UIJ., los diversos aspectos que  enuzlelve 

la edzficacihn d e  v i v i c n d a ~  puesta a1 selvicio de  la co- 

n1zlnidad. 



La cleacidn de u n  sistema organizado qzie permita 

recolectar los allor?os en cz~alqiiier parte que ellos se en- 

czíentlen y el otorgamiento de créditos paro la -oivienda, 

ha sido zrn mecanismo que,  desarrollado ampliamente en 

los EE. UU.  e n  el ocaso de la Gran Depresión, sirvió 

como tnst~.~lnzento decisivo en el proceso de entregar a 

cada famzlin la vzvienda qire necesita pala cobijarse. L n  

base de este sistema se enczrentln descrito ron ndn7ilcible 

prerisrón el1 la 1 ~ l n c l ó n  hecha por do77 Wnlter Sommersoff 

y que hn titlilatlo "iMds de 1117 millón de Viviendas al 

nGo"; pero esta le lac~( jn  n o  es sólo Tina desoipci0n del 

slsterna americano, ~ 2 1 2 0  que  un mds lejos: es la plinzero 

nproxz?nación de ~ r i t  Inecantsmo ndnpfndo a las rondjcio- 

nes chilenas. 

iMzrado desde este ~ í l t l m o  punto de vista, creo que 

el presente trabalo tzene la v i l t ~ l d  de incorporar ideas 

de una persona que, conociendo a fondo el funciona- 

miento de las Asoczaciones de Ahorjo  y P~és tamo ,  cono- 

ce tambz2n uastamente los pt-oblemas económzcos chile- 

nos, partic~tlarmente aqzlellos que comp~ometerz ln vi- 

vzenda. 

Mediante este sencillo prólogo, deseo expresar m i  

personal satisfacczón al autor de este trabajo y desear 

que  este mismo represente la inzciacirín de estzidios ten- 

dzentes a zncol-poi-ar medidas ntlctonales que contrib~rycin 

e n  defznztzva a solilcionar lo qzle genhtcanzente se ha drr- 

do en  llamar el Problema de la Vivzenda. 

D o n r ~ ~ c o  SANTA RIARÍA SANTA CRUZ 
Geren te 

Cámara Chileno de la Constl.~tcciOn. 

Santiago, Oc t i~bre  de 1958. 



MAS DE UN MILLON 
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10)' W A I , T E R  SOMAIEIIHOFF, 

Gereizte Ce?iernl 
d e  1(1 Sociednd Distribuitlorn 
(le M(i1ei i~les  para la 
Corzsti uccidrz, SODZI\IAC. 

Para establecer lo que significa esta 
cifra de construcción anual en EE. UU. 
-más de iin millón de viviendas- es ne- 
cesario que primero hagamos iina com- 
paración entre nuestro país y aquél. La 
magnitud de la cifra de buenas a prime- 
ras nos asombra, pero nos preguntamos 
si comparacia con nuestro número de 
habitantes, necesidades y recursos es ella 
en realidad tan grande. Ido que impor- 
ta es saber si podemos aprender algo del 

sistema norteamericano y si el aprove- 
chamiento de sus experiencias e ideas 
puede aumentar nuestro voluinen de edi- 
licación; sin un estudio comparativo 
liasta nos podría venir la duda de si 
ellos no podrían construir dos millones 
de  viviendas, aplicando nuestro sistema. 

Pasamos la palabra a algunas cifras 
comparativas sobre población y necesi- 
dades habitacionales, que se refleren a 
los últimos cinco años: 

CHILE ESTADOS UNIDOS 

Construcción anual de Viviendas 10.000 - 15.000 1 .000.000 - 1 .400.000 
Idem por 100.000 habitantes . . . .  150 - 200 650 - 800 
Construcción generada en sector 

privado áprox. . . . . . . . . . . . . . .  30% más de 957, 
Incremento vegetativo de la pobla- 

ción . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  2,305 1,4% 
Promedio de  Iiabitailtes por vi- 

vienda . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  5 5  3 
Necesidad anual de vivieiidas pa- 

ra cubrir incremento vegetativo 30.000 500.000 
Dkficit s/incremento vegetativo 

(mín.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  15.000 
Exceso s/incremento vegetativo . . - - min. 200.000 

De este cuadro observamos que los 
EE. UU., con una menor necesidad de 
viviendas, construyen proporcionalinen- 
te cuatro veces más que nosotros y que 
esta obra está realizada prácticamente 
en su totalidatl por el sector privado. A 
estas cifras agregarnos que en EE. UU. 
la inversión antial en riiievas viviendas 
es superior a 15.000 millones <le dólares 
más uiios 12.000 milloiies de dólares in- 

vertidos en reparación y refacción, es 
decir, se precisa un financiamiento 
anual de 27.000 niillones de dblares. Si 
analizamos el alcance de estas ciiras nos 
viene la tentación de exclamar con ad- 
niiración: ¡Qué fantástico y complicado 
debe ser el sistema financiero que inue- 
ve esa construcción! Y allí está justa- 
iiiente nuestro error. Creemos en la com- 
plicacibn, mientras que lo admirable del 



sistema en EE. UU. es precisamente su 
simplicidacl y lógica funcional. Se basa 
en qiie los fondos que financian la cons- 
trucción provienen del ahorro. Su slo- 
gan es "Homeowiiership through Sav- 
ing~' '  (por medio del aliorro hacer pro- 
pietarios de la vivienda). La labor prin- 
cipal del Gobierno se limita l~ráctica- 
mente a estimular el ahorro y a eiicau- 
zarlo hacia su inversión en construccio- 
nes de mayor necesidad social. El sector 
privado, por otro lado, lo estimula por 
medio tle siis múltiples instituciones cle 
ahorro, cuya eficiencia es promovida 
por la competencia entre ellas. 

En 1949 el Gobierno Federal de EE. 
UU. declaró que la fiiialida<l de su po- 
lítica liabitacional era proveer a cacla 
familia una vivienda clecente clentro cle 
alrededores adecuados y que la manera 
de alcanzar esta meta era estiiiiular la 
iniciativa privada para que ella realice el 
máximo de esta obra. I,a fórmula qiie 
se usó fue la de aumentar el ahorro po- 
p~ilar con el estímulo de la casa propia. 
Hasta qué punto se Iian liecho realidad 
estos propósitos lo comprueba el heclio 
de qiie en la actualidad más del 95% 
del financiamiento necesario proviene 
clel ahorro popular canalizado hacia la 
construcción por instituciones privadas 
y que desde 1940 el porcentaje de la po- 
blación propietaria de su vivienda ha 
subido de iin 43,GX a iln 60%, cs tle- 
cir, en estos 17 arios se lia dado vivien- 
da propia :I una población cuatro veces 
superior a la de Chile con iina familia 
media de 3 personas por vivienda. 

De pasada deseamos mencionar qiie 
la industria misnia de la construcció~i 
opera en gran parte de manera diferen- 
te a la nuestra. El cincuenta por ciento 
de las viviendas se construye por empre- 
sas que son como fábricas de artículos y 
que abarcan el proceso total de compra 
del terreno, su urbanización y construc- 
ción de las viviendas; una vez termina- 
das éstas y con un financiamien~o <le ter- 
ceros, las ofrecen con iin pago parcial y 
traspaso tle iin préstamo hipotecario a 

21s se ocu- largo plazo. El material que m ' 
pa es la madera. El volumen cle venta 
de viviendas prefabricaelas es relativa- 
mente pequeh,  pero en cambio los 111a- 
teriales de coiistrucción ticnen iiiia 111~- 

cho mayor prefabricación y standari~a- 
ción que los nuestros. 

En el campo de la construcción de vi- 
viendas, las actividades del Gobierno Fe- 
deral están concentradas en la Corpora- 
ción de Financiamiento de Viviendas, 
(H.H.F.A.) que se constitiiyó en su for- 
ma actual en 1947. Su nombre ya impli- 
ca su finalidad principal, que es la de 
promover el financiamierito debido pa- 
ra las necesidades habitacionales. Este 
concepto no incluye el de construir. Su 
administración depende en forma direc- 
ta del Presidente de la República, ~ e r o  
el administrador de esta Corporación no 
tiene el título de secretario de estado. 

Con el fin de dar confianza al sec- 
tor privado para sus inversiones e11 prés- 
tamos hipotecarios, el Gobierno lia es- 
tablecido iin sistema cle seguro contra 
el riesgo de no pago de estos. Por esta 
vía encauza también la,construcción lia- 
cia vivienelas económicas para el sector 
cle menores entradas, qiie, en general. 
constituye una  inversión de mayor ries- 
go para el inversionista. El préstamo 
convencional, sin seguro, llega liasta un 
6GyO del avalúo de la vivienda; en cain- 
bio el préstamo hipotecario asegurado 
puede llegar hasta el 97O4 para vivien- 
das de especial interés social. Los présta- 
mos con seguro representan el 40% y 
los convencionales el GOc;I, del total. Así, 
tenemos dependiendo de esta Corpora- 
ción: 

Federal Housing Administration: 

Esta oficina es en realidad una Cia. 
de Seguros de Préstamos Hipotecarios; 
ella asegura el 97% de los prinleros 
US$ 10.000.- de una vivienda y terreno; 
85%) desde los US$ 10.000.- liasta 
US$ 16.000.- y 75% desde US$ 1G.000.- 
a US$ 20.000. El plazo término medio 
de las amortizaciones es de 12 a 13 años, 
pero, en casos excepcionales, llega liasta 
39 aíios. Los préstamos que aseguran no 
pueden tener iin interés superior a 
5.1/4% anual. El valor tSrmino medio 
<le las viviendas aseguradas llega a 
US$ 11.000.- La prima de seguro es de 
112% anual, pero la pérdida real por 
ialta de pago ha sido solo cle 1%. Exis- 
ten coiidiciones de seguro especiales pa- 



ra cooperativas, construcciones para an- 
cianos, bases militares, u otros progra- 
mas de utilidad pública. Esta oficina de 
seguros observa un standard mínimo de 
construcción y diseño. El favorecido con 
iin seguro no debe tener antecedentes 
desfavorables de crédito, pero tampoco 
precisa capital para optar al seguro. 

Veterans Administration: 

Esta también es una Oficina de Segu- 
ros que asegura préstamos hipotecarios 
para veteranos de la guerra, hasta 97y0 
de su deuda, con un máximo de 
US$ 20.000.- Con este seguro fueron 
otorgados en 1955 casi 1 / 3 de todos los 
préstanlos hipotecarios, pero desde en- 
toiices este porcentaje lia ido en fuerte 
disniinucióri. 

De esta manera, obtenido un présta- 
mo liipotecario de una institución pri- 
vada con estos seguros, iin obrero, en 
EE. UU., con una entrada niensual de 
unos $ 300.000, lo que es corriente, pue- 
de adquirir su propia casa pagando una 
cuota inicial inferior a .$ 1.000.000.- o 
sea, unos 3 sueldos nlensuales, y un cli- 
videndo mensual cle linos $ 60.000.- 
que es el 20% de su entrada. 

En seguida, para darle liquidabiliclatl 
a los préstamos Iiipotecarios otorgados 
por el sector privado, existe el 

Federal National 

Mortgage Association: 

Es una asociación financiera que com- 
pra y revende préstamos hipotecarios. 
Esta asociacibn adquiere especialmente 
préstamos asegurados por las oficinas de 
seguros mencionadas anteriormente y 
su volumen tle compras en 1946 asceri- 
di6 a 600 millones de dólares. Obtiene 
sus fondos, mayormente, por medio cle 
la comisión tle bonos. 

Es notable observar que las tres insti- 
tuciones mencionadas se autofinancian 
y hasta dejan buenos siiperávits -la ofi- 
cina de seguro nombrada primero (F.H. 
A.) tiene 700 riiillones de dólares de ex- 
cedentes acumulados- y por consiguien- 
te no signilicaii ninguna carga para el 
erario. 

Paralelamente esislcii los dep;irt;i 

mentos de la Corporación cle Financia- 
miento (H.H.F.A.) que en forma más 
directa intervienen en la constriicción. 
Primero tenemos: 

Public Housing Administration: 

Est.1 institución se podría comparar 
con nuestra Corporación cle la Vivienda. 
Constriiye casas para personas de baja 
entrada y como tal se considera un rná- 
ximo de US$ 3.000.- anual. Las casas 
se construyen por medio de propuestas 
privadas. En general, son las Municipa- 
lidades las que pasan a ser propietarias 
de ellas. Se emiten bonos para financiar 
las construcciones. La suma en que se 
arrienda a sus ocupantes no depende del 
espacio ocupado sino que está en rela- 
ción a sus entradas y el Gobierno Fede- 
ral, con cargo al erario nacional paga la 
dilerencia entre el arriendo percibido y 
el costo del dividendo sobre los bonos, 
mzís los gastos de mantención. Este ser- 
vicio costó en 1956, 82 niillones de dO- 
lares por 424.000 casas habitadas. Los 
programas actuales rle co~istrucción de 
esta Corporación suben de 35.000 vi- 
viendas anuales. 

Community Facility Administration: 

Está a cargo cle las coi~struccio~~es de 
viviendas con fines eclucacioriales: finaii- 
cia proqramas para casas para estudian- 
tes y universidades. Para este efecto emi- 
te bonos que ganan un interés superior 
al que la institución cobra a los favo- 
recidos con los financiamientos, absor- 
biendo el Gobierno Federal esta pérdi- 
da. El valor de los bonos emitidos as- 
ciende actualniente a 250 millones de 
tlólares y más de la mitad favorece a 
instituciones educacionales privadas. 
También otorga préstamos libres de 
intereses a Municipalidades con menos 
de 10.000 habitantes. 

Urban Renewal 
Administration: 

Es una institución creada para el nie- 
joraniiento urba~iístico: ella financia 
planes de eliminación de conventillos y 
la remodelación de centros urbanos. Es 



el sector privado el que en la mayoría 
de estos casos realiza los proyectos. Pa- 
ra operar hace uso de una ley tle ex- 
propiación. Estos proyectos cuentan 
para sus construcciones, con los se- 
guros mencionados de prkstamos liipote- 
carios y el conipromiso para la adquisi- 
ción de éstos. El financiamiento inicial 
de la expropiación se efectúa con emi- 
si011 de bonos. La tendencia es que la 
responsabilidad de los proyectos mis- 
mos pase, más y más, a las Municipalitla- 
(les. La diferencia que se produce entre 
el costo tle adquisición tle estos terre- 
nos y el de remodelación, una vez declu- 
ciclo el producto de venta, la absorbe en 
213 partes el Gobierno Federal y 113 la 
Municipalidad interesada. 

De paso, deseamos mencionar todavía 
Lin departameiito, el Federal Flood In- 
demnity Administration, creado en 
1956. Es una oficina de seguros con- 
tra riesgos de inundaciones y que finan- 
cia la reconstrucción para los damnifi- 
cados. 

Una característica de la Corporación 
de Financiamiento de Viviendas (H.H. 
F.A.) es que siempre mantiene en car- 
tera un gran número de proyectos con 

planificación terminada y así, a princi- 
pios de este año, la Institución de Me- 
joramiento Urbaiio (U.K.A.) tenía 300 
[le estos proyectos estudiados. La hinali- 
dad de esta política es poder incremen- 
tar rápidamente la participación del 
sector píiblico en la construcción en 
niomentos de receso económico; la efec- 
tividad cle esta medida se comprobó en 
el primer trimestre de 1958 cuando el 
sector público logró aumentar su inver- 
sión en coristrucción en u n  com- 
parada con el año 1957, para contra- 
rrestar el receso producido en la indus- 
tria de la construcción. 

Si observamos la cifra de los ahorros 
personales, lo que nos llama nuevameii- 
te la atención es el extraoyliiiario re- 
sultatlo tle su sistema tle operacihn. Es- 
te aliorro persorial es el que bdsicainen- 
te financia 1; construcción y para su 
cálculo se consideran los depósitos a 
plazo en los Bancos, cuentas de ahorro, 
seguros de vida y emisiones de bonos de 
aliorro, pero no se incluyen las inversio- 
nes de capital, como acciones y bonos 
industriales. 

Insertamos a continuación otro cua- 
dro compartivo: 

CHILE ESTADOS UNIDOS 
per cripita per cápita 

al caiiibio bancario 

Producto Nacional Bruto . . . . . . . . . . . . $ch. 250.000 $ch. 2.000.000 

(.i2?5%) 

Aliorro de personas acumulado . . . . . . . $ch. 16.400 $ch. 830.000 
( 2% ) 

Total ~xkstamos l l i ~ t .  otorgados . . 

Préstamos Iiipot. otorgados anualmente $ch. 1 .O00 $ch. 120.000 
( 0,8% ) 

1930-1955 19.33 

Inversión en viviendas nuevas en rela- 
ción al ~ ~ r o d u c t o  Nac. Bruto . . . . . . . %S% 4>8% 

Ideni. en Construcción Gerieral . . . . . . . 574% 105% 



\ 
En EE. UU.  el ahorro personal alcan- 

z6  ,a 182 milloiies de d0lares en el año 
1951, lo que representa $ch. 830.000 por 
habitante, cálculo hecho al dólar ban- 
cario. Si en Chile tuviésemos, en propor- 
ción, un  ahorro igual, tendríamos que 
haber acumulado 6 billones de pesos, 
mientras que en realidad nuestra cifra 
comparativa no  pasa de $ 115.000 millo- 
nes, lo que representa $ 16.400 por habi- 
tante. En EE. UU. los fondos anuales 
disponibles para nuevos préstamos hi- 
potecarios ascienden a $ 28.000 millones 
de dólares, o sea 120 mil pesos por ha- 
bitante, mientras que en Chile conta- 
rnos en este año con $ 1.000 por 11 a b' itan- 
te, lo que es inferior a la centésima parte. 

En EE. UU. prrícticamente no exis- 

ten instituciones hipotecarias conio las 
nuestras y los ahorros que financian la 
< onstrucción se aciiinulan priiicipalnien- 
te en Bancos, Asociaciones de Ahorro y 
Préstamo y Cías. de Seguros. Las emi- 
siones de bonos hipotecarios están limi- 
tadas a las diferentes oficinas depen- 
dientes de la Corporacidn de Financia- 
miento de Viviendas (H.H.F.A.). 

En 1955 los salclos totales de los prés- 
tamos hipotecarios sumabaii un  poco 
más <le 100.000 millones de tlólares, o 
sea $ 465.000 por habitante. En Chile 
el total actual asciende a 32.000 irii- 
llones de pesos - $ 4.600 por habitante. 
Estos préstamos hipotecarios se encon- 
traban en 1955 otorgatlos por las si- 
guientes institiiciones: 

a itaiite. En EE. UU.: Total acurriulado US$ 100.000.000.000. $ch. 465.000 por 11 b' 

Siiiiiero De l'réstaiiros 
otorgados 

Xsociacioiies tle ahorro y préstamo . . . .  6.100 34,510 
Cías. de Seguros . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  600 20,5% 
Bancos Comerciales . . . . . . . . . . . . . . . . .  14.100 16,5% 
Bancos Mutiiales de i4liorro . . . . . . . . .  530 125% 
F.N.M.A. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  1 3 10 
Varios . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  13 % 

En Chile: Total  acumdlado $ch. 34.000.000.000.- $ 4.600.- por habitante. 

Cajas de Previsión . . . . . . . . . . . . . . . . . .  4 4 
Instituciones Hipotecarias (iiicl. Secc. 

Bonos Banco del Estado) . . . . . . . . . .  3 
Corvi . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  1 
Banco del Estado (incl. Secc. Bonos) . . 1 

NOTA: Las cifras sobre Chile son en parte ei- bradas constituye~i.en realidad aportes de capi- 

timativas por no haberse podido obtener los aii- tal que, a petición del dcpositaiite, la Axocia- 

tecedenies exactos de  todas lar, Cajas de I'revi- ción rescata de iniiiediato en su valor rioiiiinal, 

sión. Coino vemos, en 16s EE. UU. hay inis de mientras que los Ilancos abren cuentas de aho- 
6.100 Asocincioiaes de Altorro y Pr<:stnttto; si rro. Las Asociaciones <lc Ahorro y Préstairi6 se 
guardamos la iiiisma proporción por habitaritc, basan en el sisteiiia c~operativo, siendo socios 

cn Chile deberíairros tener iiiras 270. La fuii- con <lereclro a voto no sólo los deposilairtes si- 

ción exclusiva de ellas es acuiiiular los ahorros no también los prestatarios. 
y otorgar préstamos hipotecarios con los fondos El Gol~ieriio Federal favorece su desarrollo 

acuniulados. Sobre una base similar tral>ajan los pcr  dos instituciories giibernainentales, aiilbas 

530 Bnitcos ~iftctzinles de Ahorro. La difereiicia (lirigidas por el Fcdeicil Hottie Lon~l Boai.tl, qiie 

básica entre los düs tipos de iiistiliicioiies coir- es la dirccti\.a tlcl Banco Federal para I'réstaiiros 

siste en que los depósitos en las priiiieras 110111- Hipotecarios. 



The Federal Home Loan Bank: 

Es una institución similar a nuestro 
Banco Central, pero para el servicio ex- 
clusivo de sociedades dedicadas al aho- 
rro y préstamo hipotecario. De igual 
irianera como en Chile los Bancos co- 
merciales son accionis'tas del Banco Cen- 
tral, en EE. UU. las principales asocia- 
ciones de ahorro y préstamo, los Bancos 
inutuales de ahorro y también algunas 
Cías. de Seguro, son los accionistas de 
este Banco Federal para Préstamos Hi- 
potecarios, qiie les otorga créditos con 
la garantía de sus préstamos liipoteca- 
rios. Por consiguiente su finalidad es 
mantener la liquidez a sus accionistas. 

Federal Saving and Loan 
Insurance Corp.: 

Es una Cía. Federal de Segiiro para 
el Ahorro y Préstaiiio, que asegura a los 
(le~~ositantes siis cuentas (le ahorro has- 
ta US$ 10.000.- por cuenta que tengan 
en cada Asociación de Ahorro y Présta- 
mo. El costo de este seguro es l I l 2  (le1 
1% sobre la suma de estas cuentas y es 
optativo para la Asociación el tomarlo, 
pero la mayoría de ellas lo usan para 
crear confian~a en el público. Este segu- 
i o  obliga a las Asociaciones a aceptar la 
í'iscaliracióii (le lri administración e iii- 
versión cle los fondos por esta Cía. Fede- 
ral de  Seguro y su función a este respec- 
to se puede comparar con la de nuestra 
Superintendencia cle Bancos. 

Las Asociaciones de Ahorro y Présta- 
rno como tainbién los Bancos Mutuales 
de Ahorro efectúan una gran labor de 
estíinulo con su propaganda y espíritu 
de competencia. El excedente de  u n  
3,5% a 4.117, anual, producido por el co- 
bro de intereses sobre el préstamo hipo- 
tecario de un 5-67,, una vez deducidos 
los gastos de administración, segiiros, 
etc., (le1 1.1/2y0 a 27,, se distribuye en- 
tre los tenedores de las cuentas cle aho- 
rro. Los intereses, los beneficios y las 
operaciones hipotecarias no  están afec- 
tos a ningún pago de impuesto. Es nota- 
ble también la l~olítica general adopta- 
da por estas iiistitiicioiies (le favorecer 
con lwéstamos hipotecarios a la niisliia 

localida<l en qiie se encuentran sus de- 
positantes para hacerles sentir más de 
cerca el resultado positivo de sus aho- 
rros, y en caso de escasez de créditos, so11 
naturalmente también éstos los que re- 
ciben preferencia en sus solicitiicles de 
préstamos Iiipotecarios. Las Asociaciones 
tle Ahorro y Préstamo se dedican espe- 
cialmente a otorgar préstanios hipote- 
carios convencionales, o sea, sin seguro 
sobre éstos de parte de  las bficinas Fe- 
derales de Seguro (F. H .  A. y V. A.). 

Cías. de Seguros: 

Hay unas 600 cle ellas y juegan un  im- 
portante papeI en el campo de la cons- 
trucción. Se estima qiie el 35% de sus 
inversiones se ocupa para préstamos Iii- 
potecarios y, de preferencia, para aque- 
llos que cuentan con el seguro de las 
Oficinas Federales de Seguro (F.H.A. y 
V.A.). Los í'onclos provienen principal- 
niente <le los seguros de vida. 1Mucli;is de 
estas compañías no  otorgan directamen- 
te préstamos hipotecarios sino comlxan 
lotes de estos préstamos a otras institu- 
ciones de ahorro o a sociedades adminis- 
tradoras, las qiie por una comisión de- 
terminada, se encargan íle toda la parte 
administrativa del préstamo hipoteca- 
rio, como ser revisión de  títulos, avalúo 
(le la propiedad, cobro de dividendos, 
etc. Algiinas cle las 1115s importantes 
Cías. de Seguros trabajan por el sistema 
cooperativo. 

Bancos Comerciales: 

Los ~réstamos Iiipotecarios otorgados 
por los Bancos conierciales so11 princi- 
palmente para mejoras, refacción o am- 
pliaciones' de viviendas. Sus plazos de 
aiiiorti~ación son más cortos. También 
se dedican a financiar las constriicciones 
(le ~royectos industriales o de editicios 
comerciales. 

El préstanlo liipotecario se iiegocia en 
EE. UU. como un  bono o una acción. 
Según el mercado de dinero se transa a 
la par, bajo o sobre la par y, aparte de 
las cornl>añías de seguros, tainbién los 
inversionistas privados coiistituyen un  
iiiiportaiite inercaclo comprador. 



Es interesante observar que más del 
(iOj?, de  las cuentas de ahorro se fornian 
con aportes semanales de iiiios US$ 5.- 
o sea $ch. 3.900.-, lo que representa me- 
nos del 4% de la entrada media de las 
personas ctedicadas a este tipo de aho- 
rro. Los fondos que se generan anual- 
mente para su inversión en préstamos 
Iiipotecarios, provienen en un tercio tle 
nuevos ahorros y en dos tercios de la 
amortización de deudas hiuotecarias. Es- 
te pago d~ amortización es en realidad 
también iin ahorro! al cual el prestata- 
rio se Iia olsligatlo al aceptar el présta- 
iiio. Llamamos especialmente la aten- 
ción sobre la importancia que la amor- 
tización del préstamo hipotecario tiene 
clentro (le los sistemas financieros de la 
construcción, rel~resentando en EE. UU. 
cios tercios de las nuevas disponibilida- 
des anuales, factor que en Cliile ha sido 
i~rácticaniente clestrkido iIor la desvalo- 
i i~ac ión  de los dividendos causada por 
la inflación. ' 

Nos viene la pregiinta, {qué nos ense- 
Tia el sisteina norteaniericario y qué pro- 
[ echo podeinos sacar tle sus expci ieri- 
cias? Es natiiral que nuestra realidad 
económica no nos aconseje tratar senci- 
llamente de copiarlo en vista de que tii- 
T O  éxito en EE. UU. Sin embargo, to- 
dos estarenios de aciieido en qiie niies- 
tio actiial sistema financiero de .la cons- 
triiccióii es malo y que es de iina iiecesi- 
dad nacional urgente niodificarlo radi- 
calniente. Las cilras lo aprueban; las ini- 
serias de nuestras poblaciones callampas 
lo claman. A nuestro juicio, esta rectifi- 
cación de rumbos debe tener especial- 
mente en cuenta los siguientes aspectos, 
1101- lo visto en EE. UU. y confirmado 
por lo que observamos en un viaje por 
Europa: 

1) El iornento del ahorro y su encau- 
zamiento hacia el financiamiento de la 
constr~icción de la vivienda, es la base 
de tina buena política habitacional. Pa- 
ra este efecto, la estabili~ación inoneta- 
ria es de gran importancia. Una perso- 
na ahorra por los beneficios que este 
ahorro le significan, tanto en el futuro 
inás cercano corno más lejano. Colno pri- 
niera iiieclitla (lebe restablecerse la cles- 
truícla confiaii~a en estos beneficios y 

para lograrlo estimamos que no  basta la 
proniesa de una moneda estable, sino 
que será necesario introducir iin sistema 
de  ahorro y préstamo reajuitable que 
nos resguarde contra eventuales desvalo- 
ri7aciones futuras de la moneda. En EE. 
UU., la confianza en el ahorro fue des- 
truída por la quiebra de varias institu- 
ciones de aliorro después de la crisis de 
1931. Xo bastó una promesa del Gobier- 
no Federal de controlar mejor estas ins- 
tituciones, sino, para restablecer la con- 
Eian~a, procedió a ofrecer up  seguro pa- 
ra las cuentas de  ahorro contra este 
riesgo. 

Por consiguiente, estiniamos necesario 
introducir un sistema de ahorro y préi- 
tamo reajiistable para todas las iiistitu- 
ciones qiie intervienen en el finaiicia- 
miento de la construcción, es decir: Ca- 
jas cle Picvisión, Institiiciones Hipoteca- 
rias, Corl~oración de la Vivienda y Fiin- 
tlacicín (le Viviericlas <le Emergencia, 
Cooperativas de Aliorro y Préstamo pa- 
ra el linaiiciainiento de la coiistrucción, 
etc. Natiiralinente, para todos éstos cle- 
beria existir una metlida iínica de  re- 
ajuste, y sugerimos que ésta sea el índice 
de  reinuneracióii medio. 

2) La coml~etencia es un  factor inuy 
favorable en la l~roinoción clel ahorro. 
Por esti  ra~ór i  estimamos que no clebe 
existir en 1111 pais el inonopolio clel alio- 
rro voluntario. En seguida, una acción 
loca1 que invierta los aliorros en la niis- 
nia región donde éstos se procluceii, sig- 
nifica ptro valioso estiinulo. También la 
aplicación del sistema cooperativo tiene 
grandes xentajas, tanto en las asociacio- 
nes de  ahorro y préstamo, por la distri- 
bución total del excedente producido 
entre los depositantes, coino en las coo- 
perativas de edificación de  viviendas, 
por su auto-educación y estímulo al aho- 
rro. 

En consecuencia, es necesario* propi- 
ciar la formación tle otras institucioiies 
privaclas tIe aliorro y préstamo, pero na- 
turaliiiente con el debido control con 
respecto a su seriedad y solvencia. No es 
conveniente para los intereses del pais 
que 5 c í l o  el Banco del Estado niantenga 
cuciitaa cle aliorro; aclciiirís al  ahorro 
que este Banco acuiiiula, debe dársele 



iin destino que es propio para esta cla- 
se cle londos y no ocuparlos para sus 
ol~eraciories cle Banco comercial. 

3) La amorti~ación de las deudas hi- 
potecarias también es aliorro, con la 
ventaja de que el prestatario se obliga a 
~~ract icar lo con regularidad durante la 
vigencia de su préstamo. Por esta razón, 
para no  desperdiciar el ahorro es de  
enorme iinportancia que los tliviclendos 
hipotecarios se reajusten en relación a 
la tlesvaloriza~ión monetaria. Evitar es- 
te tlespeidicio por medio de un  re a j uste 
es tan o nirís importante que el efecto (le 
este reajuste para atraer nuevos alio- 
rios. En Chile, la fijación a largo pla- 
lo  del valor de los tlividentlos en un  pe- 
ríorlo iriklacioriista, lla disipado este 
;iporte priniordial al fiiiancian~iento <le 

la constriicción. La trascendencia del 
ahorro originado por la aniortizacióri de 
los préstainos liipotecarios, luce acorise- 
jable que las instituciones de ahorro in- 
viertan los fondos acilmulados en prés- 
tamos en lugar tle construir con ellos 
habitaciones para la renta. Desgraciada- 
mente, en Chile sOlo un  30% del reduci- 
do aliorro acuiniilatlo se ha  colocado en 
préstamos hil~otecarios; el 40% se ha in- 
~ e r t i d o  cn construcciones cle renta, el 
saldo, tlel 30%, vilelve al consumo en 
iornia de p~éstariios paia esLe eEec.10. 

A conti~iliacióil insertanios iin cuadro 
cn el cual se indican los porcentajes de 
las coloc;icio~ies (le las principales ins- 
tituciones que intervienen en el finan- 
ciairiieiito tle la construcción: 

EE. UU.: % 

.Asociaciones cle Aliorro y préstainos . . .  1007, 
Bancos hIutuales de Ahorro . . . . . . . . .  90-10001, 
Compañías de Seguros . . . . . . . . . . . . . . .  3370 

Bancos Comerciales . . . . . . . . . . . . . . . . .  2470 

CHILE: 

Eaiicos 1-Iipotecarios (Bonos) . . . . . . . . .  100% 
Cajas de Previsión . . . . . . . . . . . . . . . . . .  30% 

Banco del Estado (excliiido boiios) . . 0,8% 

CoiiipaZas de Seguros . . . . . . . . . . . . . . .  0% 
Bancos Comerciales . . . . . . . . . . . . . . . . .  0% 

Observaciones 

Saltlo iilvertitlo en accio- 
nes, bonos, etc. 
Salílo préstamos corrien- 
tes. 

Préstamos liipotecarios 
+ construcción propia 
= GO?, de imposiciones. 
Préstamos liipotecarios - 
2,5% de cuentas de alio- 
rro. 

Se observa qcie en EE. UU. los ban- 
cos (le ahorro y asociaciones de ahorro 
y préstamo invierten casi la totalitlad rle 
sus fondos en préstamos hipotecarios. 
Este sistema es la base de la capitaliza- 
ciGn popiilar; la vivienda propia se con- 
sidera el mejor estímulo para esta capi- 
talización. Por esta razón conviene que 
l'avorezcaiiios ;i1 ináximo la construc- 
ción cle viviendas propias financiadas 
con préstamos hipotecarios. 

4) No conviene la duplicidad de ac- 
tuacicíii en una institución encargada 
del financiamiento y de la constri~cción 
a la ver, conio la Corporación de la Vi- 
vienda o Cajas de PrevisiOn. Si iina ins- 
titucióil está dedicada exclusivamente a 
operaciones financielas, poclrá adminis- 
trarlas mejor y tendrá más elasticidacl 
1';~-a destinar siis iontlos a financiar in- 
\ eraiones en construcciones de mayor 
conveniencia económica. Aclemrís, la eje- 



cucióii dc la construcción se efectuaría 
entonces en un  mercado de abierta com- 
petencia con la conriguieiite baja en los 
costos. De todas 1n;ineras. la institucihn 
iinanciera tiene el poder para indicar 
qué tipo tle vivienda se construye con 
sus lon<los otorg'idos en ~~ré s t amo  y así, 
:i1 mibmo tiempo qiie mantiene el prin- 
cipio tle la 1-acionali~ación por medio (le 
1:i competenci;~ y la elasticitlad tle opera- 
cihri que este sisteni:~ permite, l>otlrá eii- 
caii/:ir la construccitin tle vivient1;i 1iaci;r 
el mejor ciiml>Iiiriiento tle sil iiri social. 
Idos gobiernos no son buenos enipresa- 
rios y conviene qiie sti actuación se con- 
centre principalmente en fomentar y en- 
caiizar. Esta verdad la liemos observado 
con experiencias tliiras a lo largo (le 
iiiiestra historia. 

5) En el campo cle la vivientla debe 
ílarse mayor importancia a la labor tle 
las municipalidades; son ellas las que 
~>ueden observar mejor los problemas 
1i;ibitacionales de su coiniina y su acción 
para solucionarlos puede ser (le mucho 
mayor eficiencia que la de un Gobierno 
central. De esta nianera el problema cle 
la vivienda debe colocarse en primer 
grado dentro de la órbita de acciOil niu- 
nicipal. La municipalidad representa el 
espíritu reinante en sil comuna: ella es 
la indicada para encauzar éste Iiacia u n  
(leseo y esfuerzo común tle embelleci- 
miento y de mejora para las condiciones 
(le vida de sus habitantes. El Estado, por 
su lado, tiene la obligación de crear un  
sistema económico que permita a las 
Municipalidades cumplir debidamente 
con su cometido. 

6) Las operaciones de aliorro y prés- 
tamo, como también la construcción de 
viviendas económicas, deben estar exen- 
tas de cualquier pago tle impuesto y 
además, en ciertas circunstancias, es 
necesario que reciban bonificaciones. Eii 
todos los países se Iia comprobado el he- 
cho de lo dilícil que es para una gran 
parte de sii población financiar su pro- 
pia vivienda, aunque exista un sistema 
bien desarrollado del crédito a largo pla- 
zo. Se estima que el costo de una vivien- 
da no tlebe ser siiperior a un  20y0 de la 

remuneración del futuro propietario. 
Para iin gran porcentaje de nuestra po- 
blaci0ii este 20y0 iluctúa entie $ 7.000 
y 3 15.000 inensuales, lo qiie periiiitirí:~ 
pagar un tlividendo sobre un  préstamo 
hipotecario, a un interés del 5% anual, a 
25 afios tle $ 1.200.000 a % 2.550.000. Si 
analiramos estas cifras salta a la vista el 
alcance lundamental que tiene la elinii- 
iiaciih tle impiiestos para 1n;intener el 
costo de la vivieiitla en i i r i  míniniiiiii, co- 
111o taiiibibi para estiniular el iiiayor 
ahorro sin que este estímiilo signifique 
i i i i  excesivo encarecimiento (le loi crétli- 
tos. Cualquier impuesto que recargue el 
costo tle constriiccióii o 1 ;~  aplicaticíii de 
iin sistema tle aliorro y préstamo, shlo 
tlil icultai á la solución de iiiiesti o pro- 
blema liabitacional y en muclios países 
Iiasta Fe Iia observaclo la necesitlacl <le 
bonificar el costo de cierto tipo de cons- 
trucción o el interés de los l~réstamos lii- 
potecarios. 

Diirante nuestra estada en EE. UU., 
también nos preguntamos si era posible 
y si era conveniente obtener préstamos 
extranjeros para su inversión en cons- 
trucción de viviencl?~ en Cliile. Conio se 
sabe nuestra política actual es que la 
ayuda del exterior se destine al desairo- 
llo de la producción básica, qiie repre- 
senta un incremento directo de los re- 
cursos productivos del país y futuras 
eConomías o entradas en divisas. Como 
consecuencia de esta política comproba- 
mos los siguientes heclios: 

1 )  Los préstamos extranjeros para in- 
dustrias nacionales comprometen anti- 
cipadamente la futura capitalizaci0ii del 
país, que se precisa para la devolución 
tle estos préstamos. De esta misma capi- 
talización nacional, la construcción de 
vivienda obtiene sus recursos y al com- 
prometerse anticipaclamente una parte 
considerable para la industrialización, se 
reducen las posibilidades para el finan- 
ciamiento (le planes de vivienda. 

2) Estos préstamos, en general, no han 
iavoreqido ni estimulado la capitali- 
/acibn popular en que se basa la estabi- 
lidad social. La vivienda propia es la 



mis eficar, vÍa para aumentar la capita- 
lización popular, como también la pro- 
tluctividacl del individuo. 

3) Algunas de las industrias estableci- 
das en base de esos préstamos, tienen di- 
ficultades para desarrollar su produc- 
ción por falta de consumo interno, caii- 
sacla ese~icialmente por los reducidoi 
programas de construcción de  vivienda. 

-1) En Chile, la constriiccidn <le vi- 
viendas en las Últiinas dos décadas lla 
cubierto menos de la mitad del incre- 
mento vegetativo de la población; la 
inestabilidad social que produce esta de- 
ficiencia Iiabitacional puede echar por 
tierra toclos los beneficios obtenidos 
por la nueva industrialización foment;i- 
(la ron aportes del extranjero. 

5) Viviendas construidas con financia- 
miento parcial de préstamos hipoteca- 
rios extranjeros, en primer término es- 
timularían el aliorro necesario para 
;ifrontar la ciiota al coiitatlo y eii segiln- 
(lo, obligarían al prestatario ;i aliorrar 
:iiiiialmeilte la amortiiaciím del présta- 
mo, Como consecuencia se obtendría iin 
valioso fomento (le1 aliorro eii general. 

6) Como lienioi visto, en EE. UU. los 
aliorros correspoii(liente~ a la amorti7:i- 
cicín repre\enlan (105 tercios (le1 total tle 
i eriirsos tlisponibles para nuevos présta- 
riios. En Cliile, este nliorro es iri~iy retlii- 
cido por falta de préstaino y tlesvalori- 
/aciOn de los dividendos. Por consiguien- 
te los prLstan~os extranjeros pasarían a 
suplir esta deficiencia y acelerarían con- 
siderableinente la puesta en marclia de 
un sistema de ahorro y préstamo para 
financiar la constri~cción. 

7) El incremento del ahorro y capita- 
li7ación popular encuentran en países 
subtlesarrollados su mejor estímulo por 
iiiedio de planes habitacionales; una me- 
jor vivienda y capitalización popular es 
el camino más seguro para obtener esta- 
bilidad social; el progreso económico es 
consecuencia de lo anterior y tlebe, a la 
larga, también tener lavorables inLluen- 
cias sobre la balanla de pago. Las divi- 
sas provenientes del prkstamo liipotera- 
rio e ~ t r a i ~ j e r o  no se ocuparían ~xii-a ini- 
portar eleinentos de constriiccióii, sino 
se usarían para importaciones en gene- 
ral. I,a tleii<la del prestatario no debería 
establecerse en dólares, pero estaría su- 
jeta 3 un reajuste proporcional al al/a 
tle los salarios. El Gobierno tentlría que 
g;iranti/ar el pago clel préstamo en dOla- 
les y correr el riesgo (le tina eveiitu;tl 
diferencia entie IPS I I ~ i ~ t i i ; i ~ i ~ n ~ s  (le 
c;tiiil>io ) los reajustes tle los préstanios. 

Los fondos para esta ayuda financiera 
de EE. UU. podrían provenir del Deve- 
lopmen Loan Funcl, qiie <lepen<le (le1 
International Coopcration Adininistra- 
tion, o del sector privado, si por medio 
(le un convenio entre Chile y EE. UU. 
se lograra establecer 1111 sistema (le segii- 
ro (le estos préstamos, similar al que el 
F.H.A. otorga en la actualidacl para 
prc!stmos Iiipotec;trios internos en ese 
1';iís. 

Así, opinamos que una cooperación fi- 
nanciera del exterior para planes de vi- 
vienda es posible y aportaría a Chile 
trascendentales beneficios económicos y 
sociales y constituiría un  complemento 
necesario a los programas de ayuda ex- 
terna para el desarrollo de indiistrias b;í- 
sicas. 
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