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FORTALECIMIENTO A LA CONSTRUCCION DE VIVIENDAS Y EL SUBSIDIQO ALA
VIVIENDA SOCIAL EN BOLIVIA

Seaim el censo de 1992 en el pais existian 1 444 817 viviendas de las cuales una mitad se encontraban en

mal estado, del total de viviendas solo el 65% eran propias, el restante estaba bajo el sistema de viviendas

en alquiler, anticrético, cedidas v otros sistemas de tenencia de la vivienda. De acuerdo a la zona geografica,
en el 4rea urbana solo el 50% de las viviendas eran propias v en el area rural el 85% de las viviendas eran

prop:as, aunque en este timo ¢l gran problema esta en que el 80% de la poblacién rural no tiene acceso a

los servicios basicos como ser agua potable, sistemas de servicio sanitario y energia eléctrica.

Toda esta situacion se ve agravada por el nivel de pobreza en la que vive la gran mayoria de la poblacion, lo

que hace dificil o casi imposible que puedan alcanzar los servicios basicos (educacion, vivienda, salud, etc.)

para una vida digna de un ser humano.

En el pais el déficit habitacional acumulado supera las 600 mil viviendas en el area urbana y 125 mil

viviendas en el area rural

Anualmente, el crecimiento poblacional de nuestro pais (2.11%), demanda de aproximadamente 50 mil

viviendas anuales en el area urbana v 10 mil en el area rural.

En consideracién a que la vivienda es un derecho de la humanidad v por el grave problema habitacional

existente en el pais se plantea la siguiente hipdtesis:

“Para la disminucion del déficit habitacional dentro de una economia de libre mercado
donde los mercados de capitales y la bolsa de valores juegan un papel preponderante, es
necesario fomentar la titularizacion y bursatilizacion de la cartera hipotecaria, optimizando
asié las funciones de generar y asignar recursos financieros de bajo costo .

y como hipotesis secundarias lo signiente:

+ Es de vital importancia que el mercado habitacional en Bolivia se incorpore a los mercados de
capitales, tanto nacionales como extranjeros y que participe en las operaciocnes del Mercado de
Valores

* La politica Nacional de Vivienda y Servicios Basicos con sus diferentes subprogramas subsidiados
de Mejoramiento de Barrios y otros que por si mismos no resolverin el problema de déficit
habitacional en Bolivia

El proceso titularizacion y bursatilizacién tiene como principales beneficios el de dotar de mayor liquidez al

sistema financiero, mayor acceso a los mercados financieros mternacionales, reduccion de los costos

financieros y el de impulsar a la industria de la construccidon de viviendas dinamizando la economia, ademas
éste sector es el mayor demandante de mano de obra sobre todo la poco calificada. Este proceso beneficia en
el acceso a la vivienda a la poblacidn con un ingresoe de nivel medio o superior, pero para la poblacion de

menores ingresos, inferiores a los cuatro salanos minimos, es deber del Estado establecer las condiciones y

facilidades para el acceso a la vivienda social por medio del subsidio, tal como lo reconocen las

organizaciones internacionales como las Naciones Unidas, CEPAL v otras. En el pais mediante ¢l D.S. No.

24935, se implementa un subsidio para la adquisicion de una vivienda y otro para el mejoramento de la

vivienda. De un analisis del programa que se micié en el pais y que aiin se esperan sus resultados, se

corcluye que las politicas de subsidio a la vivienda social se encuentran en una etapa muy primaria v

desorganizada, y serd necesario una revision para enriquecer con las experiencias de los paises

latinoamericanos vy que tome en cuenta las practicas de trabajos comunales y participativas de la
colectividad boliviana, estudiando también los subsidios no econémicos como ser p. ). el subsidio de
asistencia téenica a la construccidn de la vivienda.

Y se recomienda la puesta en marcha inmediatamente del mercado secundario de titulos hipotecarios, que

fortalezcan el mercado habitacional y las politicas de subsidio directo a la demanda; Subsidiar a la vivienda

a aquellas familias que realmente la necesiten considerando variables fales como sectores econommcos,

niveles de mgresos v otros relevantes,



CAPITULOI

EL PROBLEMA HABITACIONAL

1.4 ANTECEDENTES

Una preocupacién gue ha despertado interés desde el siglo pasado, es el problema
habitacional, aunque se han llevado a cabo variadas acciones para terminar con dicha

situacién, el problema contima existiendo y aun agudizandose mas,

Segun el Centro de las Naciones Unidas para los Asentamientos Humanos, del total
de la poblaciéon mundial: 1.250 millones no poseen vivienda adecuada; 100 millones no
tienen ningin albergue v duermen acurrucados en cualquier lugar; gran mimero habitan en
viviendas improvisadas, constrmdas con materiales en desecho y terrenos faltos de firmeza
y seguridad, a mas de soportar deplorables condiciones sanitarias; 1,200 millones tiene
acceso a aguas contaminadas; y 1.900 millones, no cuentan con instalaciones sanitanas para

la eliminacidn de residuos.

La qunta parte mas rica de la poblacidén mundial que vive en los paises
industrializados, tiene ingresos de promedio treinta veces mayores que los de la quinta parte
wés pobre; los 50 paises mas pobres, han visto una disminucion dréstica de ingresos, hasta
tal punto que representan juntos menos del dos por ciento del ingreso mundial total; una de
cada cuatro personas en el mundo vive en situacion de escasez absoluta, y millones mas
viven al borde de este estado de desesperacion; las enfermedades relacionadas a la pobreza
causan la muerte de 35,000 mfios por dia. Esta pobreza en la que viven hace dificil o casi
imposible que puedan alcanzar los servicios basicos (educacion, vivienda, salud, etc.) para

una vida digna de un ser humano.



Pero para aumentar sus ingresos y erradicar la pobreza requiere que las mujeres y
los hombres pobres tengan el control sobre los medios productivos y los recursos de los que
dependen su subsistencia. Para poder aprovechar las oportunidades, necesitan también
alimentos suficientes, agua potable en suficiencia, atencion médica adecuada, educacién y

Vivienda.

De Jo expuesto se puede apreciar, lo que dificulta o impide el acceso a la vivienda

propia, es la pobreza en la que viven millones de famailias.

Si bien el problema es de origen estructural, se deben dar soluciones inmediatas para
mejorar Jos bajos ingresos que perciben una gran parte de las familias y asi elevar su nivel

de vida.

Una manera de aumeniar el ingreso por encima del nivel que no se alcanzaria de ofra
forma, v de incrementar el ingreso real, es el subsidio, el cual estaria destinado a facilitar ¢l

acceso a una vivienda propia.

1.2. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Los paises de menor desarrollo relativo en general y Bolivia en particular, no han logrado
estructurar sistemas de financiamiento capaces de canalizar ]os recursos necesarios para la
construccidon de viviendas y complejos habitacionales accesibles al conjunto de la sociedad
lo cual, a su vez, se constituye en la mayor limitante a la hora de forjar sus planes de
expansion econdmica. Bajo las perspectivas que se fundan en la Nueva Politica Economica,
JEstan dadas las condiciones para hacer de la construccién de viviendas una actividad vital
que alimente el Desarrollo Econdmico?, ;Son suficientes las medidas hasta ahora adoptadas
en el marco econdmico neoliberal para dinamizar la industria constructora de viviendas en
los niveles que requiere Ja economia nacional?. ;Qué medidas alternativas son necesarias
para inducir la inversién privada hacia la dotacion de wviviendas a los segmentos

poblacionales de menores ingresos?.



Son varias las interrogantes que se plantean en tormo al sector de la construccion de
viviendas, alentados sobre todo por el grado de estancamiento econdmico que ain hacen

sentir sus efectos en la poblacion de menores ingresos.

1.3. HIPOTESIS

1.3.1. Hipétesis Principal

Con el proposito de identificar nuevas fuentes de financiamiento y verificar los beneficios
que reportara a la economia nacional su canalizacidn hacia el mercado habitacional, dadas
las mejores oportunidades que le ofrece a la empresa privada una economia de libre

mercado, se plantea la siguiente hipdtesis de trabajo:

Para la disminuciin del déficit habitacianal dentro de una economia de libre mercado
donde los mercados de capitales y la bolsa de valares juegan un papel preponderante, es
necesario fomentar la titularizacion y bursatilizacion de la cartera hipotecaria,

optimizando asi las funciones de generar y asignar recursos financieros de bajo costo.

1.3.2. Hipotesis Secundarias

- Es de vital importancia que el mercado habitacional en Bolivia se incorpore a los
mercados de capitales, tanto nacionales como extranjeros y que participe en las
operaciones del Mercado de Valores.

- La politica Nacional de Vivienda y Servicios Bdsicos con sus diferentes
subprogramas subsidiados de Mejoramiento de Barrios y otros que por si mismos no

resalveran el problema de déficit habitacional en Bolivia.



1.4. OBJETIVOS

1.4.1. Objetivo General

Analisis de la viabilidad de la incorporacion del mercado habitacional a la bursatilizacion y
al mercado de valores asi como examinar la viabilidad del subsidio a la vivienda social que
conduzca a la reduccion del déficit habitacional en Bolivia, con beneficios a los mas

pobres,
1.4.2. Objetivos Especificos

o Bvaluar los efectos de una mayor apertura del mercado bursati] al financiamiento de la
industria de la construccion de viviendas en Bolivia, en cuanto a sus efectos
multiplicadores en el crecimiento econdmico.

e  Analizar las condiciones existentes para el desarrollo de la bursatilizacion habitacional.

e Realizar un analisis comparativo entre las formas de subsidio dentro del Sistema
General, con el fin de identificar la mas adecuada para facilitar el acceso a la vivienda
propia.

o Identificar los sectores a ser involucrados dentro del sistema de subsidios, en los grados

de equidad tanto financiera, distributiva, y beneficiarios.
1.5. JUSTIFICACION DEL PROBLEMA

El déficit habitacional en Bolivia es una de las cuestiones pendientes de solucion. El Estado

hasta el presente ha desatendido la provision de este servicio vital para €l mejoramiento de
la calidad de vida de los bolivianos.

Segiin cifras de la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras, el saldo de los
depésitos a plazo vy los ahorros en el sistema financiero (fondos potenciales para crédito de

vivienda) al 31 de julio de 1997 alcanzaban a 2.877 millones de dolares. !

1 Anuario Estadistico Supenintendencia de Bancos y Fntidades Financieras, 1997,



Segun datos del INE en el pais existen 1.444.817 viviendas de las cuales una mitad se
encuentra ¢n mal estado. La demanda anual representa 80.000 viviendas, mientras que la

oferta se ha reducido a la labor del sistema de 13 mutuales”

De acuerdo al mforme del ex - Mimisterio de Vivienda y Servicios Basicos, en los
tltimos 40 aiios, Unicamente se han construido 50.000 viviendas con fondos del sistema de
vivienda social, desde la creacion de los Consejos en manos de los propios trabajadores, las
cooperativas, el Consejo Nacional de Vivienda (CONAVI), el Banco de la Vivienda
(BANVI) que fue liquidado en la pasada década y ahora es el turno del Fondo Nacional de
Vivienda Social (FONVIS).

Esto se puede comparar con el namero de viviendas que el sistema mutual estd
concediendo actualmente por afio, que equivale a 12.400; y los 138.400 préstamos que ¢l
sistema mutual ha concedido en los dltimos 30 afios. Préstamos por demas reducidos para

una demanda anual que sobrepasa las 80.000 viviendas.

La experiencia de las entidades estatales financieras de vivienda demuestra que no ¢s
posible llegar con créditos a los mds pobres y ser al mismo tiempo una solida entidad

financiera.

Para cumplir con la obligacion constitucional y ademds, para contribuir al pago de la
deuda social, el Estado debe cambiar la modalidad de su intervencion haciendo que su

apoyo realmente llegue a Tos sectores necesitados de manera mas eficaz.

El actual gobierno anuncid el “Programa Nacional de Subsidios de Vivienda”; aunque
solo estd ejecutando parcialmente ¢l Subprograma de Mejoramiento de Barmrios y ¢l de
Atencion de Emergencias (casos de desastres naturales); en cuanto a los subsidios a la
demanda de viviendas el Ministerio de vivienda y Servicios Basicos, lanzo la venta de

formularios en las cindades de El Alto de La Paz, Potosi, Sucre, Oruro y Riberalta para que

2 Dossier de Informacion de Estadisticas Econdmicas de Bolivia, Volumen No 7, UDATE. 1997,



las personas de bajos ingresos salariales puedan acceder al subsidio de aproximadamente
6.000 soluciones habitacionales, los resultados aun se esperan para fines de éste afio, en

consecuencia se plantean los siguientes cuestionamientos:

s Esnecesario la adopcion de ésta medida?
e Cuales los recursos financieros para realizarla?

s Quiénes se beneficiaran con esta medida?

Estos son algunos de los cuestionamientos que requieren ser respondidos por la importancia

del problema de la vivienda que aqueja a cientos de miles de bolivianos.

1.6. MARCO TEORICO GENERAL

1.6.1. Enfoque Liberal

Surge a partir de la escuela mercantilista y es retomado por Adam Smith y David Ricardo
alrededor de los afios 1776. Al escribir la Riqueza de las Naciones, Smith dio paso a la
Escuela Liberal que plantea dejar a las fuerzas del mercado la direccion de la economia
como canal de desarrollo para lograr una creciente cantidad de bienes mejores y mas
accesibles en el mercado. Este esquema supone al hombre racional que busca mejorar su
posicién optando siempre por aquellas decisiones que le traigan més beneficios a menores
COSIOos.

Al transcurmir los afios diches planteamientos quedaron al margen por las
recomendaciones keynesianas incubadas en la crisis de los afios treinta. Sin embargo, es
retomado en los afios setenta por Milton Friedman v la Escuela de Chicago, en base al
monetarismo cuantitativista y que con el devenir de los afios se conoce mejor como la
escuela del pensaimniento econdomico neoliberal.

1.6.2. El Enfoque Neoliberal

Propone la liberalizacion de los mercados como factor estimulante del ahorro, la inversion
y su productividad. La liberalizacién de todos los mercados ocupa un papel protagonico.



Asume que en ausencia de trabas gubemamentales, los mercados son homogéneos e
integrados, por lo tanto, las sefiales del intercambio fluyen de manera transparente y con
elasticidad. Tiene una enorme confianza en la eficiencia del sector privado tradicional y
desconfia en extremo del sector pablico.

Como la estabilizacién por si sola no garantiza el crecimiento econdmico, el enfoque
neoliberal especifica un conjunto de politicas que promueven el cambio estructural que
merecen una atencion priorifaria;

a) Un aumento de la tasa de ahorro privado establecido en un fortalecimiento de las
instituciones financieras internas, para mejorar la asignacién del crédito y la
distribucion mas eficiente de la inversion en los distintos sectores.

b) Mejoras en la inversion privada y mayor eficiencia economica mediante incentivos
diferenciados en las tasas de interés, los racionamientos del crédito y las trabas a la
movilidad laboral.

¢) Mejorar la asignacion de la inversion piblica por medio de una redistribucién de los
recursos y del fortalecimiento de la infraestructura basica.

d) Un aumento de la produccion de bienes transables, cuestion gque demanda dos
mportantes medidas de politica: el mantenimiento de un tipo de cambio real y
apropiado y una correcta estructura de incentivos que sea neuiral, entre la produccion

para el mercado interno y la destinada al mercado externo’.

Después de la crisis de los 80, los esfuerzos de ajuste patrocinados por Washington
buscaron el equilibrio de las finanzas publicas, frecuentemente a través de la reduccion de
la inversion; el déficit piblico via reduccion de los gastos corrientes y del incremento de los
impuestos recibié poca atemcion. De esta manera el ahorro del Estado ha sido
frecuentemente reducido. Perdié su capacidad de invertir y de promover una politica de
largo plazo tendente a estimular el desarrollo industrial, agricola y tecnoldgico.

La lentitud de la esperada sustitucién de la inversion publica por la mversion
privada, lleva un proceso largo y gradual. El Estado tiene un papel suplementario con
relacion al mercado pero ciertamente estratégico en la coordinacion de la economia y en la
promocion del desarrollo. Cuando el Estado se inmoviliza por una crisis fiscal, toda la
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economia también se paraliza. La crisis economica solo se explica por el crecimiento
excesivo y distorsionado del Estado y por el agotamiento de la estrategia de la intervencion
y la crisis fiscal a la que fue levado en los afios 80's, cuyos principales componentes
fueron™:

1.- Déficit Puablico

2.- Ahorro publico reducido o negativo

3.- Deuda piiblica externa ¢ interna desproporcionada
4.- Ineficiencia estatal

5.- Falta de credibilidad hacia el gobierno.

Este concepto es de extraordinaria importancia debido a que incorpora al ahorro publico
que es destinado al desarrollo humano. El Estado quiere financiar la inversion piiblica y no
dispone de ahorros, entonces solo puede financiario a través del déficit publico o via
endeudamiento, pues en caso de que la inversion publica sea reducida el Estado seria
incapaz de definir ¢ instrumentar la politica economica. La experiencia de los ochenta hace
que la opcion de acrecentar el déficit piblico es desestimada mantemeéndola en margenes
que no sobrepasen el 4% del PIB, como en el caso boliviano, lo que, por consecuencia
logica, lleva a optar por el endeudamiento que también ya estd al limite y presente en el
mediano v largo plazo un alto riesgo para la estabilidad y el crecimiento de Ia economia’.

La situacion que se presenta para un sector tradicionalmente inversor en
infraestructura como es el Estado, hace que en la presente investigacion se busquen
alternativas de financiamiento al mercado habitacional en el marco del nuevo modelo
econdmico vy, sobre todo, de 1a globalizacidén de las economias.

1.7. MARCO HISTORICO

El pais ha sufrido durante largo tiempo la ausencia de mecanismos eficaces de

financiamiento para la vivienda social.

UJASE, Mueva l'ronteras Acaddmicas. p 25,
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En la década de los afios sesenta se empezd a desarrollar el sistema de Ahorro y
Préstamo para la vivienda (A&P) mpulsado por USAID. Se intentd promover el ahorro

interno en la poblacion de medianos y bajos ingresos.

El mutualismo nace en Bolivia a principio de la década de los sesenta, como una
respuesta a una necesidad de la clase media que no tenia los recursos suficientes como para
acceder a una vivienda por sus propios medios, pero tampoco tenia acceso a los

financiamientos de vivienda promovidos por las instituciones del Estado.

La aguda crisis de los setenta detuvo el incipiente proceso. La inflacion, las
frecuentes devaluaciones y la indexacion del crédito de vivienda al valor del dolar,

afectaron gravemente la capacidad de pago de los deudores.

En 1983, la crisis financiera se repitid, haciendo esta vez victimas en la banca
comercial. La fuga de capitales provoco la paralizacion financiera, por lo cual los créditos
para vivienda fueron totalmente suprimidos. Esta situacion forzé a escasos ahomros y
recursos en la construccion sobre “lotes sin servicios™. Los resultados se han hecho patentes
en grandes areas como la ciudad de El Alto de La Paz, con miles de personas instaladas en
zonas sin ningun tipo de servicios 0 con grzives deficiencias, sobre todo en lo que se refiere

al abastecimiento de agua potable y alcantarillado.

La politica economica expresada en las disposiciones que contiene el Decreto
Supremo 21060 de 29 de agosto de 1985, al facultar las operaciones de ahorro y préstamo
con clausula de mantenimiento de valor y en moneda extranjera, restituy¢ la confianza del
pablico. Desde esa fecha, todos Jos recursos de que disponen las Mutuales estan orientados
a facilitar soluciones habitacionales en beneficio de familias con ingresos por encima de la

mediana nacional.

Mediante Decreto Ley No. 06916 de 3 de Julio de 1964, fue creado el Consejo Nacional
de Vivienda "CONAVI", cuya filosofia se inspiraba en los principios constitucionales de
universalidad, solidaridad social v autonomia de gestién, bajo la tufela y permanente
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impulso del Estado. Para esos fines se definié una estructura administrativa basada en un

Directorio y dos Instituciones descentralizadas

La descentralizacion tiene un receso de algo mas de cinco afios, hasta que por D.S. del
11 de septiembre de 1978 se crea CONVIPOL, consejo de vivienda policial, seguido por la
creacion mediante D.S. del 20 de julio de 1979 del consejo de vivienda de trabajadores del
comercio vy ramas afines, CONVICO. Por dltimo, al final de la gestion constitucional del
Dr. Hernan Siles Suazo, se crea el Consejo de Vivienda Ferroviaria y Ramas Anexas,

CONVIFRA, mediante D.S. del 27 de mayo de 1985.

Un resumen de estas creaciones es ¢l siguiente:

. 1970 Consejo de Vivienda Minera "COVIMIN™.

. 1971 Consejo de Vivienda Petrolera "CONVIPET™.

o 1973 Consejo de Vivienda del Magisterio "COVIMA®".

. 1973 Consejo de Vivienda de Trabajadores Fabriles, Constructores y Gréficos
"CONVIFACG".

) 1979 Consejo de Vivienda de los Trabajadores de Comercio "CONVICO".

) 1985 Consejo de Vivienda de los Trabajadores Ferroviarios y Ramas Anexas
"CONVIFRA".

Son once afios de permanencia de los Consejos de Vivienda (1975-1985) que fueron
totalmente agotados, colapsados en completo fracaso debido principalmente a las siguientes
causas:
2y Dispersion de recursos financieros, téemicos y humanos;,
by Otorgamiento de créditos en moneda nacional sin clausulas de mantenimiento
de valor;
¢ Planta administrativa y técnica sobredimensionada con relacion al numero de

afiliados al sisteina, elevandose los costos de operacion;
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4 Subvencion de costos financieros, de construccion y supervision administrativa-
técnica;

e) Injerencia politica y laboral, basada en principios demagodgicos para ¢l manejo
de recursos financieros;

f  Hiperinflacion, lapidaria originando su descapitalizacion,

¢y El panorama de la burocracia administrativa incorporada por los Conscjos de

Vivienda lleg6 a niveles inadecuados.

Con el objetivo principal de dotacién de viviendas para quienes carecen de ella, asi como la
refaccion y rehabilitacion de viviendas y buscando el perfeccionamiento de las tecnologias
de construccion y su abaratamiento por medio de la importacién de insumos y equipos, se

crea el Banco de la Vivienda conel D.S. 11308 del 23 de enero de 1974

En el primer semestre de 1985 la hiperinflacion llegd a su maximo 26.000% anual, el
gobierno de entonces se vio forzado a tomar fuertes medidas de estabilizacion y lograr bajar
la inflacion a un nivel anual de un 12%. El gobierno, asimismo, tomdé medidas para

mcentivar la recapitalizacion del sistema bancario comercial.

Tras esta situacion muy desalentadora una de las mstituciones que resulté muy afectada
fue el Banco de la Vivienda. En julio de 1987, el gobiemo tomé varias medidas correctivas
a fin de reactivar la atencion crediticia al sector de la vivienda popular. En primer lugar,
decidio el cierre del Banco de la Vivienda que estaba en evidente situacion de bancarrota y

operaba captando dep0sitos para pagar sus gastos corrientes basicos, incluyendo salarios.

Se cred el sistema del Fondo Nacional de Vivienda, Instituto de Vivienda Social
(FONVI- IVS), en base a los aportes patronales y laborales destinados exclusivamente al
financiamiento de la vivienda popular. En julio de 1987, el gobiemno Central como parte de
su programa economico promulgé el Decreto Supremo 21660, considerando ademas que la
atomizacion de acciones, dispersion y la utikzacion inadecuada de los recursos del régimen
de wvivienda del sistema nacional de Seguridad Social, hacian imprescindible un
reordenamiento institucional que centralice y dé uso racional a dichos recursos, por todo
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ello se desintegran los Consejos y se crea una nueva entidad denominada Fondo Nacional

de Vivienda.

En 1992, el gobierno, considerando que era necesario adecuar el sistema de
financiamiento para la vivienda al ordenamiento juridico vigente en esa fecha, emite el
Decreto Supremo No. 23261 de 15 de septiembre, reestructurando el Sistema de
Financiamiento para la Vivienda conformado por las siguientes entidades:

a) Fondo Nacional de Vivienda Social (FONVIS) que reemplaza al Fondo
Nacional de Vivienda, manteniendo su cardcter de institucion puablica, con
personalidad juridica propia, autonomia de gestidn y patrimonio propio.

b) Las asociaciones, mutuales de ahorro y préstamo para la vivienda.

¢) Las cooperativas de ahorro y préstamo para la vivienda.

d) Las sociedades andnimas de ahorro y crédito para la vivienda.

Hay que tener en cuenta que no todos los aportantes (sectores de bajos mgresos) que
necesitan de una vivienda y que se acercan a una ventanilla del sistema financiero para
acceder a un financiamiento via ex - FONVIS, eran aceptados como beneficianios, porque
las instituciones de crédito intermediarios piden ciertos requisitos (cuota inicial, salano
medio que deben tener, ete.) con lo que anicamente los que tienen salarios medios para
arriba satisfacen tales requerimientos de garantias reales y acceden a la vivienda. Los mads
pobres quedan nuevamente excluidos. Este es un aspecto que hasta el momento no ha sido

complementado y visualizado con la responsabilidad que amerita.

El 30 de diciembre de 1997, mediante D.S. No 24935 se crea ¢l Programa Nacional de
Subsidio de Vivienda (PNSV) a cargo del Ministerio de Vivienda y Servicios Bésicos y se
procede a la liquidacion del Fondo Nacional de Vivienda Social (FONVIS).

En enero de 1998, el gobierno boliviano presentd la Politica de Vivienda y Servicios
Basicos, que estd compuesto de un Programa Nacional de Subsidios de Vivienda (PNSV) y
un Mercado Secundario de Titulos Hipotecarios. En ¢l Capitulo IV, se desarrollaran estos
importantes temas.
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CAPITULO I
LA VIVIENDA SOCIAL EN BOLIVIA

2. LA VIVIENDA EN BOLIVIA

La vivienda en Bolivia constituye un derecho y una necesidad basica de todos los
habitantes. Su carencia y deficiencia se mantfiesta de manera flagrante en nuestro pais,

donde el 35% de la poblacion no cuenta con vivienda propia.

La poblacion total en Bolivia, segin los resultados del Censo Nacional de Poblacion
y Vivienda (CNPV-92), efectuado el 3 de junio de 1.992, alcanzo a 6.420.792 habitantes.
Este resultado expresa para el periodo intercensal (1.976 - 1.992), un ritmo de crecimiento
del 2.11% anual.

CUADRO N°® 2.1
CRECIMIENTO POBLACIONAL URBANO

ANO POBLACION
1992 - 3694846
1993 3848552
1994 4008651
1995 4175411
1996 4349108
1997 4530031
1998 4718480
1999 4914769
2000 5119223

Lsente : Elaboracién Propia.

Segin el CNPV-92, la poblacion urbana alcanzé a 3.694.846 habitantes (58%) y la
poblacién rural a 2.725.946 habitantes (42%). La media anual de crecimiento urbano, entre
1.976 - 1.992, fue de 4.16%, mientras que en el drea rural fue de 0.09%. La situacion de la
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vivienda a nivel nacional segin el CNPV(-92, presentaba los siguientes indicadores: La
existencia en Bolivia de 1.692.567 viviendas, de las cuales el 51% correspondian al area
urbana. En 1.976 y 1.992, el namero de viviendas del area urbana incrementadas fue de
431.745 equivalentes al 38% del total en 1.976 a 869.828 equivalentes al 51% del total en
1.992 vy en el area rural de 697.340 viviendas equivalentes al 62% en 1.976 a 822.739
equivalentes al 49% del total en 1.982. En relacion a la tenencia de la vivienda en Bolivia,
de las 1.444.817 viviendas particulares (con ocupantes presentes) existentes en 1.992, el
65% eran propias, el restante viviendas en alquiler, anticrético, cedidas y otros sistemas de
tenencia de la vivienda. En el area urbana el 50% de las viviendas, esto es 405.978 propias

y en el drea rural el 85% de las viviendas, es decir 540.783, propias.

Por otro lado, de acuerdo a resultados de la Encuesta Nacional de Demografia y salud
(ENDSA’98), 69% de hogares bolivianos cuenta con vivienda propia, sélo 13% ocupa
vivienda en alquiler y un porcentaje no menos relevante de hogares - 14% - habita en

vivienda cedida por servicios o por parentesco y 4% en anticrético.

GRAFICO 2.2
Bolivia: Hogares por tipo de tenencia de la vivienda-1998
(en porcentajes)
Conifrato mixto
0% s, Contrate
., anticrético _ Otros
Alguilada N 4% T 0%
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Siguiendo con los datos de ENDSA’98, los hogares que habitan en vivienda alquilada
estan concentrados en el ambito urbano, 21% de los hogares urbanos corresponde a esta
categoria. El restante 79% se distribuye de la siguiente manera: 58% habita en vivienda
propia, 15% en vivienda cedida por servicios o por parentesco y el restante 6% se
distribuye enire hogares con contrato anticrético, con contrato mixto u otras modalidades de

tenencia.
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En el area rural se observa que la modalidad de alquiler es poco comin, solo 2% de
hogares rurales declard que reside en esa condicion. 86% de hogares rurales reside en
vivienda propia vy 12% en vivienda cedida. Las modalidades de contrato mixto y anticrético
son muy poco significativas.

La calidad de la vivienda en Bolivia, de acuerdo al Censo Nacional de Poblacion y
Vivienda de 1992, recibe una calificacion cualitativa de mala y critica, Io cual es realmente
alarmante, si bien dos departamentos, La Paz y Santa Cruz reciben la calificacion de
aceptable, al interior de éstos departamentos existen zomas, provincias O secciones
municipales integras que tienen una calificacion de critica. El cuadro que mostramos a

continuacion es muy elocuente.

CUADRO 2.3
VIVIENDAS PARTICULARES, POR CALIDAD DE VIVIENDA
SEGUN DEPARTAMENTO _ _
DEPARTAMENTO TOTAL CALIGAD DE VIVIENDA TOTAL PARTICIPAGION CALIFICACION
) o . R ) PORCENTUAL CUALITATWA
1 oBAIA  MEDIA . ALTA BAJA _MEDIA ALTA | -

!: TOTAL 1.444.817 3997860 715.504 329553 100 2767 4952 2281 MALA
(CHUQUISACA 98.189 41.464 38419 18306 100 4223 3913 1864 MALA
LA PAZ 465.065 110.679 242950 111.426 100 2380 5224 23,96 ACEPTABLE .
COCHABAMBA 252.869 67.775 123.735 61.359 100 26,80 4893 2427 MALA !
QRURO B83.809 18915 48.373 16.521 100 2257 5772 1971 MALA
POTOSI 154 982 59.853 75.866 19.263 100 3862 4895 1243 MALA
TARIJA 651.242 15722 30.333 15187 100 2587 4853 2480 MALA
SANTA CRUZ 272682 58.880 133.453 80.349 100 2159 4894 29047 ACEPTABLE
BEN! 48 692 22211 19.878 6.603 100 4562 4082 13,06 MALA ‘
PANDO 7.28B7 4.26% 2.497 529 100 5847 3427 7.26 CRITICA [

Fuente: CNPV-92. Departameﬁfo de Indicadores Sociales - INE.

Segin la Encuesta Nacional de Demografia y Salud realizada en 1998 (ENDSA’98),
proporciona informacion relevante sobre la calidad de la construccién de las viviendas en
nuestro pais. Para el efecto, las variables recopiladas por esta encuesta son materiales

predominantes en los pisos, paredes y teclios utihzados en la construccion de las viviendas.

Segiin datos de la ENDSA’98, mas de un tercio de hogares bolivianos reside en
viviendas con piso de tierra, es decir el 37.3% de las viviendas. El segundo material

utilizado con mds frecuencia en los pisos es el cemento, 32.9%; sélo 12.8% de los hogares
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dispone de piso de madera; 7.6% de ladrillo v 8.8% de mosaico o baldosa. A diferencia del
nivel nacional, las viviendas con piso de cemento son mas comunes en el area arbana
(43,7%). El segundo material mas importante en la construccion de los pisos es la madera,
19.5 %. Los porcentajes correspondientes a pisos de tierra, ladrillo y mosaico o baldosa

oscilan entre 10% y 14 %.

Siguiendo con el mismo estudio, el material predommante en la construccion de los
pisos de las viviendas en el area rural es la tierra, 72.7%; le sigue en orden de importancia
el cemento, 18.1%. Unicamente 3.8 % de los hogares rurales habita en viviendas con piso

de madera.

De acuerdo a ENDSA 798, los hogares bolivianos residen principalmente en
viviendas con paredes de adobe revocado, 44.7%; 25.9% reside en viviendas con paredes
de ladrillo, 19.7% en viviendas con paredes de adobe sin revocar, 4.47% en viviendas con
paredes de madera y el restante 5.27% en viviendas con paredes de piedra, cafia, palma,
troncos y otros. En el area urbana, al igual gue a nivel nacional, la mayorfa de los logares
habita en vivienda con paredes de adobe revocado (49%). Un porcentajle no menos
importante corresponde a hogares que residen en vivienda con paredes de ladrillo, 40.6%.
El restante 10.4% se distribuye entre hogarés que habitan viviendas con adobe sin revocar
(5.9%), madera (2.8%), piedra (0.1%), cafia, pahna, troncos ((.9%) y otros (0.7%).

El area rural registra una distribucion pareja entre los liogares que residen en
viviendas con paredes de adobe revocado (38.8%) y aquellas con adobe sin revocar

(38.6%), mientras que solo 5.7 % reside en viviendas con paredes de ladrillo,

Segin datos de la ENDSA98, 44.9% de los hogares habita en viviendas con techo de
calamina, 27.6 % en viviendas con techo de teja, 23.7 % en viviendas con techo de paja,
cafia, o patma y 3.1 % en viviendas con techo de loza de hormigon armado. Al igual que a
nivel nacional, en el area urbana el material que predeomina en las viviendas de los hogares
es la calamina, 369 %; el segundo tipo de matenal predommante es la tela, 34.6 %,
concentran entre estos dos tipos de waterial mas de 90 % de los hogares.
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En el area rural, 51.8 % de los hogares reside en viviendas con techo de paja, cafia o
palima; 28.4 % reside en viviendas con techo de calamina y 18.9 % en viviendas con techo

de teja.

2.1. Servicios Béasicos

En Bolivia, segim el CNPV-92, de los 1.444.817 hogares particulares existentes:

B E146%, no tiene acceso al agua.
MW El42%, no reciben agua por cafieria.
W El 44%, no disponen de energia eléctrica y

M El 57%, no disponen de servicio sanitano.

La carencia de servicios bdsicos en el area rural, es mds dlgida. De los 638.002 hogares

rurales particulares existentes:

B El 78%, no tiene acceso al agua.
M El 79%, no reciben agua por cafieria.
B El 84%, no disponen de energia eléctrica y

W El 64%, no disponen de servicio sanitario,

El drea urbana de Bolivia, de los 806.815 hogares particulares existentes:
B El 22%, no tiene acceso al agua.
B El 21%, no reciben agua por caiieria.

M El 16%, no disponen de energia eléctrica y

W El 36%, no disponen de servicio de sanitario.
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CUADRO 2.4
VIVIENDAS PARTICULARES, POR CALIDAD DE SERVICIOS BASICOS

__ SEGUNDEPARTAMENTO _ _ __

DEPARTAMENTO | TOTAL | CALIOAD DE SERVICIOS BASICOS TOTAL! - PARTICIPACION CALIFICACION

R _ PORCENTUAL  CUALITATIVA
_ _ BAJA  MEDA  ALTA | BAJA MEDIA ALTA |
TOTAL 1444817 592669 562.660 289479 100 4102 3894 20,04  MALA
CHUQUISACA 98.188  60.475 18944 17.770 100 61,59 20,31 18,10  MALA
LA PAZ 465.065 173.968 185719 105378 100 37,41 30893 2266  MALA
COCHABAMBA 252869 101525 99521 51.823 100 40,15 3936 2049  MALA
ORURO §3.809 32439 40941 10429 100 3871 4885 1244  MALA
POTOSI 154982 96207 42880 15895 100 6208 2767 1026 CRITICA
TARIA $1242 25650 20480 15132 100 41,88 3341 2471  MALA
SANTA CRUZ 272682 74260 130628 67794 100 27,23 4780 2486  MALA
BENI 48692 23114 20930 4648 100 4747 4298 955  MALA
PANDO 7287 5031 1.646 610 100 6904 2259 837 CRITICA

Fuente: CNPVY-92, Departamento de Indwcadores Sociales — INE.

Del cuadro anterior se puede inferir que la situacion de las viviendas particulares, por la
calidad de los servicios bésicos pasa por una calificacion de critica y mala, en ninguno de
los departamentos es aceptable, incluso en un analisis mas a detalle de los departamentos
que reciben una calificacion de mala, al interior de éstas existen muchas provincias con la

calificaci6n de critica.

2.2. Déficit de Vivienda

El requerimiento habitacional en el area urbana se ve mas acentuado durante los periodos
1994 - 1997. Con respecto al area rural se observa que el mismo tuvo un comportamiento
decreciente debido mayormente al proceso migratorio campo - ciudad. De cualquier
manera, el déficit habitacional en muestro pais, es realinente alarmante y una de Jas

causales es la falta de canales de financiamiento en condiciones ventajosas.
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CUADRO N° 2.5
NECESIDADES HABITACIONALES
(193838 - 1997)

ANOS AREA URBANA |AREA RURAL |TOTAL
DEFICIT ACUMULADO A 1987 | 248.7 17.999 266.699
VIVIENDAS ADICIONALES

REQUERIDAS A :

1988 31326 11486 42812
1989 32650 11376 44026
1990 34030 11243 45273
1991 35468 11088 46556
1992 36967 10909 47876
1993 38529 10703 49232
1954 40158 1047G 50628
1995 41855 10207 52062
1996 43624 9914 53538
1997 45468 9588 55056
TOTAL 028775 124983 753758

Fuente : M A Jorge Urquidi. Min. de Planeamiento y Coordimacidn - 1950

GRAFICO N° 2.6

NECESIDADES HABITACIONALES (1988 — 1997)
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Tratandose de la vivienda de caracter social, ¢l panorama es extremadamente desalentador.



En relacién de la tenencia de vivienda en Bolivia, en 1976, el niimero de viviendas
existentes ascendia a 1.040.704 y en 1992 a 1.444.817. En 16 afios se construyeron un total
de 404 mil 113 viviendas, es decir 25.257 wviviendas por afio (INE; 1993),

En Bolivia el afto 92 el déficit habitacional acumulado fue de 498.056 viviendas. En
los centros urbanos et déficit fue de 400.837 y en el drea rural de 97.219 viviendas. Para
1995, el déficit habitacional acumulado estimado, a nivel nacional se contabiliza en el
orden de 539.686 viviendas. El desglose del déficit habitacional para el afio 95 fue de:

105 481 viviendas en drea el rural y

645.164 viviendas en el area urbana.

2.3. Construcciones proyectadas

De mantenerse, los actuales ritmos de inversion en los cuatro sectores sefialados, José
Urquidi del ex - Ministerio de Planeamiento y Coordinacion, sostenia que: "se ha previsto
un déficit de 344.536 viviendas al afio 2.000 (hoy en dia, esta cifra fue ampliamente
superada), lo cual significa el 32% sobre el total de hogares con disponibihidad de vivienda™
(MPC; 1990). “Para ¢l periodo 1.989 - 2.000, se alcanzarian a construir, 730 mil viviendas,
manteniéndose un alto déficit de 32%. Considerando el ritmo de inversién actual promedio
en los 4 sectores: el ex - FONVIS, el Sector Privado, ¢l Sector Inforinal y ¢l sistema A&P,
que participan en la construccion de proyectos habitacionales, se tiene una inversion total
aproximada de 200.5 millones de délares anuales, que permiten la construccion de 25.000

viviendas anuvalmente” (MPC; 1990).

2.4 Déficit e Inversion para Vivienda - Agua Potable - Alcantarillado - Energia
eléctrica y pavimentacion hacia el 2.000

De acuerdo con el ritmo promedio actual de inversiones y si se quieren mantener las tasas
de cobertura aproximadas a las actuales en los rubros de vivienda, agua potable,

alcantarillado, energia eléctrica y pavimentacidn, se requeriran segin el ex-funcionario, at

20



final de los 11 afios que van desde 1.989 hasta el afio 2.000 la cantidad de 2.635.4 millones
de dolares. Esta inversion consideraba un promedio de 239.5 millones de délares al afio
(MPC; 1990). Este ritmo de inversiones programado difiere de la inversion real e ideal para
estos rubros estimados por las propias autoridades. La inversion programada desglosada

presentaria los siguientes indicadores (MPC, 1990).

a. Agua potable.- Se ha estimado que la programacion financiera requernida que permitiria
una cobertura de agua potable al afio 2000 para 4 millones de habitantes que
representaria el 84% de la poblacion urbana, alcanzaria en los once afios determinados
(1.989-2.000) a 71.7 millones de dblares. Siendo el ritmo de inversion promedio anual
de 6.5 millones de dolares. Con este ritmo de inversion se pretendia cubrir con agua

potable al 84% de la poblacion urbana del afio 2.000.

b. Alcantarillado.- La inversion programada en los 11 afios hacia el 2.000 en el rubro de
alcantarillado para el sector urbano ascendia a 29.6 millones de ddlares. Considerando
un ritmo de inversion anual de 2.6 millones de dolares y estimando que la poblacion
atendida con alcantarillado en el afio 2.000 alcance al 58% equivalentes a 2 millones 866
mil personas del total de 4 millones 945 mil personas en el area urbana en el afio 2.000.

c. Energia eléctrica.- En materia de energ;ia eléctrica, 1a inversion total programada en los
11 afios hacia el 2.000 ascendia a 109.9 millones de ddlares. Se estimaba con esta meta
una inversion promedio anual de 9.9 millones de dolares que alcance al 94% de la

poblacion urbana que representa a 4.6 millones de habitantes.

d. Pavimentacion.- En el area urbana (1988), se constatd que la poblacion alcanzé a 3.2
millones de los cuales, la poblacion atendida con vias pavimentadas mediante: asfalto,
losetas y empedrado significod ef 12%, 17% y 13% respectivamente, alcanzando a 1.3
millones de poblacion cubierta con este servicio pablico, representando esos porcentajes
el 42% sobre el total de la poblacion urbana, donde la mayor parte de las vias se
encuentran enlosetadas frente a las vias asfaltadas y empedradas. Asimismo, la
poblacion sin este servicio con relacion al total llegaba a 1.9 millones de habitantes que
representa el 58% de la poblacion. La inversion total programada para pavimentacion en
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los 11 afigs hasta el 2000 ascendia a 218 millones de dolares. Siendo la inversion
promedio anual para pavimentacion de 19.8 millones de dolares. Con este ritmo de
mnversion se pretendia atender al 40% de la poblacion que ascenderia el afio 2.000 a 4

millones 945 mil personas en el drea urbana de Bolivia.

2.5. Financiamiento del Déficit

El déficit cuantitativo acumulado de vivienda, segin el ex-Ministro de Asuntos Urbanos,
Fernando Kieffer, se estimaba en 184.000 unidades a fines de 1.992; por otro lado, 570.000

unidades con carencias cualitativas de diverso orden (KIEFFER; 1992)°.

Debido al crecimiento poblacional, cada afo, segin Kieffer, se necesita
aproximadamente 57.513 viviendas. Esta estimacion esta basada en los siguientes
supuestos: 1) Crecimiento de la poblacion (2.05% anual) y 1) ocupacion promedio de 5

personas por vivienda.

Por ofro lado, se estima que aproximadamente el 2.5% del parque de vivienda requiere
anualmente de trabajos de mantenimiento o reemplazo. Esto equivale a mejorar 43.980
unidades habitacionales por aiio. De tal manera, las necesidades habitacionales totales que
se generan anualmente alcanzan aproximadamente a 100.000 unidades. En comparacion
con esta cifra de necesidades anuales, la produccion anual de soluciones habitacionales se
ha estimado en 23.200 en el sector urbano y en 18.500 en el sector rural, totalizando 41.700
unidades a nivel nacional (KIEFFER; 1992).

A pesar del anterior andlisis y considerando que en Bolivia la densidad poblacional
es de 5,84 habitantes por Km. cuadrado, y el hecho que las familias de menores ingresos
adquieren lotes a precios relativamente bajos debe tomarse en cuenta, que uno de los
principales problemas de las familias de bajos ingresos es la falta de servicios

especialmente de agua potable y alcantarillado.

6 KIEFFER, Fernando, La Fivienda en Bolivis. Fundacién Hans Seidel. a Paz - Bolivia, 1992.
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2.6. Politicas e Instituciones Viviendistas

A mediados de los setenta, se empez a desarrollar el sistema de ahorro y préstamo para la
vivienda {A&P) impulsado por USAID. Esta institucion inicid la bisqueda de soluciones
habitacionales, en base a la promocion del ahorro interno en grupos poblacionales de
medianos y bajos ingresos, sin embargo a fines de los aflos setenta, la crisis econdmica se
profundizé. El recorte de préstamos externos a la economia nacional impulsé la creciente

inflacidn.

Dado que el crédito de vivienda estaba indexado al valor oficial del ddlar, con cada
devaluacion se recortaba los salarios lo que afectaba la capacidad de pagar los préstamos de
vivienda. El problema se repitié en 1985 en la banca comercial. Los depositos cayeron de
1.100 a 90 millones de dolares’ . La fuga de capitales se maximizo y la intermediacién
financiera quedd paralizada. En estas condiciones, los créditos para el financiamiento
fueron anulados. Esta dificil situacion forzd a la poblacion a financiar sus necesidades de
vivienda con ahorro propio. La construccion tuvo que adecuarse al sistema de

autoconstruccion con serias deficiencias de agua potable y alcantanllado.

Con la estabilizacién econdémica del afio 85, se logrd bajar la inflacion a un digito e
incrementar los depdsitos bancarios. Se reactivd el crédito al capital industrial y comercial,
per.o no fue asi con el crédito de vivienda que requiere a largos plazos. Y en este terreno no
se inscribe las captaciones del sistema A&P que son de corto plazo. El resultado bha sido
que el financiamiento de vivienda continua siendo minimo, a pesar de que las Mutuales de

Vivienda, cuentan con altos niveles de liquidez.

En junio de 1987, el gobierno boliviano procurd reactivar la funcion crediticia al
sector de la vivienda popular. Decidio el cierre del Banco de la Vivienda, absorbié las
deudas externas en moneda extranjera del sistema A&P ($US 31.7 millones). Estas medidas

permutieron continuar al sistema A&P. Otra medida gubernamental fue la creacion en julio

7 Banco Central de Bolivia, Boletin del Sector Financiero No 16, 1987,
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de 1987, del FONVI, reestructurado en 1992 como FONVIS, destinado exclusivamente al

financiamiento de la vivienda popular en base a aportes patronales y laborales.

A partir de noviembre de 1994 ¢l Ex -FONVIS mtenta llevar a cabo una Nueva
Politica Habitacional, cambiando el concepto de "vivienda" por el de 'solucion

habitacional”, estableciendo los siguientes programas: (FONVIS; 1995

B Mejoramiento de viviendas.
B Lotes con servicio.

B Unidades basicas.

B Viviendas unifamiliares.

B Viviendas multifamiliares.

B Proyectos miltiples.

Para el afio 1996 el ex - FONVIS, en el marco del acuerdo suscrito con la Central Obrera
Boliviana el 23 de mayo planea 35.000 soluciones habitacionales que incluyen las 10.000
viviendas solicitadas por la COB, como también se planca otorgar lineas de crédito para
aportantes con ingresos menores a Bs. 1.100, una vez se defina la mstitucion intermediaria.

Este programa fracasd por el cierre del ex _FONVIS.

En este plan, el sistema de intermediacion financiera cargaba a los aportantes del ex -
FONVIS una tasa de interés para créditos de vivienda del 10.5% v a los no aportantes una
tasa que varia del 13.5% anual para arriba. Es menester reconocer que €l sistema de
garantias que utiliza la banca, inclusive la que trabaja bajo el sistemna del ex - FONVIS es
predominantemente hipotecario (sobre inmuebles, terrenos, etc.) con una relacion de 3 a 1,
2alylal.

Deniro de esas “nuevas” modalidades de financiamiento directo el ex - Fonvis ha otorgado

lineas de crédito a diferentes instituciones intermediarias (ICls) como ser (FONVIS; 1995):

8 FONVYIS, La Nueva Estructura del FONVIS, La Paz - Bolivia, 1995
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B Mutual La Paz para mejoramiento de vivienda con  $us.3.000.000.

B Mutual la Promotora de Cochabamba para mejoramiento de la Vivienda con $us.
2.000.000.

B Mutual Guapay en Santa Cruz, para mejoramiento de vivienda con $us. 3.000.000.

E Banco BIDESA con red nacional, para mejoramiento de vivienda con $us. 5.000.000

Estas lineas son para créditos personales con una tasa de interés inferior al de mercado y a

plazos mayores a 10 afios. Estos programas, funcionaron a medias.

2.7. Alternativas de Solucion

a. A nivel de politicas gubernamentales

Es importante que la politica comprenda la importancia de la vivienda y los servicios
basicos dentro del desarrollo del pais. Sélo si existe un compromise y apoyc politico
permanente se podrin desarrollar los mecanismos de acceso al crédife habitacional
(CABQOCQ; 1993). La atencion del gobierno se concentra en otros sectores de la economia
que no son precisamente la dotacion del recurso para planes habitacionales. Su
movilizacion debe considerarse como una parte integral para construir la formacion de un
sistema financiero para la vivienda (CABOCO; 1993)°. A su vez, es preciso que las

instituciones gubernamentales contemplen:

B Asegurar la eficiencia de: 1) las instituciones pablicas que participan en el sector (ej.
Ministerio de Urbanismo y Vivienda) y ii) las instituciones financieras que participan en

el sector las mutnales de ahorro y préstaimo, las cooperativas, bancos y las ONGs.
B El sector publico debe elaborar normas que permitan la disminucién de los costos de

construccion. La manera de lograr disminucion de costos serfa: 1juna mayor

competencia entre las empresas constructoras, i) normas sencillas de acceso a créditos,
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i
de facil aplicaciéon y que no se constituya en trabas burocraticas para la participacion del

sector privado.

W Poner en practica medidas para posibilitar la movilizacién de recursos domésticos, a
largo plazo, que permitan préstamos de viviendas globales en comodas cuotas
mensuales. Estas medidas debian incluir ¢l uso adecuado a los recursos de la seguridad
social, y de empresas privadas de seguro. Asimisino se requeria de un agil mercado
secundario que otorgue liquidez a los depositantes a largo plazo y adquiera créditos

hipotecarios a las instituciones financieras que los otorguen.
b. A nivel de instituciones financieras

Las instituciones multinacionales de crédito limitaran sus operaciones para América Latina
y es dificil prever condiciones de crédito concesionartas inclusive para el sector social. Se
estan dando empuje a las reformas estructurales conducentes a una reduccion de las
responsabilidades del Estado y a un papel mds dindmico del sector privado, tanto el
financiamiento como en mmecanismo de intermediacion (CABOCO; 1995).

Los recursos del sector privado exceden a los del gobierno y una de las soluciones
consiste en movilizar estos fondos y orientarlos hacia la vivienda. Para movilizar recursos
€s necesario que exista una gran variedad de istituciones que participen en la financiacion
de la vivienda, para constituirse en el sistema formal de intermediaciéon y a su vez forma

parte del mercado de capitales.
¢. A nivel de la poblacion sin viviendas

Para incrementar el capital destinado al crédito de la poblacion sin vivienda o con
deficiencias de vivienda, se propone la ampliacion de la base de aportantes a los sectores no
asalariados y el cofinanciamiento con aportes de las empresas intermediarias (OBLEAS;

1991)'". A fin de facilitar el acceso al crédito por parte de la poblacion de menores

? CABQCO, La Economia Boliviana en 1993 y sus Perspectivas, 1994.
10 OBLEAS, Emma, Préstamns pave la Vivienda Secial. Camara de Dipulados, Comision de Politica Social, La Paz - Bolivia, 1991.
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ingresos, se propone una revision de Jos procedimientos de tramite para:

-

W Identificar instituciones sin fines de lucro que puedan ejercer como mtermediarios.

B Mejorar los mecanismos de tramite con mecanismos de excepeion que sin vulnerar las

leyes permitir agilizar los tramites.

W Comprometer a los intermediarios en proyectos sociales ha amplar las fuentes de
crédito y que se constituyan en gestores de fomento para el proceso de tramite de sus

representados.

W Bajar las altas tasas de imterés y el restrictivo sistema de garantias para créditos
destinados a construccion y mejoramiento de las condiciones de vivienda. Puesto que el
crédito intermediario de la banca comercial tiene un alto costo y los requerimientos de

garaniia solo fe permite operar a corto plazo y con grandes empresas.

Se considera imprescindible establecer una nstitucion de wvestigacion de tecnologia y
modalidades financiera para vivienda social. Esta organizacion que por sus objetivos
sociales estaria en Optimas condiciones i)ara obtener financiamiento externo, también
colaboraria en representar los intereses del sector en las instancias municipales (CABOCO;
1995). La economia y la capacidad financiera de Jos afiliados afectan directamente la
propia capacidad de Ja Camara. Por ello se busca en la institucion auxiliar tmpulsada por
CABOCQO (Bienestar y Vivienda) un motivo de captar con eficiencia €l mercado emergente
de la vivienda e infraestructura social, introducir tecnologia para reducir costos y tener la

flexibilidad para influir en nuevas politicas de desarrolio urbano (CABOCO; 1995).

I[nfortunadamente, todo este conjunto de planteamientos técnicos y politicos, han quedado
sencillamente en discursos v buenas intenciones. Actualmente, ya no existe el FONVIS vy
la CABOCO, se encuenira en proceso de extincion. Mientras tanto carecemos de una
vigorosa politica viviendista, tal como se examinara en el Capitulo IV. Como resultante €l
déficit habitacional en Bolivia suma y crece.
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2.8. Lineas de Financiamiento

El D.S. 23261, ampli6 generosamente las posibihdades de inversion al aportante con la
otorgacién de créditos para la adquisicion y/o habilitacion de terrenos, construccion de
viviendas, legalizacion del derecho propietario, mejoramiento, ampliacién, remodelacion,
refaccién y construccion y equipamiento de talleres de trabajo artesanal anexos a la
vivienda, destinados a los aportantes del Fondo y canalizados a través de las Instituciones
de crédito intermediario calificadas por la Superintendencia de Bancos e Instituciones

Financieras. Se han formulado 3 lineas de financiamiento:

B La linea tradicional de financiamiento con la cual operé el ex - FONVIS readecuada a
las modificaciones de acuerdo al D. S. 23261, se estancé en su tltima fase de estudio

para su aprobacion.

B La linca de financiamiento. Este mecanismo de canalizacion de los recursos, era a
nuestro criterio uno de los mas interesantes y transparentes. Consistia en asignar a una
ICI, un monto que era desembolsado progresivamente de acuerdo a sus colocaciones
bajo las normas determinadas por el ex - FONVIS. El aportante accedia directamente a

la intermediaria disminuyendo las trabas burocraticas.

B La gran dificultad radicaba en el poco interés demostrado por ¢l sistema financiero en la
intermediacion de recursos para estos sectores, debido a la baja rentabilidad y enorme

trabajo burocratico.

2.8.1 Cartera de Créditos

Al 30 de septiembre de 1995,¢l ex - FONVIS, tenia una cartera total de 71.711.190.41 de
los cuales 5047281471 se encontraba vigente, 15.444.838.39 como cartera vencida y
5.472.814.71 millones de $us. como cartera en proceso de regulanizacidn. Se debe hacer

notar que €l 22% de mora se genera en el afio 93 ya que hasta la gestion 92 esta solo
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alcanzaba aproximadamente a un 7%. Los factores més importantes para el incremento de
la mora estan relacionadas a la falta de capacidad de pago de los adjudicatarios, ausencia
de accion de cobranza mas efectivas por parte de las Instituciones de Crédito Intermedianas
(ICIs), asi como a problemas de adjudicacién que surgieron posteriormente a la conclusion
de los proyectos habitacionales en algunos casos, que impidieron a las ICIs honrar sus
obligaciones al vencimiento. En este contexto, cabe, las dificultades institucionales por las
que pasa la Caja Central de Ahorro y Préstamo para la Vivienda CACEN, que ha sido la
responsable en gran medida de la intermediacion de los recursos del ex -FONVIS y que al
incumplimiento de una cuota automaticamente entra en mora el total de erédito, de acuerdo

a la disposicion de la Superintendencia de Bancos.

2.8.2 Recaudacion de Aportes al Régimen de vivienda

De acuerdo a lo dispuesto en el D.S. 23261, los aportes al Régimen de Vivienda, debian ser
administrados en cuotas mdividualizadas del pasivo, con manteniniento de valor y
generacion de intereses, constituyéndose en una obligacion del ex - FONVIS en favor de
los trabajadores. Esta medida pese a su importancia no fue implementada y requeria de una
definicion politica pues la institucion estaba funcionando en contravencion a lo estipulado
en el Decreto Supremo. En referencia a lo recaudado, p. ¢€j. en 1994 por coneepto de aportes
al régimen de vivienda, se alcanzo la suma de $us. 26.201.407.43 logrando un incremento
del 20% en relacion a la gestion 1993, como se muestra en el cuadro 2.7. Hacemos notar
que los ingresos efectivos por concepto de aportes, alcanzan la cifra de Bs. 119.322.637 en
1994, contra un presupuesto aprobado por la Ley Financial de Bs. 121.848.293, lograndose

en la meta programada de ingresos un 98%.
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CUADRO N° 2.7

RECAUDACIONES EFECTUADAS DURANTE LAS GESTIONES 1993 Y 1994
( BOLIVIANOS)

DPESCRIPCION 1993 1994 VARIACION
PRIVADO 33.673.718 60.018.114 +11.82%
PUBLICO 46233130 59.304.524

INTERESES

MULTAS Y OTROS 1232033 2.147.574

TOTAL 101.138.881 121.470,212 +20 %

2.8.3 Sector Publico Centralizado

Los aportes al régimen de vivienda efectuados por el sector piblico, se realizaban mediante
transferencia globales por parte del Tesoro General de la Nacidn, los que generalmente
tenian un rezago de varios meses, complicando las cuentas del ex - FONVIS ya que las
mismas debian cumplir con obligaciones de mantenimiento de valor y gemeracion de
intereses, provocando ademds un impacto negativo en términos de rendimiento financiero,
cuyos efectos deberian ser cubiertos por el T.G.N.

2.8.4 Sectores Publicos Descentralizado y Privado:

En este aspecto una tarea fundamental era el de poder ampliar el universo de
contribuyentes. Para lograr este proposito se habian efectuado labores de fiscalizacién a
diferentes entidades y empresas, las mismas que estaban en un proceso de regularizacion a
través de la suscripcion de convenios de pago y la ejecucion de notas de cargo. El proceso

quedo también estancado v daba lugar a mucha corrupcion.
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2.8.5 Activo disponible

Una de las mayores preocupaciones del Directorio del Ex -FONVIS, fue el de precautelar
los recursos financieros por la constante devaluacién y para ello se hicieron gestiones con
autoridades de gobierno, sin que estas hayan dado resultados por varios afios. Fue la
S.B.E.F. que en septiembre de 1993, autorizo el depdsito con mantenimiento de valor y
generacion de intereses, mecanismo que tuvo un corto periodo hasta que en la fecha 24-03-
94 1a Superintendencia de Bancos instruyo al ex -FONVIS que todos los importes vencidos
de certificados de depdsito a plazo fijo y otros recursos sean invertidos exclusivamente en
Letras del Tesoro (LTs), administradas por el Banco Central de Bolivia. De esta instruccion
es que se efectuaron operaciones de compras de Letras del Tesoro con mantenimiento de
valor, por un importe de Sus. 50.767.443.59 al 31 de diciembre de 1994. En cuentas

corrientes se tenia un monto de $us. 1.230.645.05.

Por tanto, la suma total de la liquidez del ex -FONVIS, al 31-12 - 94 alcanzaba a
$us. 55.007.502.17. Con el rendimiento de las LTs esta en 8,5%.

2.8.6 Sistema A&LP

El Decreto Ley No 17585 del 20 de abril de 1996, cred la Caja Central de Ahorro y
Préstamo para la Vivienda. De acuerdo al articulo primero del mencionado Decreto Ley,
Las instituciones del sistema A&P son personas juridicas, sin fines de lucro y tiene por
objeto fomentar el ahorro y propender a la construccién, adquisicién y mejoramiento de la
vivienda. El articulo 20 sefiala: “Las Mutuales son personas juridicas de caracter colectivo
y naturaleza mutual, cuyo objeto es recibir depdsitos en ahorro y otorgar préstamos para

vivienda”. Las funciones principales asignadas a las mutuales son:

¥ recibir depositos de ahorros,
B obtener préstamos para financiar viviendas,
M redescontar hipotecas ante la Caja Central de las mutvales (CACEN) o venderlas a

terceros,
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M conceder préstamos hipotecarios a sus asociados, y

B con aprobacion del CACEN, otorgar financiamiento puente para construccion,

El estado de las mutuales a Noviembre del 94, sefiala la Superintendencia de Bancos y

Entidades Financieras es el siguiente:

B El patrimonio total de las trece mutuales existentes en el pais asciende a 108.9 millones
de dolares, donde el 80 % del patrimonio de las mutuales, esto es, 87.7 millones de
ddlares se concentra en tres mutuales: La Primera (38 millones de délares), La Paz (26

millones de ddlares) y Guapay (22.8 millones de dolares).
B [a cartera bruta total de las trece mutuales asciende a 853 .4 millones de dolares.

B [a cartera en mora de las trece mutuales asciende a 109 millones de dolares y la cartera

en mora neta alcanza a 95.7 millones de dolares.
¥ Las utilidades de las mutuales asciende a 13.1 millones de dolares.

B Las principales mutuales, viven cobrando una tasa de interés activa de 13.5 % anual

hacia arriba, a plazos superiores a los diez afios para préstamos de vivienda.

En particular, cabe reiterar que Mutual La Paz, concede préstamos por montos inferiores a

los 15 mil dolares, 2 una tasa de interés del 10.5 % anual a maximo 15 afios plazo.

2. 8.7 Otras Instituciones Intermediarias

Existen también Cooperativas de Ahorro y Préstamo que trabajan en la mtermediacion de
recursos para el financiamiento de la vivienda. Como ser: 1) La Catedral, n) La Merced,
ili) San Pedro Obrero.
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2.9. RESULTADOS EN EL FINANCIAMIENTO DE VIVIENDA SOCIAL

De acuerdo a los informes del Fondo Nacional de Vivienda Social (FONVIS), esta

institucion, logré mas de 22 mil soluciones habitacionales entre 1993 y 1997'.

En el periodo 1993 - 1997 (hasta junio), ¢l financiamiento comproietido fue de $us
156.782.180 para ejecucion de 22,760 soluciones habitacionales. En ese periodo, el total de
las viviendas construidas y mejoradas fueron de 24.544 haciendo notar que en el afio 1994

no se efectvaron desembolsos.

Uno de los objetivos primordiales del ex - FONVIS fue otorgar financiamiento para
generar, precisamente, soluciones habitacionales, especialmente para adquisicion y/o
habilitacion de terrenos; construccion de viviendas, legalizacion del derecho propietario,
mejoramiento aplicacion, remodelacion, refaceion, construccion y equipamiento de talleres
de trabajo artesanal anexos a la vivienda. Infortunadamente, las diferentes politicas
viviendistas del ex — FONVIS no atacaron eficazmente el verdadero problema del déficit
habitacional en Bolivia, habiéndose convertido mas bien en un centro de corrupcion.

Nuevamente, batalla perdida por los “sin techo”.

GRAFICO No. 2.8
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CUADRO N° 2.9
CARTERA COLOCADA EN EL SISTEMA FINANCIERO
NACIONAL

{Periodo 1993/1997)

ANOS AGO-DIC AL 30/06
INTERMEDIARIOS 1993 1994 1995 1996 1997
SISTEMA BANCARIO 4149,018(13,941,048| 49,024,252 93,363617] 100,486,213
SISTEMA MUTUAL 13,237,491|31,156,061] 37,458,205} 41,359,250 44,690,641
SISTEMA COOPERATIVO| 8,855,515|20,820,544] 20,664,745 21,866,202 24,469,852
EX-CONSEJOS-DE {A) 3,525525 B)| 3,566,415 3,566,415
VIVIENDA 3,525,525 3,566,415

(Proyectos Concluidos}

FONVIS-FONDOSOCIAL (A 2,255630 (B) 1,895326; 1895326
EMERG. 2,255.630 1,895,326

TOTAL 32,023,179|71,698,808| 112,608,943| 162,050,810 175,108,447
FDO.SOC.DE 12,893,944(12,893,944| 12,893,944| 12,893,944 12,893,944
EMERG.MALU (B)

TOTAL GENERAL 44.917,123(84,592,752| 125,502,887| 174,944,754 188,002,391

Fuente : Departamento de Cartera, FONVIS.

/A) Sin movimiento desde 1987 por cierra de ex-consejos de vivienda y Programa 5 .F.E.

CUADRO 2.10

BOLIVIA: NOMERO DE VIVIENDAS CONSTRUIDAS Y MEJORADAS REALIZADAS POR
EL FONDO NACIONAL DE VIVIENDA SOCIAL POR ANO, SEGUN DEPARTAMENTO. (1)
(1993 - 1997 ) (2

DESCRIPCION _NUMERD DE VIVIENDAS CONSTRUIDAS Y MEJORADAS
. : 1993 1985 [ 1996 1997
TOTAL 1.011 - 9.186 11.325] 3.022
|
CHUQUISACA 1 83 - -
LAPAZ  _ - 1.974] 3.515 E
COCHABAMBA 561l 1.513] 60 -
| ORURO 450 558 - -
POTDSI - 136] - 500
TARIJA . 165 200 88
SANTACRUZ - 3.905  7.292] 2.434
BENI . B 258 -
PANDO . a - -
VARIOS d 852 - -
DEPARTAMENTOS ;

FUENTE: INSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTICA — FONDO NACIONAL DE VIVIENDA SOCIAL.
{1¥ Incluye datos hasta el cierre del Fondo Nacional de Vivienda Social (FONVIS).
{2). 1994 no se efectuaron desembolsos.

34



Para la gestion 1996 -1997, las acciones del ex - FONVIS, estuvieron orientadas
fundamentalmente a los siguientes aspectos:

B Promocion, evaluacidn, aprobacion v nommal ejecucion financiera de proyectos

nacionales y de mejoramiento de vivienda.

B Lograr un mayor caudal de recaudaciones al régimen de vivienda mediante el
incremento del universo de aportantes, optimizacion de los mecamsmos de control ¥

fiscahizacion de los aportes.

B Constante saneamiento de lo que constituye la cartera heredada de los ex - Consejos
Sectoriales de Vivienda y la cartera propia del ex -FONVIS, relacionada con ta actividad

de las instituciones de crédito ittermediarios.

Los recursos para el desarrollo de “soluciones habitacionales™ eran integramente propios y
provenian fundamentalmente de los aportes obligatorios patronales del 2% y laborales 1%,
reteridos del salario. La asignacién presupuestaria adicional, practicamente es negativa, no
obstante el Decreto Supremo No. 21660 que conformd el Fondo Extraordinario de
Reactivacion Econémica (FERE) con asignacidon de recursos del Tesoro General de la

Nacion, de 40 millones de dolares para vivienda, el misino que no se efectivizo.

Asimismo, el Decreto Supremo No. 22407 establecia la suma de 20 millones de
dolares para la ejecucion del Plan Nacional de Vivienda Popular, de los cuales ¢l TGN

Hegd a desembolsar 1.5 mullones de dolares.
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CUADRO N° 2.11
FINANCIAMIENTO REGIONALIZADO

Periodo 1993 - 1997
DISTRITO PROGRAMA SOL.HAB. | FINANCIAMIENTO | EJECUTADO
o Miles $us. Miles $US
BENI PROYECTOS 258 7144 4593
MEJORAMIENTOS 0 0 0
CHUQUISACA |PROYECTOS 0 0 0
MEJORAMIENTOS 83 7500 750,0
COCHABAMBA {PROYECTOS 1,811 14,975.4 12,728,2
MEJORAMIENTOS 385 29500 2,580.0
ORURO PROYECTOS 1,008 7,441 1 7.3758
MEJORAMIENTOS 0 0 0
LA PAZ PROYECTOS 4 502 29,4381 12,7491
MEJORAMIENTOS 978 7,800,0 6,850,0
POTOSI PROYECTOS 66 53286 0
MEJORAMIENTOS 57 7500 7500
SANTA CRUZ |PROYECTOS 11,94 79,9752 62,2647
MEJORAMIENTOS 455 4 000,0 4 0000
TARIJA PROYECTOS 365 2,456 1 1,660,2
MEJORAMIENTQOS 0 0 0
NACIONAL PROYECTOS 0 0 0
MEJORAMIENTOS 852 5,000,0 45000
TOTAL 2276 156,783,0 116.677,2

La captacion por aportes al Régimen de Vivienda durante el periodo de 1993 a junio de
1997, alcanzo a $us 102.203.330.15, cuya distribucidn sectorial corresponde al Sector
Privado el 57.50%, con un monto de $us 58.763.976.38; el sector piblico centralizado y
descentralizado con el 41.07% con un aporte de $us.41.979.462.62. Por concepto de
mtereses y multas recaudados $us. 1.459.891.15 equivalente al 1.43%.

Las recaudaciones de aportes al Régimen de Vivienda por regiones, muestra que el
régimen troncal que comprende los distritos de La Paz, Cochabamba y Santa Cruz se ha
recaudado un importe de $us. 64.189.958.61; los distritos de Chuqguisaca, Tarja, Potosi,

Oruro, Beni y Pando, alcanzaron una recaudacion de $us. 11.634.541.56 y el sector

36



centralizado cuyos pagos dependen del TGN establecid una recaudacion de $us.
24.918.938.83.

Por todo lo sefialado, los resultados alcanzados son muy modestos, mientras tanto,
el déficit habitacional, continua creciendo exponencialmente, Nuevamente, se observa un
dramatico desenfoque de las politicas wviviendistas gubernamentales para atacar el
verdadero problema del déficit habitacional en Bolivia, que supera las 600.000 uynidades.

Las “soluciones habitacionales™, no contribuyeron a resolver el problema habitacional.

Otro aspecto notable es el hecho que estas politicas de “soluciones habitacionales”,
se encontraban improvisadas y beneficiaban a la poblacion de ingresos medios y altos
(clase media). Los verdaderos pobres no han merecido un frato equitativo por parte del ex
FONVIS (aun siendo cotizantes), y/o del sistema A&P. Los pobres que suman mas del
70% en las zonas wrbanas de Bolivia y mas del 96% del area rural, todavia no se
beneficiaron con programas de vivienda propia. Se encuentran marginados del mercado

habitacional por carecer de ngresos y garantias reales.

CUADRO 2.12

BOLIVIA: NUMERO DE VIVIENDAS CONSTRUIDAS Y MEJORADAS REALIZADAS POR EL FONDO
NACIONAL DE VIVIENDA SOCIAL POR ANO, SEGUN SECTOR DEL BENEFICIARIO. (1)
(SERIE: 1993 - 1997} (2)

DESCRIPCIDN NUMEROQ DE VIVIENDAS CONSTRUIDAS Y MEJORADAS
1993 1995 1996 1997
TOTAL 1.011 9186 11.325 3.022
ADM.PUBLICA 561 - - -
DESCENTR.
EDUCACION - 199 - -
SALUD - 233 - -
TRABAJADORES, SENAC. - 174 - -
FABRIL - - 2.012 -
ENFE - M7 - .
MINERQ - - - 500
MULTISECTORIAL 450 8.091 9.313 2522
PETROLERQ - 72 - -

FUENTE: INSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTICA - FONCO NACIONAL DE VIVIENDA SOCIAL.
{1} Incluye datos hasta el cierre del Fondo Nacional de Vivienda Social (FONVIS).
{2). En 1924 no se efeciuaron desembotsos.
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CAPITULO Iii

FINANCIAMIENTO HABITACIONAL
Y BURSATILIZACION

3.1. CAMBIOS ESTRUCTURALES EN LA POLITICA DE VIVIENDA

El sector vivienda desempefia en el bienestar de los paises un papel mas importante que el
que suele atribuirse, ya que afecta directamente no solo el bienestar de las personas sino
también el funcionamiento de otros sectores econdmicos. En vista de la experiencia
adquirtida en todo ¢l mundo, se ha miciado un nuevo programa de politica en ¢l que se
establecen estrategias para el sector vivienda dando mayores posibilidades y mas libertad
de accion a las fuerzas econdmicas. Mas de mil millones de personas en todo ¢l mundo no
tienen una vivienda adecuada. En las ciudades de los paises en desarrollo, casi ¢l 40% de
las viviendas no estan autorizadas y mas o menos la mitad corresponde a "precanistas”, sin

ningun derecho a la tierra."”

Rara vez permanentes, situadas en lugares mseguros y a menudo sin acceso a agua
potable ni a saneamiento adecuado, estas viviendas hacinadas, en que muchas personas
viven apifiadas en una sola habitacion, tienen con frecuencia precios que estan a la altura de
paises mucho mds ricos. Estos y otros muchos problemas relacionados con la vivienda en
todo el mundo son en buena parte resultados de politicas erroneas. Su costo debe medirse
no sélo en términos de las personas sin hogar y de las penosas condiciones en que viven
muchas otras, sino también en términos de los efectos negativos que fiene repercusiones en
otros segmentos de la economia, como el medio ambiente degradado € insalubre que afecta
la productividad de los residentes; la escasez de vivienda que reduce la movilidad de los

trabajadores y distorsiona los mercados de trabajo; mversiones msuficientes en

2 Desarrollo Mundial, Banco Mundial, 1997
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infraestructura residencial y las presiones inflacionarias causada por altos precios de la

tierra, la vivienda vy los alquileres.

Las politicas de vivienda fracasan en todos los tipos de gobierno y de sistemas

economicos generalinente por la misma razon: la tendencia a tratar el mercado habitacional

como un "problema” de bienestar social, v ne como un sector_econdmico viable. Los

gobiernos han subvencionado muchas veces programas para aumentar la disponibilidad y
calidad de la vivienda, pero han dejado de lado a los grupos mas necesitades, han
desplazado la inversion privada y han construido edificios costosos y mal disefiados. Se ha
liecho muy a menudo caso omiso del importante papel que desempeiia la inversion publica
en la infraestructura residencial en lo que hace estimular la inversion privada en vivienda, y
los derechos de propiedad han quedado mal definidos en un chma financiero que ha
contribuido muy poco a fomentar las inversiones a largo plazo que se necesitan para la

vivienda.

A medida que se acumulan las pruebas del alto costo que tienen estas politicas de
vivienda erroneas, y de los beneficios considerables que podrian obtenerse s1 se aplicaran
politicas correctas, los gobiernos y los donantes internacionales, como el Banco Mundial,
han empezado a examinar nuevamente su enfoque del sector de vivienda. El resultado de
esto ha sido un nuevo énfasis en la importancia de las fuerzas del mercado en la creacion de

existencias adecuadas de vivienda accesible y decorosa.

3.2. REPLANTEAMIENTO DE LOS ENFOQUES ADOPTADOS

En los aflos setenta, los principales objetivos de la politica de vivienda en ¢l mundo en
desarrollo eran construir mas viviendas y proporcionar mds servicios a las poblaciones
urbanas crecientes. Para satisfacer estos objetivos, los gobiemos construyeron y
subvencionaron viviendas e infraestructuras y, en varios paises, aprobaron
reglamentaciones para controlar los precios e insumos de la vivienda. Pero "el problema de

la vivienda" no hizo sino empeorar, en tal medida que en 1988 la Asamblea General de las
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Naciones Unidas aprobd la Estrategia Mundial de Vivienda hasta el afio 2000, en que se
pedia a los gobiernos que sustituyan las politicas de intervencion directa por estrategias
propiciatorias. Para definir esas estrategias se necesitaba mejor mformacidon sobre la
naturaleza de los problemas de vivienda y las formas en que seria posible reducirlos
mediante Ja adopeion de politicas, necesidad enfrentada en parte mediante ¢l Programa de
Indicadores de la Vivienda, del Banco Mundial y el Centro de las Naciones Unidas para los

Asentamientos Hinnanos.

Iniciado en 1990, el Programa ha recogido dafos sobre aspectos clave del
desempefio del sector de vivienda en 53 paises y ha ideado medidas mejoradas que se
encargaran de aspectos que van mas alla de las cuatro paredes vy un techo. En razén de que
es posible que los indices tradicionales tinicos oculten mas de lo que revelan, en los nuevos
indicadores se tienen en cuenta factores tales como la calidad de vivienda. Estas medidas
sugieren que, aunque los problemas habitacionales que se enfrentan en el mundo son
diferentes, las causas v soluciones son con frecuencia las mismas. Las comparaciones de
los factores fisicos mas importantes {como el asentamiento y la durabilidad estructural), los
alquileres, los precios de la vivienda y la proporcion entre el precio de la vivienda y el
ingreso, muestran que los mercados poco reglamentados proporcionan viviendas mejores v

mas accesibles, incluso para los pobres, que los mercados muy reglamentados.

3.3. FRACASO DE LAS POLITICAS

Cuando se permite que la oferta y la demanda determinen los precios y la calidad de la
vivienda, los altos niveles de empleo y el aunento de los ingresos se traducen en una
demanda de casas mas abundantes y mejores”. En estas situaciones, s razonable esperar
que mejoren las condiciones de vivienda a medida que la economia se expande. Pero hay
indicios de que esto no es necesariamente lo que ocurre. Incluso entre paises con el mismo

nivel de desarrollo econdmico, Ja calidad y ¢l costo de la vivienda, el acceso al crédito

13 Sachs D, Jeffrey y Larrain B, Felipe, Macroeconomia en la Economia Gilobal, Prentice Hall
Hispancamerica $. A, México, 1994,

40



formal y a los servicios y a los arreglos de alquiler o de compra pueden varar. Segin
algunas estimaciones, la proporcién entre el precio de la vivienda y el ingreso en Karachi
(Pakisté4n) equivale a una cuarta parte de esa proporcion en Nueva Delhi (India), pese al
hecho de que los ingresos per capita de las ciudades son basicamente comparables. La
financiacion formal de la vivienda cubre el costo de aproximadamente el 58% de la nueva
construccion residencial en Filipinas, pero solo el 8% en Cote d'Ivoire. Aproximadamente
el 12% de las viviendas de Beijing estan en la categoria "no autorizadas", en comparacion
con el 48% en Nueva Delhi y el 51% en Karachi, Caracas y Rio de Janeiro tienen ingresos
per capita similares, pero el 30% de las viviendas de Caracas carecen de acceso de agua

corriente, en comparacion con solamente el 3% en Rio de Janetro.

Estas diferencias no son resultado de la cultura, el clima, ni la topografia, sino de
politicas relacionadas con la oferta y demanda de vivienda™. Las politicas orientadas hacia
el mercado, y con frecuencia innovadoras, han tenido resultados notables. Por ejemplo,
cuando se proporcionaron viviendas con servicios basicos en Manila y Medellin, los
residentes de las comunidades gastaron sumas enormes de su propio dinero para mejorar
sus casas. A comienzos de los afios ochenta, antes de que el gobierno de Chile dejara de
construir viviendas subvencionadas, el Ministerio de Vivienda habia llegado a temer
alrededor de 30.000 empleados y producia en promedio menos de 10.000 umdades por afio.
Después de la reduccion del personal del Ministerio a 3.000 personas, el Gobiemo
infrodujo un sistema de cupones para ayudar a la poblacién a pagar viviendas privadas, y la
produccion anual de viviendas para familias de ingresos bajos y moderados se cuadruplico.
Gran parte del éxito de Tailandia se ha debido a la rapida expansion de las hipotecas
comerciales: el volumen de hipotecas ha aumentado a tasas de mas del 30% por aiio por

mas de un decenio.

Las politicas que limitan la eficiencia del mercado dan como resultado inversiones
reducidas, viviendas caras y de mala calidad y medio residencial deficiente. Esas politicas

son en general perjudiciales para el funcionamiento del sector de viviendas de alquiler, en

14 Thid.cap. XIL
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que vive la mayoria de la poblacién urbana en los paises en desarrollo. Muchos programas
de vivienda del sector pablico no son eficaces en términos de costo, y 10s subsidios se han
distribuido en forma desigual e injusta entre los funcionarios pablicos o los militares. En la
Argentina, ¢l sistema de financiacion y subsidios para la vivienda en los afios ochenta se
considerd un “desestabilizador automatico”, responsable de aproximadamente el 25% de la
alta inflacion del pais. Esto ocurrié como resultado de aumentos descontrolados en los
subsidios, que en algunos casos llegaron a valer mas que la propia vivienda. En el Remo
Unido donde los precios de la vivienda aumentaron desmesuradamente en los afios ochenta,
la falta de movilidad causada por la escasez de vivienda fue un factor en la imitacion del

empleo.

Por {ltimo, aunque las politicas macroeconomicas orientadas hacia el sector de
vivienda afectan evidentemente el desempeiio del propio sector, influyen también en el
desempefio de la economa en su totalidad. En la mayoria de los paises, las inversiones
publicas y privadas en vivienda constituyen tipicamente entre ¢l 2% y el 8% del PNB y la
cortiente de servicios constituye a su vez entre el hecho de que el desempeiio del sector de
vivienda esta estrechamente vinculado al de la economia nacional a través de los circuitos
reales, financieros y fiscales. En el pensamiento tradicional se han utilizado las
vinculaciones reales, que influyen la inversion, el empleo y los precios, para justificar el
papel de la vivienda como "sector punta” en la economia. Pero a causa de que las normas y
reglamentaciones restrictivas impiden de que la demanda de vivienda afecte directamente la
oferta y €l empleo, se ha desarrollado una nueva percepeion de la importancia de las
vinculaciones reales en que no solo se hace hincapié en la necesidad de eliminar esos
impedimentos y permitir que los mercados respondan a la demanda, sino que tambi¢n se
acepta que el papel del sector de vivienda en la economia nacional depende a menudo de

las vinculaciones financieras y fiscales tanto como de las reales.

El costo de U$ 300.000 millones que han debido absorber los contribuyentes
norteamericanos como resultado del escandalo de las asociaciones de ahorre y préstamo
muestra graficamente el precio que pueden llegar a tener la desreglamentacion no

controlada y la supervision deficiente de las instituciones de financiacion de vivienda. De
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manera andloga, la coexistencia en Europa Oriental y en los Estados de la ex Union
Soviética, de subvenciones generosas para la vivienda (que absorben a menudo el 5% o
mas del PIB) y de una gran escasez de vivienda (que es posible que obligue a un sexta parte
de los hogares del pais a utilizar viviendas compartidas), demuestra claramente que la
creacion de una pesada carga fiscal para apoyar la vivienda no es buena para ¢l sector de

vivienda ni para la entidad fiscal.

3.3.1. Politicas para Propiciar la Vivienda

Los gobiernos tienen a su disposicton siete instrumentos principales que pueden adaptarse
para su yso en la mayoria de los paises. Por ¢jemplo, los paises de bajos ingresos a menudo
necesitan hacer hincapié en las inversiones en infraestructura, la competencia en la
industria de la construccion y los derechos de propiedad. Las antiguas economias de
planificacion centralizada deben concentrarse en los derechos de propiedad, la inflacion de
la vivienda, los subsidios, las reglamentaciones para la tierra y la construccion, las mejoras
de tierra, la produccion y la distribucion de materiales y la industria de la construccion
residencial. En los paises de ingresos medianos muy endeudados, las prioridades
fundamentales son la reforma de la politica fiscal v financiera, en particular la mejora de las
instituctones de financiacion de la vivienda y la reduccion de las transferencias
presupuestarias al sector de vivienda, asi como la ampliacion del desarrollo de
infraestructura. En otros paises de ingresos medianos, la reforma de las reglamentaciones
para el uso de la tierra v la construccion y el aumento de las oportunidades de financiacion

hipotecarta son cuesfiones clave.

3.4. RESPUESTA DEL BANCO MUNDIAL

El Banco Mundial, uno de los principales prestamistas para el sector de la vivienda (con un
promedio de entre US$ 1.000 millones y US$ 2.000 millones por afio en los ultimos cinco

afios), publicé su primer documento de politica sobre vivienda desde 1975, titulado "Un
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Entorno Propicio para el Mercado de la Vivienda". En el docamento se promueve la
sustitucion del apoyo tradicional, basado en proyectos, a los orgamsmos publicos de
vivienda por un objetivo mas amplio, a saber, la reforma de las politicas, las mstituciones y
las reglamentaciones de los gobiernos, de modo que los mercados de vivienda funcionen de

manera mas eficiente.

Pese a su éxito en la construccion de viviendas destinadas a los mas necesitados, los
proyectos anteriores con apoyo del Banco tuvieron muchas veces poco efecto en la politica
global de vivienda. Por ejemplo, en algunos proyectos, las disposiciones sobre financiacion
y uso de la tierra y las normas de construccion aplicadas en los proyectos eran literalmente
ilegales. El nuevo enfoque del Banco consiste en apoyar las estrategias de los gobiernos,
incluidos los préstamos de ajuste, las inversiones v las operaciones de asistencia técnuca.
Para los paises de bajos ingresos, estas mversiones entrafian a menudo la mejora de los
barrios de tugurios v la rehabilitacion de los sistemas de infraestructura urbana. En
proyectos realizados en Angola, Benin y Mozambique, se ha concenirado la atencion en la
rehabilitacion urbana como elemento clave para hacer frente a las deficiencias en la
infraestructura residencial v para estimular la economia urbana, asi como los mercados de
tierra y de vivienda. En ¢l caso de los paises de ingresos bajo y mediano y las antiguas
economias de planificacion centralizada con sectores financieros relativamente poco
desarroltados (por ejemplo, Indonesia y Polonia), es probable que los préstamos se destinen
a apoyar proyectos destinados a mejorar la intermediacion financiera en general. En otros
paises de ingresos medianos, se hace hincapié en la reduccion de los gastos de
reglamentacion innecesarios y en la mejora del sistema de suministro de viviendas. Por
ejemplo, en Corea, se han utilizado en un préstamo reciente indicadores de desempefio para
determinar las refonnas necesarias en la reglamentacion. En México, los préstamos del
Banco han contribuido a reducir el costo de reglamentacion y los subsidios para la

vivienda, v a garaniizar que los subsidios se destinen a quienes los necesitan, a liberalizar la

tenencia de la tierra y a apoyar una mayor participacion del sector privado. Mas
recientemente, México ha recibido un préstamo para el desarrollo del mercado de vivienda

que ayudara a financiar la adopcidn de edidas gubernamentales encaminadas a
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desreglamentar el sector de vivienda y alentar a los Bancos vy los constructores privados a

participar en el sector de bajos ingresos del mercado de vivienda.

3.5. IMPORTANCIA DE LAS POLITICAS ADOPTADAS

A medida que las dimensiones alarmantes de los fracasos en las politicas de vivienda se
convierten en noticias de primera plana en todo el mundo, v que se acumulan mas y
mejores datos sobre el papel del sector de vivienda en la economia, se hace cada vez mas
evidente que un sector de vivienda eficiente y adecuado puede aportar grandes beneficios.

Los pobres sufren las consecuencias mas graves de los fracasos_de los mercados de

vivienda, pero casi todos salen en alguna medida perdedores.’” A menudo, los sistemas de

suministro de viviendas poco funcionales tienden a producir su propia patologia de
respuestas de politica - control de alquileres, limpieza de tugunios, viviendas publicas
altamente subvencionadas, tasas de interés por debajo del mercado para los préstamos para
la vivienda y varias ofras politicas - que hacen frente solamente a los sintomas de los

fracasos originales en las politicas,

Estas respuestas distorsionan ain mds los mercados, benefician desmesuradamente
a unos pocos afortunados y crean costos generalizados por todos los demas. En muchos
casos, los pnncipales perdedores son exactamente los grupos a los cuales las politicas de
vivienda estan destinadas a beneficiar. Los costos tienen también con frecuencia
repercusiones en todo el sistema economico y afectan las mversiones en otros sectores, las
tasas de ahorro, los déficit presupuestarios, la inflacion, las tasas de interés, los mercados de
trabajo v la productividad de la mano de obra, e incluso la balanza de pagos. La ubicuidad y
la magmtud de estos costos ponen de relieve la necesidad de establecer politicas correctas

de vivienda.

15 BRADFORD I COLIN. “Strategic Options for Latin America in the 1990 ¥ Pariz 1992,
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3.6. FORMAS DE HACER QUE LOS MERCADOS DE VIVIENDA FUNCIONEN

DEBIDAMENTE

INSTRUMENTOS

Desarrolic de los derechos

Desarrolie de financiacion

Racionahizacién de los

subsidios

Creacion de infraestructura

Reglamentacion del

aprovechamiento de la tierra

y el desarrollo de la vivienda

Organizacion de la industria de

Ia construccion

ESTRATEGIAS

Regularizacién de la tenencia de la tierra, ampliacién
de los registros de tierras, privatizacion de las

viviendas estatales, impuesto sobre la propiedad.

Autorizacion de los préstamos del sector privado a
tasas positivas y de mercado, ampliacion de las leyes
de ejecucion  de  hipotecas, aprobacion  de
reglamentaciones de prudencia, introduccion de

instrumentos de préstamos mejorados.

Creacion de subsidios transparentes, concentracion en
los pobres, subvencién de las personas (y no las

casas), examen de los subsidios.

Coordinacion del aprovechamiento de tierras,
recuperacion de los gastos, adecuacion del suministro
a la demanda mejora de la infraestructura de los

barrios de tugurios.

Simplificacién de las reglamentaciones complejas,
evaluacion de los costos de reglamentacion,
eliminacion de las distorsiones de los precios y de las

situaciones de escasez artificial.

Eliminacién de las practicas monopolisticas, fomento

de las pequetias empresas, reduccion de los controles
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para la importacién, apoyo de las investigaciones

sobre consfruccion.

Desarrollo de un marco de Equilibrio de las funciones del sector publico y del

politica institucional . sector privado, creacion de un foro para administrar el
sector de vivienda en su totalidad, desarrollo de
estrategias propicias, vigilancia del desempefio del

sector.

3.7. IN’TEGRACION DEL FINANCIAMIENTO HABITACIONAL AL MERCADO
BURSATIL

Durante mucho tiempo en la mayoria de los paises latinoamericanos se ha visto a la
vivienda como problematica social siendo en realidad un proceso economico que
contribuye de una manera muy importante en el crecimiento de un pais (PIB), por medio de
la generacion, financiamiento y comercializacion de vivienda. Esto se debe principalmente
al efecto econdmico generado por la construccion de viviendas que tiene repercusiones
directas sobre los niveles de demanda de cualquier material, producto o servicio usado en Ja
generacion de vivienda, lo anterior en virtud que la vivienda es un proceso econdmico que

permite simultaneamente:

B Apoyar un proceso mnultiplicador que repercute en el crecimiento de una economia y

empleo.

B Permite la redistribucion de ahorro y funciona como mecanismo capitalizador de la
famihia.

B Permite atender una necesidad de mercado (demanda por vivienda segun capacidad

econdmica).

Estas repercusiones dependen principalmente del grado de eficiencia del funcionamiento en
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el sistema habitacional, por lo que el andlisis cuidadoso y detallado del sector y la
operacionalizacion de las propuestas puede permitir optimizar el sistema haciéndolo no
sOlo més rentable, sino también mas Gtil a la sociedad. De esa manera un elemento que
puede apovar al aumento del nivel de eficiencia del Sistema Habitacional es a través de la
canalizacion de nuevos recursos al financiamiento. Un vehiculo que ha resultado exitoso en
diversos pafses desarrollados para el financiamiento habitacional es la bursatilizacion de

hipotecas.
3.7.1. Concepto de Bursatilidad

La bursatilizacion es un proceso mediante el cual los activos crediticios generados por una
institucion financiera son vendidos al phblico inversionista a través de titulos de

participacion o de crédito en los mercados de valores.

El esquema general contempla globalmente un flujo donde un agente externo a la
institucidén originadora conjuntamente con el mercado se encarga de establecer las
caracteristicas bésicas que un paquete o conjunto de créditos deben tener para poder
realizar una operacion de bursatilizacion (en este caso de hipotecas). Asi la parte vendedora
de hipotecas, es una institucion originadora de hipotecas (Bancos, sociedades hipotecanas,
financieras de objeto limitado, sociedades de ahorro y préstamo y ofros organismos

originadores de crédito hipotecario).

Mientras tanto, la parte compradora estd representada por el puablico de
inversionistas institucionales, sociedades de inversidn, tesorerias de grandes corporaciones,
fondos de pensiones, efc., quienes compran el papel respaldado por los flujos financieros de
la hipoteca de acuerdo a sus necesidades de liquidez (bursatilidad), plazo (horizonte de
planeacion), tasas de interés (rentabilidad) y segin las cuestiones operativas y financieras

propias del instrumento y del tipo de inversionista.

El modelo global de la bursatilizacién, especialmente en EE.UU. (el mercado mas

grande de este tipo de operaciones), ha permitido segimentar individualmente las
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necesidades del inversionista, las del marco legal financiero, etc. De acuerdo a lo anterior y
sujeto a las caracteristicas especificas de las hipotecas originadas del mercado se han
creado empresas dedicadas a hacer el andlisis de cada una de las hipotecas integrantes del
paquete (operativas y financieras), al empaquetamiento homogeneizacién de un conjunto
de hipotecas, a la estructuracion y disefio del vehiculo financiero para el paquete de
hipotecas v a la colocacion del producto financiero entre el publico inversionista. Este caso,
debido a sus propias caracteristicas, ha presionado a la eficiencia del mercado, ya que al
existir niveles de especializacion e importantes economias de escala para las empresas
participantes, se ha logrado una transparencia del proceso. El diseiio de 1a operacion en los
paises latinoamericanos desde todos los aspectos basicos, debe estructurarse para que se
asemeje en la mayor medida a los mercados internacionales. Debido al monto de recursos
necesarios v la baja capacidad de ahorro doméstica, se necesitan recursos extemos para

aprovechar fa oportunidad de negocio.

Los mercados de ahorro tradicionales domésticos dificilmente podrian canalizar los
reclrsos necesarios para la compra de papel respaldado por hipotecas y por ende los
mercados internacionales v los nacionales de vanguardia representarian la fuente de

recursos principales para este mstrumento.

3.7.2. Motivacion de la bursatilizacion

La bursatilizacion de hipotecas surge en diversos paises como una respuesta para el apoyo
en Ia generacion de la vivienda por medio de canalizacion de recursos al sistema financiero
a través de vehiculos financieros atractivos para el piblico inversionista (proceso
econdmico rentable). Como apoyo para el fortalecimiento del Sistema Habitacional de

diversos paises ha ayudado de la siguiente mavera:

M Ha permitido lograr una mayor cobertura y penetracion del sistema financiero en el
mercado habitacional, debido a la canalizacién de una parte del ahorro doméstico e
internacional hacia esta actividad por medio de instrumentos que se adecuan a las

necesidades de los inversionistas en lo que respecta a rentabilidad, liquidez y riesgo.
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Esto ha tenido un impacto positivo en el crecimiento econdmico de diversos paises,
debido a que al existir mas recursos para el financiamiento de viviendas ha permitido
crear un circulo virtuoso de crecimiento econdémico por los efectos cascada que la
compra de una vivienda tiene en los diferentes sectores econdmicos que proveen

materiales, productos y servicios para el sector de 1a produccion.

B Ha permitido lograr una mayor eficiencia en la intennediacion financiera de recursos
canalizados al sistema labitacional; lo cual ha sido logrado gracias a la especializacion
en actividades del proceso hipotecario (captacion de recarsos y reciclaje de hipotecas,
administracion de carteras, etc.), naturalmente ello se ha traducido en una reduccion de
los costos de operacion al obtener economias de escala y mejor admmistracion del

riesgo.

Ademas, la bursatilizacion permite, por medio de la creacidn de paquetes hipotecarios, una
diversificacion de riesgo que logra una revaloracion del mismo obteniendo mejores
calificaciones (incluso que la misma institucion organizadora), que le permite ofrecer
rendimientos a los inversionistas adecuados al menor riesgo del papel respaldado por
hipotecas, dada su diversificacion geografica, la garantia del bien inmueble respaldando el
préstamo, algunas veces fianzas o formas de colaterizacién de hipotecas, etc., ha logrado
aumentar la rentabilidad de las instituciones financieras debido al crecimiento en ¢l tamafio
del mercado atendido, a la mayor revolvencia en la cartera crediticia, a la generacion
continua de nuevos negocios enire otros elementos. Permite adecuar rapidamente la
estrategia global de cualquier institucién financiera y responder oportunamente a las
necesidades de recursos crediticios de diferentes mercados a pesar del largo plazo bajo el
cual esta inmersa la actividad hipotecana (15 a 25 afios por lo general). Esto se logra al
permitir la venta (0 compra) de hipotecas de acuerdo a las estrategias dirigidas a lograr
cierta participacion de mercado, niveles de cartera hipotecaria respecto a cartera total,
necesidades de fondeo, requerimientos de patrimonio o capital, flujo de efectivo, tamafio de

la infraestructura tanto material y de persona, etc.
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3.7.3. Beneficios para las Instituciones Originadoras de Hipotecas

Dentro de una bursatilizacidon continua de carteras hipotecarias las instituciones financieras
son uno de los beneficios naturales del proceso, debido a que les penmite realizar sus
actividades de una forma mas facil v flexible. Entre los beneficios mas tangibles se

distinguen principalmente:

W Facilidad de adecuar relativamente rapido el monto destinado a préstamo de la

Institucion segin su propia estrategia.

B La institucion financiera logra reducir la falta de coincidencia entre los plazos de
préstamos hipotecarios (10 a 20 afios), con respecto al fondeo para los mismos (menos

de un aiio).

W Permite a los intermediarios financieros y a los originadores de hipotecas la realizacion
de arbitrajes (de acuerdo a las condiciones de mercados domésticos ¢ internacionales)
que generen rentabilidades mayores o la recuperacion inmediata de préstamos
respaldados por hipotecas {segin la liquidez necesaria) para colocar nuevamente esos
recursos segun las diversas consideraciones estratégicas, financieras y de mercado de

intermediario financiero.

M Permite aumentar la rentabilidad de las carteras hipotecarias globales debido a la
revolvencia de las mismas, ademds permite, en su momento, bajar margenes de
intermediacién financiera (atributo para competir) sin por ello disminuir el retomo sobre

el capital.

M Aumentar la penetracion del sistema financiero de menudeo, en especial en la rama
hipotecaria; aunque también en las demas actividades debido a la oportunidad de usar
como cuenta eje el préstamo hipotecario que permita la venta cruzada de productos
financieros {cuenta de ahorro, tarjeta de crédito, etc.) al contar con un analisis del perfil

del acreditado, asi como un credit scoring de acuerdo al histonial de pago del mismo.
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3.7.4. Beneficios para el pafs

Cualquier proceso que logre una mayor eficiencia en el Sistema Habitacional, reflejard
efectos positivos en cualquier pais, dada en la medida de su implementacion y continuidad,
aun asi los afectos més claros pueden ser percibidos al momento de lograr una participacion

de financiamiento mayor, entre ellos se puede encontrar:

a) Obtencion v entrada de divisas por medio de una captacion de ahorro infernacional, a
corto, mediano y largo plazo a tasas de inferés muy competitivas dada 1a garantia
mmobiliaria y su riesgo implicito. Al existir una mayor cantidad de recursos destimados
al financiamiento habitacional se podrian disminunr las barreras de financiamiento.
Debido a la especializacion necesaria dada 1a bursatilizacion y el volumen de nuevos

recursos, podrian permitir la introduccion de nuevas figuras y de mayor competencia.

b) Al existir un mayor volumen de recursos con posibilidad de ser destinados al sector de
financiamiento habitacional por medio de instrumentos que cobren tasas de mercado se
podrian cambiar los patrones de ahorro - consumo de un pais. De esa manera se lograria
incrementar ¢l ahorro doméstico, ya que por un lado una familia sacrifica consumo el dia
de hoy para tener la cantidad necesaria de enganche (down payment) y por otro lado por
medio, de las cuotas mensuales para la hquidacion de crédito se establece un

compromiso de "ahorro de largo plazo".

¢) Generandose un incremento del ahorro interno, se lograria una mayor penetracion del
sistema financiero; lo cual permitiria una mejor canalizacion de recursos con la
adecuacion de margenes financieros coherentes al riesgo implicito de las operaciones. Al
existir una mayor actividad en el sector inmobiliario v de la construccion se podria

aumentar la cantidad del parque habitacional.
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3.7.5 La bursatilizacién habitacional en Bolivia.

En Bolivia, la legislacion que regula el tema es de data reciente; la “bursatilizacion” se la
conoce como ‘fitularizacidon”, entre las normas legales aprobadas podemos citar las

sigtiientes:;

- Laley 1834 del Mercado de Valores del 31 de marzo de 1998 donde se establece las
normas generales de este proceso.

- El Decreto Supremo 25514 del 21 de septiembre de 1999 que norman la
organizacion y actividades de las Sociedades de Titularizacion.

- La Resolucion Administrativa dictada por la Superintendencia de Pensiones,
Valores y Seguros SPV-IV-N0.033/99 del 4 de marzo de 1999, que establece las
normas y procedimientos que regulan la calificacion de niesgo y el funcionamiento
de las Entidades Calificadoras de Riesgo.

- La Resolucion Administrativa SPVS-IV-No. 052 del 14 de febrero del afio 2000 que
reglamentan aspectos relacionados con las Sociedades de Titularizacion y los

procesos de tifularizacion.

El Art. 76 de la Ley del Mercado de Valores al referirse a la titularizacion, indica: “La
titularizacion consiste en constituir patrimonios auténomos bajo la administracion de
sociedades de titularizacion con activos y bienes, presentes o futuros, destinados a
garantizar y pagar Valores emitidos en favor de inversionistas, independientes del

patrimonio del cedente, denominado a estos efectos Empresa Onigimadora”.

Segiin el Art. 77 de la Ley No. 1834 define al originador como: “La persona en interés de
la cual se conforma un patrimonio auténomo y que se obliga a transferir a la sociedad
titularizadora los activos que integraran dicho patrimmonio”.

Conforme al Art. 78 de 1a citada Ley, las sociedades de titularizacion “Son las receptoras de

los activos a titularizar, cuya funcion sera la de servir de vehiculo para hacer la emision”.

En cuanto a los hienes o activos sujetos a titularizacion, el Art. 79 de la Ley del Mercado de
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Valores determina que: “Podran estructurarse procesos de titularizacion a partir de los
siguientes activos o bienes: Valores de deuda puiblica, Valores inscritos en el Registro del
Mercado, cartera de crédifo, documentos de crédito, flujos de caja, contratos de venta de
bienes y servicios, contratos de arrendamiento financiero, contratos de factoraje, activos y

proyectos inmobiliarios y otros, de conformidad a reglamento™.

La mportancia de la titularizacién (bursatilizacién) se puede evidenciar cuando el tratadista
Dembinski Paul Schoenenberger Alain, citado por el Dr. José Antonio de Chazal Palomo,
en su libro “Mercado de Valores, Banca y Comercio Internacional”, dice que: “la
titulizacién (bursatilizacion) es el sintoma visible de la transicion de una economia de

endeudamiento a una economia de mercado™,

En la actualidad, la bursatilizacion habitacional en Bolivia es inexistente y constituye

Instrumento importante para satisfacer las necesidades habitacionales en Bolivia.

3.7.6 Inversionistas

En las operaciones bursatiles, los inversiomstas potenciales de los titulos—valores
originados por Ia titularizacion son: Las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP’s),

Fondos Comunes de Valores y Compaiiias de Seguros y Reaseguros.

Las AFP’s administran dos tipos de fondos: el Fondo de Capitalizacion Colectiva(FCC),
compuesto por los recursos provenientes de la capitalizacion, el de Capitalizacion
Individual (FCI), compuesto por los aportes del Seguros Social Obligatorio (Jubilacion,
invalidez, mnuerte, gastos funerarios y riesgos profesionales), y el Fondo de Capitalizacion
Individual de Vivienda.

El FCC ha sido modificado en su destino por la Ley de Propiedad y Crédito Popular No.
1864, dividiendo en dos cuentas mdependientes, en el art. 4 indica que “la prinera cuenta
del FCC se denomina Cuenta de Acciones Populares (CAP), a la que pertenecen los

beneficiarios de la Capitalizacion menores a 50 afios al 31 de diciembre de 1995. La
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segunda cuenta se denomina Cuenta solidaria a la que pertenccen los Beneficiarios de la

Capitalizacion que hubieran cumplido 50 afios 0 mas la mima fecha”.

El FCI esta conformado por el aporte obligatorio de los salarios de los trabajadores
dependientes equivalente al 12.5 por ciento del total ganado cotizable, mas el aporte
patronal del 2%.

Conel D.S. 25139 del 31 de agosto de 1998, se crea el Fondo de Capitalizacion Individual
de Vivienda (FCIV) administrado por las AFP’s que se encargan de recaudar y administrar
los aportes laborales del 1% para vivienda de todos los trabajadores afiliados, en cuentas

individuales de ahorro que forma parte del FCIV.

Las Administradoras de Fondos de Pensiones (segin datos de la Superintendencia de
Pensiones, Valores v Seguros), recaudaron desde el imicio de sus operaciones hasta
diciembre de 1999, un total de 3,185,976,310 bolivianos, suma que representa mas de

quinientos millones de dolares.

Las inversiones de las AFP’s se concentran mayormente en Bonos del Tesoro, debido a que
el gobierno mediante D.S No. 24469 establece la obligatoriedad de destinar anualmente,
ciento ochenta millones de dolares del FCI a la inversion de bonos emitidos por el Tesoro
General de la Nacién {(a 15 afios plazo y con un rendimniento del ocho por ciento),
exceptuando las recaudaciones por riesgo profesional y comtn. Pero segin informaciones
recientes'® por un acverdo entre el FMI, el Ministerio de Hacienda, las AFP y la
Superintendencia del sector podrian liberar la anterior obligacion estableciendo que de los
140 millones que se recaudaran por concepto de aportes al FCI en el 2000, solo podran ser
utilizados 90 millones en la compra de bonos del Tesoro. Los restantes 50 millones podrian
ser canalizados al mercado bursatil. Adicionalmente las AFP’s dispondrian de otros 40

millones de dolares provenientes de recaudaciones por riesgo profesional

16 Periddico LA RAZON del 30-1-2000.
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La estructura de inversiones'’ de las AFP’s hasta 1999 tenia un porcentaje de 65,5% en
Bonos del Tesoro General de la Nacion y 29,59% en Depositos a Plazo Fyo, la

distribucion era como sigue:

DISTRIBUCION DEL FDHDD DE CAPITALIZACION INDIVIDUAL,
POR TIPO DE INSTRIMENTO, AL 33M2/08

LETRAS TGH
0.91%

BOWHOS TG
3 65,500
DPF
29.59%
CDD's BCB
0.23%  REC.ALTALIQ. DONOE (LF) BCB
2.82% 0.49%
BOHOS SOBOCE
(L

Los aportes acumulados del FCIV deben ser invertidos en un 70 por ciento, minimo en
Titulos Valores Hipotecarios emitidos por sociedades de titulanzacion respaldados por
créditos hipotecarios y el saldo en otros valores no hipotecarios. Pero como a la fecha no
existe titularizacion y bursatilizacion, la estructura de inversiones se concentra en DPF's, y

su distribucion es como sigue:

FONDO DE CAPITALIZACION INDIVIDUAL DE VIVIENDA
Al 31/12/99

EMISOR/ANSTRUMENTO VALOR(DOLARES)
Emisores Privados/DPF 60,226,224
Emisores del Estado/Letras 38,594,956
Recursos de Alta liquidez 3,831,256
Total 102,652,456

FUENTE: Superintendencia de Pensiones, Valeres y Seguros

Los Fondos Comunes de Valores han temido un gran crecimiento, con una cartera
aproximada de 240 millones hasta 1998, se constituyen en inversores altamente potenciales

para la bursatilizaci6n habitacional.

17 FURNTE: Superintendencia dc Pensiones, Valores y Seguros.
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3.8. MERCADO DE VALORES Y BOLSAS DE VALORES EN BOLIVIA

La Bolsa es, simplemente, un mercado financiero secundario por excelencia. En los
siguientes acépites, se detalla las principales categorias respecto a las caracteristicas del
funcionamiento del mercado de valores en general y la Bolsa Boliviana de Valores en

particular.

3.8.1. Mercados

La inversion de capital a corto o largo plazo, es causa de una importante distincion en el
mercado de capitales: €l mercado monetario, en el cual las transacciones se realizan a corto
plazo (entre un dia y un afo) y el propiamente dicho mercado de capitales, en ¢l que las
transacciones se realizan a un plazo superior al afio. En cada uno de estos mercados existe
una segunda clasificacion: mercado primario o de suscripcion y mercado secundario o de
negociacion. El mercado de capitales, estd constituido basicamente por aktorradores que
desean colocar su dinero y por inversores que quicren comprarlo para realizar un
determinado negocio. En este mercado, el precio, en un sentido muy amplio del €rmino, es

el fipo de interés.

3.8.2. Importancia de la Bolsa

La Bolsa de Valores, mercado secundario por excelencia, se inserta asi como un mercado
de segunda mano dentro del mercado de capitales. A ella acuden los ahorradores, con la
intencion de colocar su dinero a cambio de una determinada reniabilidad o de la posibihidad
de una plusvalia, y aquellos otros que, habiendo invertido ya en un periodo anterior, desean
desprenderse de los valores adquiridos. Asi pues, estos dos mercados, el primario y ¢l
secundario, aunque esenciahnente distintos, son, en cierta manera, la cara y la cruz de una
misma moneda; y la actividad que se realiza en cada uno de ellos influye poderosamente en
el otro. La elevada contraccion en ¢l mercado secundario permite una mayor facilidad de
colocacion en el primario; asi mismo, las fluctuaciones de la Bolsa influiran en el mercado
de suscripciones, puesto que una baja cotizacion afecta negativamente a las posibles nuevas
emisiones.
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3.8.3. Objetivos de Ia Bolsa de Valores

En el Codigo de Comercio se define como Bolsa de Valores a la entidad en la cual se
negocian titulos - valores privados o pilblicos, sin perjuicio de que puedan negociarse
privadamente o por otro intermediarios autorizados. La Bolsa debe constituirse como
sociedad anonima con acciones nominativas no endosables. Los objetivos de la Bolsa son
basicamente los de promover un mercado expedito y pblico para la celebracion de
transacciones con titulos - valores: concentran en locales adecuados las transacciones con
titulos - valores inscritos en sus registros, facilitando la realizacion de las operaciones
previstas en su reglamento, asegurar la efectividad de sus operaciones, su fiel
cumplimiento, ta exactitud de su registro y la veracidad y puntualidad en la publicacién de
los precios y montos resultantes de aquéllas; velar por el cumphmiento de las normas
legales y reglamentarias por partes de los Emisores y Agentes de Bolsa; establecer los
requisitos que deben cumplir los emisores para que sus valores puedan cotizarse en la
Bolsa; Autorizar, suspender y cancelar las cotizaciones de titulos - valores en bolsa;
establecer las condiciones para ser inscrito como agente de bolsa y las obligaciones y
responsabilidades a que los mismos estaran sujetos; ejercer facultades disciplinarias con

respecto a la actuacion de los Agentes de Bolsa.

3.8.4. Mercados que operan en la Boisa Boliviana de Valores

En Ia Bolsa Boliviana de Valores, dependiendo del plazo de los instrumentos y del tipo de
estructura juridica de la sociedad que puede participar, operan mercados bursatiles: la
Rueda de la Bolsa, con presencia desde el inicio de las actividades de la entidad y es donde
se fransan titulos - valores de Sociedades Anonimas, Seriados de Corto y Largo Plazo,
autorizados por Ia Superintendencia de Valores como titulos de oferta publica y por los
organismos de fiscalizacién pertinentes, si corresponde. Se transan en este mercado
basicamente todos los bonos reconocidos por el Codigo de Comercio, Cedes del Banco

Central de Bolivia y otros que emiten con su respaldo, por ejemplo los Cedes; DPFS y
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Cedes de Bancos Privados; letras del Tesoro General de la Nacidn y Acciones. Las
operaciones permitidas en la Bolsa Boliviana de Valores son compra o venta de titulos -

valores; compra o venta en Reportos, operaciones de Cruce, subastas.

3.8.5. Titulos gque se Negocian en la Bolsa

El objeto de la contratacion de la Bolsa es transar con activos financieros, oro, metales u
otros bienes. Sin embargo, en la mayor parte de las bolsas es muy amplio: activos
financieros, y entre estos, son los valores mobiliarios (acciones, obligaciones y efectos
publicos) los que constituyen el pilar del negocio bursatil, aunque van adquiriendo también,
una gran importancia la negociacion de efectos de comercio o pagarés. En funcion de la
variabilidad de ia renta que generan, los valores mobiliarios se dividen en dos grandes

categorias: titulos de renta fija y titulos de renta variable.

3.8.6. La Bolsa y la Empresa

Las unidades productivas necesitadas de financiamiento, lo pueden conseguir mediante
emisiones de titulos en el mercado primario de capitales. Sin embargo, para que tales
emisiones tengan el éxito esperado, suele ser necesario que los titulos se coticen en Bolsas:
sdlo con su cotizacidn en el mercado secundario podran ofrecer verdadera liquidez. Como

referencia de la actividad de ia Bolsa de Valores'®,

A continnacion se detallan las operaciones efectuadas en la Gestion 1998.

1 8 Bolsa de Valores, Boletin Estadistico, 1997,
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CUADRO N° 3.1

VOLUMEN AGREGADO DE OPERACIONES
Enero a diciembre de 1998 (en délares)

INSTRUMENTO RUEDG CRECE DE REFORTO TOTAL

MONTO | PART.  MONTO | PART. MONTO |- PART.

Renta Fija
Compra/Venta
Bonos Bancarios Bursatiles
Bonos B.Convert. Acciones 1944526 0.12% 1.944.526 3.05%
Bonos Corto Plazo 412.309 0.02% 412309 001%
Bonos Largo Plazo 2.379.031 0.15% 2.5379.031 0.06%
Bonos Municipales 2.414.624 0.14% 2414624 0.06%
Bonos del Tesoro 14.289.444 0.85% 14289444 0.33%
CEDES Bancarios
Certificados Dev. Depbsito 6.832.322 0.41% 6.832322 0.16%
CEDES BCB
Bepositos a Plazo fijo 3999080560  2385% 399910960 933%
Letras dcl Tesoro 74.249 093 4.43% 74.249.093 1.73%
CEDEIM
Total Compra/Venta 502632309  20.97% 502.632.300  11.,73%
REPORTO
Bonos Bancarios Bursatiles 3.606.604 0.22% 19677395 0.75% 23283999 0.54%
Bonos B.Convert. Acciones 443.309 0.06% 18.920 (.00% 962,229 0.02%
Booos Corto Plazo 1.326.112 0.05% 1.326.112 0.03%
Bonos Largo Plazo 15.743.887 .94% 63.317.771 2.43% 79.061.658 {.84%
Bonos Municipales 1.764.90% 0E1% 20.031.833 0.77% 21.796.741 0.51%
Bones del Tesoro 18.835.579 1.12% F04.073 989 3.99% 122509 568 2.87%
CEDES Bancaries
Certificados Dev. Depdsito 683 148 0.04 674.604 0.03% 1.337.753 0.03%
CEDES BCB
Depositos a Plazo fijo 749490928 44.69% 1723573189 66.05% 2.473.064 517  57.69%
Letras del Tesoro 373843940  22.29% 676.955.086  25.94% 1.050.799.026 24351%
CEDEIM
Total Reporto 1.164912.303 6947% 2.609.648000 100,00% 3.774.561.202 28.06%
Total Renta Fija 1.667.544.612  9944% 2.606.648.500  100.00% 4.277.193.511  99.78%
Renta Variable

Agciones en Rueda 6.260.014 0.37% 6.260.014 0.15%
Acciones cn Subasta 438,776 0.03% 438 776 0.01%
Total Renta Variable 6.698.790 0.40% 6,698,760 0.16%
Total General en Rueda 1.673.804.626 99.82% 2.609.648,900 100,00% 4.283.453.525 99.93%
Total Gral Rueda-subasta 1.674.243.402  99.84Y% 2.609.648.900 100.00% 4.283.892,301 99.94%
Mesa dc Negociacion 2.658.523 0.16% 2.058.523 0.06%
Total General 1.676.901.925 180.00% 2.609.648.900 10D.00% 4.286.550.824  100.00%

Fuente: Bolsa Boliviana de Volores, Boletin Estadistico 1998,

La anterior informacioén, confirma el hecho que 1as operaciones en 1a Bolsa Boliviana de

Valores, estan orientadas principalmente a las de “Reporto™ y no asi a la compra - venta de
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acciones u otros titulos, relacionados con el mercado de capitales, situacion que de alguna
manera obstaculiza el crecimiento de este importante mercado y su contribucion a un

genuino desarrollo socio econdmico de Bolivia.

Tal como se visualiza en la informacion mostrada, son las operaciones de renta fija
las que mayormente prevalecen en nuestra Bolsa de Valores, situacién que dificulta
enormemente la canalizacion del ahorro interno hacia la inversion privada. De esta manera,
la actividad producitiva empresarial, no se estd beneficiando directamente de estas
operaciones; que mas bien orienfan sus diferentes esfuerzos a la actividad financiera
especulativa y de corto plazo (45 dias o menos). La inversion en el mercado habitacional
masivo y de cardcter social, demanda de vigorosas operaciones financieras y de mercado
ablerto con proyecciones de largo alcance, de manera que garanticen no solamente el
desarrollo empresarial constructor; sino que también beneficien a la actividad econdmica en
su conjunto. En las actuales circunstancias y tal como se van desenvolviendo las
operaciones de la Bolsa, es poco probable que su aporte real al financiamiento de la
construccion de wviviendas, sea siquiera perceptible. En resumen, la Bolsa, no se
encuentra en condiciones - actualmente - para poder financiar las necesidades

habitacionales de nuestra poblacién.
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CUADRO 3.2
VOLUMEN DE OPERACIONES DE LA BDLSA BOLIVIANA DE VALORES POR ANO
(1981 - 1997 )

{En miles de dolares americanos

DESCRIPCION 7801 1592 1093 1994 1995 | 199 1997
COMPRANVENTA
BONOS BANCARIOS 1 61154 44772 2074 T 30238 8556700
RONOS/BANG CTV/ACS 50308 20000 201149 20653, ] 1seed 54176830
RONOS A CORTO PLAZO 1033 60854 83444 70456 504.1 101.2 i
BONOS A LARGO PLAZO - | 65858 6as62 19193 8244 25158630
CEDES DEL BCB 1784073| 892050 8125100 49341 300265 131085 52889150
CENOCREN i 900.5 1788.2 | -| il i
ESSOS'TOS APLAZO ] 1 305608 434928 772674 1173500 317.219.176.0
PAGARES 252 194.5 4 | : ; ]
BONOS Y LETRAS DEL
Caslna . - 1 oegara4l 1220726 2493181 1706701430
OTROS ] - - ] 1 11465 i
SUB-TOTAL 183.5665 104,5000|162.122.2] 1050344 2317800 386442.0 501.967.250.0
REPORTO
BONOS BANGARIOS - 9437 5700.0] 222122 148694 704554 212755560
BONOS A CORTO PLAZO 1 12117 245373 28539 8516 2232 1,030984.0)
RONOS A LARGO PLAZO 1 1 379433 309428 91543 90034 459968950
CEDES DEL BCB 186,9188 1291993 652302 348501 08586 50047 24819300
EEEOS'TOS APLAZO ] 12731662 8038649 6809420 6344580 1.427,595417.0)
BONOS Y LETRAS DEL
P SORO - . | 203338 1046805 5773332 933127468.0
OTROS : | ] 13,977, 1
TOTAL COMPRAVENTA | 1835666 1045000162122 2| 105,0044 231,780.0 386,442.0, 4979116440
SUB-TOTAL 1860188 131354.7416.586.1 015,0567.8) B20356.4/1.310,545.3 2.429,275,351.0
TOTAL 3704853 235,045 6 578,708 31,020,082 11,052,145 3| 1,606 987 4] 2,931,242,501.0
RESUMEN POR
INSTRUMENTO
BONCS BANGARIOS 70502 101862 340866 148604 734789  22.131,206.
BONOS/BANG CTVIACG 50300 20000 201149 206530 1 1608 5417683,
BONOS A CORTO PLAZO 1033  7207.1] 428817] 98995 13567 3244 10309840
BONOS A LARGO PLAZO i 1 445091 378789 110736 08278 485125580
CEDES DEL BCB 365,326.0 2184043|146.4813) 397842 398851 182032 55378450
CENOCREN i 900.5 1.788.2 i | ] i
EESOS'TOS APLAZO ) {312,726.9 8473587 7582004 751,808.0 1744,814,593.0
PAGARES 252 1945 4 - 1 4 -
BONOS Y LETRAS DEL
A - ] | 302312 2267531 8268513 1,103,797,612.0
OTROS - | - | | 151239 -
TOTAL 370.4653] 235.045.6)575.708.3,1,020,092.1|1,052,146.3,1,696,087.4| 2,931,242 501.0

Fuente: Bolsa Boliviana de Valores
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CUADRO N° 3.3
VOLUMEN ANUAL DE OPERACIONES POR TIPO DE MONEDA
{En miles de délares)

|!NSTRUMENTOS j 1989 |1990 [1991 _ [1 992 |1993 : [1-994 TOTAL
IRENTAFIJA
COMPRA / VENTA

{BCNOS BANCARIOS(ME) 6.115 4477 12,075 22 667
BONOS BANC. CVT/ACGC.(ME) 4,544 2,000 20,115 20652 47 311
BONOS DE CORTO PLAZO(ME) 103 6,085 85,344 7,046 21578
BONOS DE LARGC PLAZO{ME) 6,586 6,936 13,522
CT'S BANCARIOS{ME) 401 401
CERT. DEVOLUCION DEP.(ME}) 1,465 1,465
C'S DEL BCB(ME) 18,151  |325,326 (130,067 (39,044 |65777 578,365
DEPDSITOS A PLFIUDIME) 35872 39,991 75,863
PAGARES{ME]) 25 195 220

SUB TOTAL(ME) 18,151 325,326 134,739 (53439 [141,171 88,566 761,392
CD'S BANCARIOS{MM) 108 108
CD'S DEL BCB{MN) 5,362 104,228 (25,103 48,637 14,563 1,955 199,848
DEPOSITOS A PLFIJO(MN} 3,689 796 4,485
LETRAS DEL TESORO(MN]) 3,924 3,924
CENOCRE(MN} 721 901 1,788 3,410
SUB TOTAL(MN) 5,362 104,949 125103 |49,538 (20,040 6,783 211,775
BONOS BANC. CVT/ACGC.(MV) 487 487
CI¥s DEL BCB{MY) 6,175 87838 23,237 1614 a11 2,98 122,755
DEPOSITOS A PLFIJO(MV) 2,706 2,706
JLETRAS DEL TESORO({MV) 3,999 3,999
SUB TOTAL (MW} 6,175 87,838 23,724 1,614 a11 9,685 129,947
TOTAL COMPRANENTA 29,688 518,113 183,566 |104.591 |162,122 105,034 1,103,114

REPORTO

BONOS BANCARIOS(ME) 944 5.709 2221 28.863
BONOS DE CORTO PLAZO(ME) 1,212 34,537 2,854 38,603
BONOS DE LARGCO PLAZO{ME} 37.943 30,945 68,888
BONOS DEL TESORO(ME) 35 35

C'S BANCARIOS(ME) 9,160 9,160
CI'S DEL BCB(ME) 404 66,359 38729 |28423 11,691 145 606
CERT. DEVOLUCION DEP.{ME} 549 549
DEPOSITOS A PLFIJD{ME) 265,932 (792,411 1,058,343
SUB TOTAL(ME) 404 66,359 40,885 (372,544 869,855 1,350,047
CIrs BANCARIOS({MN) 3,745 3,745
CD'S DEL BCB{MN) 503 120,560 (90470 {28,662 17,278 257,473
DEPOSITOS A PLFIJO(MN} 7,234 10,451 17,685
LETRAS DEL TESORO{MN]) 6,799 6,799
SUB TOTAL{MN} 503 120.56 90470 135896 38273 285702
CU'S DEL BCB(M V) 8.145 5.881 14.026
DEPOSITDS A PLIFJO(MVY) 1,002 1,002
CERT. DEVOLUCION DEP . (MV) 47 A7

SUB TOTAL (MV} 8,145 6,930 15,075
TOTAL REPORTO 907 186919  [131355 416585 (915058 1650824
TOTAL RENTA FiJA 29688 51902 370485 (235946 |578707 1020092  [2753938
RENTAVARIABLE

ACCIONES

MONTO EN Bs 157.800 157.800
MONTO EN MILES DE $US(™) 34 34
TOTAL RENTA VARIABLE 34 34
TOTAL GENERAL 20688 519020 370485 (235946 |578B707 1020126 2735972

lFuenle : Bolelin Quinquenal: 1989 - 1934, B3olsa Boliviana de Valores S.A.




GRAFICO 3.1
EVOLUCION ANUAL DE LAS TRANSACCIONES EN BOLSA
1989 — 1998
(EN MILLONES DE DOLARES)
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De continnarse a este ritmo de desarrollo cualitativo v cuantitahvo de las operaciones
financieras del Mercado de Valores, nuestro pais no podrd financiar sino escasos
volimenes de capital para satisfacer las multiples necesidades habitacionales de una

poblacién cada vez mas creciente v necesitada de vivienda.
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GRAFICO N° 3.3

OPERACIONES DE LA BOLSA DE VALORES
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De la misma manera, es de crucial necesidad que el sistema financiero boliviano se
incorpore urgentemente a las diferentes corrientes de generacion de capital en el mundo, tal
como vimos en secciones anteriores con los casos de Argentina, México, Venezuela,
Colombia y otros. Hasta el momento, Bolivia permanecié ausente de los mercados
financieros globalizados en el mundo. Nuestro pais y su débil banca comercial, m siquiera

se asoman timidamente a los umbrales del munde financiero internacional.
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CAPITULO IV

MERCADO DE LA VIVIENDA
Y POLITICAS DE SUBSIDIO

4.1 Mercado de Valores y la g de Tobin

Muchos economistas ven una relacién emtre las fluctuaciones de la inversidn y las
fluctuaciones del mercado de valores. El €rmino “acciones” se refiere a las acciones en que
se divide el capital de las sociedades, y ¢l mercado de valores es el mercado en que se
negocian estas acciones. Como las empresas tienen mayor valor cuando cuentan con
muchas oportunidades de efectuar inversiones rentables, los precios de las acciones reflejan

los incentivos para invertir.

El economista James Tobin, ganador del Premio Nobel propuso que las empresas

basen sus decisiones de inversion sobre la siguiente relacidn, que actualmente se llama “q”
de Tobin:

Valor de mercado del capital instalado

7= Costo de reposicibh' del capital instalado

El numerador de la “g” de Tobin es el valor del capital de 1a economia valiado por el

mercado de valores. El denominador es el precio del capital si se lo adquiere hoy.

Tobin hizo el razonamiento que la inversion neta deberia depender de si g es mayor
0 menor que uno. Si ¢ es mayor que uno, entonces el mercado de valores valia el capital
instalado a un monto superior que su costo de reposicion. En este caso, los gerentes pueden
aumentar el valor del mercado de las acciones de sus empresas adquiriendo mas capital a
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un monto menor que ¢l costo de reposicion. En este caso, los gerentes no repondran el

capital a medida que se desgaste.

Aunque en principio la teoria ¢ de la inversion parezca muy distinta del modelo
neocldsico, de hecho, ambas teorias estan estrechamente ligadas. La conexion deriva de la
observacion que la ¢ de Tobin depende de la ganancia esperada corriente y futura del
capital instalado. Si la productividad marginal del capital excede €l costo del capital,
entonces el capital instalado obtiene ganancia. Esta ganancia hace que las empresas de
alquiler quieran poseer capital, lo cual incrementa el valor de mercado de las acciones de
las mismas e implica un valor ¢ més alto. De igual manera, si la productividad marginal del
capital es menor que el costo de capital, entonces el capital instalado estd sufriendo

pérdidas, lo que supone un valor de mercado y valor de ¢ bajos.

La ventaja de que la ¢ de Tobin, como medida del mcentivo para invertir es que
refleja la ganancia futura esperada del capital asi como la ganancia corriente. Por ejemplo,
supongainos que el Congreso legisia una reduccion del impuesto a las ganancias de las
empresas con vigencia a partir del afio préximo. Esta reduccion esperada del mpuesto
implica mayores ganancias para el duefio del capital. Y estas mayores ganancias esperadas
mcrementan el valor actual en el mercado de valores, aumentan la g de Tobin y, por lo
tanto, ahlientan la inversién actual. Entonces, la teoria ¢ de la inversion de Tobin destaca
que las decisiones sobre imversion no dependen solamente de las politicas economicas

corrientes, sino también de fas que se espera tengan vigencia en el futuro.

La teoria ¢ de Tobin también es util porque brinda una forma sencilla de interpretar
el papel del mercado de valores en la economia. Supongamos, por ejemplo, que se observa
una caida en los precios de las acciones. Como el costo de reposicion del capital es
bastante estable, una caida en el precio del mercade de valores implica, en general, una
caida en la ¢ de Tobin. Una caida de la g, refleja el pesimismo de los inversores acerca de
la ganancia corriente o futura del capital. De acuerdo con la teoria g, la caida de g llevara a
una disminucion de la inversién que podria disminuir la demanda agregada. En esencia, la

teoria ¢ nos da una razon para esperar que las fluctuaciones estén estrechamente ligadas a
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las fluctnaciones en la produccion y en el empleo. De alli que no sea sorprendente que el
mercado de valores sea uno de los indicadores del curso de la actividad econdmica que se

siguen mas de cerca.

4.1.1. Restricciones Crediticias

Cuando una empresa desea mvertir en capital nuevo, a menudo obtiene los fondos
necesarios en los mercados financieros. Este financiamiento puede ser de varias formas:
obtencién de préstamos en bancos, venta de bonos al piiblico o venta de acciones por
futuras ganancias en el mercado de valores. El mmodelo neocldsico asume que si una
empresa desea pagar el costo del capital, los mercados financieros tendran los fondos

disponibles.

Sin embargo, a veces las empresas se enfrentan a restricciones crediticias Homtes
sobre el monto que pueden obtener en los mercados financieros. Las restricciones
crediticias pueden evitar que las empresas realicen inversiones rentables. Cuando una
empresa no puede obtener fondos en los mercados financieros, la cantidad en bienes de
capital estd hmitada por el monto que gana actualmente. Las restricciones crediticias
influyen sobre ¢l comportamiento inversor de las empresas al igual que las restricciones al
crédito lo hacen sobre el comportamiento de consumo de los mdividuos. Estas restricciones
al crédito hacen que los individuos determinen su consumo sobre la base del ingreso
corriente mas que del permanente, las restricciones crediticias hacen que las empresas
determinen sus inversiones de base sobre su flujo de caja cormente, mas que de la ganancia

esperada.

Para ver el impacto de las restricciones crediticias, consideremos el efecto de una
recesion breve sobre el gasto en inversiones. Una recesion reduce el empleo, ¢l precio de
alquiler de capital y la ganancia. Sin embargo, si las empresas esperan que la recesidn sea
breve, continuardn mvirtiendo ya que saben que sus inversiones seran rentables en el

futuro. Es decir, una recesion breve producira un efecto pequefio sobre la ¢ de Tobin. Para



aquellas empresas que pueden obtener fondos en los mercados financieros, la recesion

tendra un efecto muy pequefio sobre la inversion.

Lo opuesto sucede con las empresas que se enfrentan a restricciones crediticias. La
disminucion de su ganancia corriente restringe el monto que pueden gastar en bienes de
capital nuevos y puede evitar que realicen mversiones rentables. Las restricciones
crediticias hacen que las inversiones sean mas sensibles a las condiciones econdmicas

corrientes.

4.2. Inversiones en Viviendas

Ahora observamos otro componente del gasto en mversiones - la mversion en viviendas-.
En esta parte presentamos un modelo sencillo para mostrar qué es lo que determina el
monto de inversion en viviendas. Este tipo de inversion incluye la adquisicion de viviendas
nuevas tanto por personas que planean vivir en ellas, como por locadores que desean
alquilarselas a otros. Para que resulte mas simple, nuestro modelo asume que todas las

viviendas son del primer tipo, es decir, ocupadas por sus propietarios.

4.2.1. Equilibrio del Stock en el Mercado de Viviendas y el Flujo de la Oferta

El modelo tiene dos partes. Primero, el mercado para la cantidad existente de viviendas
determina el precio de equilibrio de la vivienda. Segundo, ¢l precio de la vivienda

determina el flujo de la inversion en viviendas.

La Figura 4.1A muestra de que forma el precio relativo de las viviendas P./P estd
determinado por la oferta y la demanda de la cantidad de viviendas existentes. En cualquier
momento, la oferta de viviendas es fija y la representamos con una curva de oferta vertical.
La curva de demanda de viviendas muestra una pendiente descendente debido a que los
precios elevados hacen que la gente viva en casas mas pequefias, que comparta las
viviendas 0, a veces, que se conviertan en personas sin vivienda. El precio de las viviendas

se ajusta para equilibrar la oferta y la demanda.
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La Figura 4.1B, muestra como el precio relativo de las viviendas determina la oferta
de casa nuevas. Las empresas constructoras adquieren materiales y contratan mano de obra
para construir viviendas, y luego las venden al precio de mercado. Sus costos dependen del
nivel general de precios P, y sus ingresos dependen del precio de las viviendas Py. Cuanto
mas alto sea el precio relativo de las viviendas, mayor serd el incenfivo para su
construceion v se construiran mas viviendas. Por lo tanto, el flujo de viviendas nuevas,

depende del precio de equilibrio establecido en el mercado de viviendas existentes.

Este modelo de inversion en viviendas esta estrechamente ligado a la teoria ¢ de la
inversién fija de las empresas. De acuerdo con la teoria g, la inversion fija de las empresas
depende del precio del mercado de capital instalado en relacion con el costo de reposIcion;
este precio relativo depende, a la vez, de la ganancia esperada por tener capital instalado.
De acuerdo con este modelo del mercado de viviendas, la inversion en viviendas depende
del precio relativo de las viviendas. Y éste a su vez, depende de la demanda de viviendas
que depende del alquiler asignado que los individuos esperan recibir por sus viviendas, el
precio relativo de las viviendas desempefia casi el mismo papel para la inversion en

viviendas que Ia ¢ de Tobin para inversion fija de las empresas.

CUADRO No. 4.1
DETERMINACION DE LA INVERSION EN VIVIENDAS

Oferta
P./P A P./P A Oferta

\
N s,

Stock de viviendas K. I,

A. Mercado de viviendas B. Inversién en viviendas
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El precio relativo de las viviendas se ajusta para equilibrar la oferta y la demanda de las
viviendas. Por lo mismo, el precio relativo determina el fluyjo de viviendas nuevas que

construyen las empresas consiructoras.

4.2.2. Variaciones en la Demanda de Viviendas

Cuando la demanda de viviendas se desplaza, el precio de equilibrio de las mismas cambia
y esto, a la vez, afecta la inversion en viviendas. La curva de demanda de viviendas puede
desplazarse por varios motivos. Una reactivacién econdmica incrementa el ingreso nacional
y, por lo tanto, la demanda de viviendas. Un aumento significativo de fa poblacion, quizas a
causa de la inmigracion, produce también un incremento en la demanda de viviendas. La
Figura 4.2A, muestra que un desplazamiento expansivo de la demanda aumenta el precio de
equilibrio. La Figura 4.2B, muestra que el aumento en el precio de las viviendas incrementa

la inversidon en viviendas.

Uno de los principales determinantes de la demanda de viviendas es la tasa de
interés real. Mucha gente obtiene préstamos - hipotecas- para adquirir sus viviendas; la tasa
de interés es el costo del endeudamiento. Incluso las pocas personas que no tienen que
endeudarse para comprar una casa responderan a la tasa de interés, porque Ia tasa de intercs
es el costo de oportunidad de tener su riqueza en viviendas en lugar del banco. Por lo tanto,
una reduccion en la tasa de interés, incrementa la demanda de viviendas, sus precios y la

mversion en las mismas.

Un aumento en la demanda de viviendas que se deba a la caida en la tasa de interés,

incrementa los precios de las viviendas y la consiguiente inversion en viviendas.
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CUADRO No. 4.2
AUMENTO EN LA DEMANDA DE VIVIENDAS
Oferta

P/P A PJ/P A Oferta
N

NN
&
Derhanda
>

Siock de viviendas Ky Inversion en viviendas I

A. Mercado de viviendas B. Oferta de viviendas nuevas
4.2.3. ; Qué Precio se Puede Pagar?

Cuando alguien obtiene una hipoteca para comprar una vivienda, en general ¢l banco
coloca un tope al monto de dicha hipoteca. Este tope depende del ingreso de la persona v de
la tasa de interés del mercado. Un requerimiento tipico del banco es que el pago mensual de
la hipoteca - incluyendo tanto el interés como el capital - no supere el 28% del mgreso del

prestatario.

La tabla 4.3 muestra como se ve afectado el techo del préstamo por la tasa de
interés. El comprador de la vivienda en el ejemplo tiene un ingreso de U$S 30.000 y
solicita una hipoteca a 30 afios. Se supone que el banco utilizara el Hmite estandar del 28%

para el monto del préstamo.

Como se puede observar, si el comprador esta en el hmite de endeudamiento, que es
el caso de muchas personas, pequefias modificaciones en la tasa de interés pueden ejercer
una gran influencia sobre el monto que pueden gastar en una casa. Un aumento de la tasa de

interés del 8 al 10 % reduce el maximo del préstamo de $US 95.398 a $US 79,766 (una
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disminucion del 16 %). Por lo tanto, un incremento en la tasa de interés reduce la demanda

de viviendas, 1o cual a su vez deprime sus precios asi como la inversion en las misinas.

Cabe destacar que los bancos realizan este calculo utilizando la tasa de interés
nominal y no la real, lo cual es aigo desconcertante. La tasa de interés real mide el costo
real del endeudamiento para adquirir una vivienda porque el precio de la misma se
incrementard en general, conforme a la tasa general de inflacién. Sin embargo, las
disposiciones bancarias utilizan tasa de interés nominales al calcular la aceptabilidad de una

hipoteca. Debido a estas normas bancarias, la inversion en viviendas depende tanto de la

1asa de interés real como de la nominal.

CUADRD No.4.3
EVOLUCION DE UNA HIPOTECA

Supuestos:

Hipoteca a 30 afios; ingreso anual de USS 30.000, limite del

28 por ciento para el pago de la hipoteca

| Tasa de interés * Préstamo maximo posibié
5 % U$S 130.397
6 116.754
7 105.215
8 95.398
9 86.997
10 79.766
11 73.504
12 68.053
13 63.280
14 59,078
15 55.360
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4.3. SUBSIDIOS A LA DEMANDA PARA LA ADQUISICION DE VIVIENDAS

Al igual que en muchos otros paises de Latinoamérica, en Bolivia el problema de
deficiencia de viviendas es agobiante y ya toma las caracteristicas de un alud por falta de
una intervencion estatal decidida en el ambito reglamentario y de una transparencia en el
funcionamiento del mercado de la vivienda. Mucho se hablo y discutié sobre la tematica

del financiamiento habitacional. Examinaremos algunas experiencias sobre la tematica.

4.3.1 El subsidio en Chile
En el caso chileno'®, la red accesible habitacional con patrocinio del Estado existente esta

orientada a resolver los problemas habitacionales de la poblacion de menores ingresos,
facilitando su acceso a la propiedad de una solucién habitacional. La intervencion del
Estado en los sistemas de acceso a la vivienda consiste principalmente en el otorgamiento
de un subsidio por una vez a la demanda, con el fin de cerrar la brecha existente entre el
precio de la solucién habitacional de un determinado estandar y la disposicion a pagar de la

poblacién objetivo, dados sus ingresos.

La red de accesibilidad habitacional se caracteriza también por una amplia
cobertura, abriendo canales de atencion a una poblacion de distintos estratos de ingresos;
los requisitos para acceder a las distintas lineas de accion no incluyen una diferenciacion de
acuerdo al ingreso de los postulantes, sino que los mismos interesados se ubican en uno u
otro sistema de acuerdo a sus preferencias y expectativas, como también de acuerdo a su

disposicion para pagar por la vivienda.

Los mecanismos utilizados para producir la focalizacién de los beneficios en la
poblacién de menores ingresos se¢ basan principalmente en los criterios de seleccion de
beneficiarios y determinacién de limites de precio al producto, factible de obtener a través

de cada sistema.

9
Erimer Seminario Intenacional sabre la Experiencia Chilena en Financiamiento Habitacional - CIRDES - Camara Chilena de la
Construceion, Santiago, Chile - 1995,
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Los sistemas existentes de acceso a la vivienda son: el Subsidio General Unificado,
el Programa Especial para Trabajadores, el Subsidio Habitacional Rural, el Programa de

Viviendas Basicas y el Programa de Viviendas Progresivas.

4.3.1.1 Subsidio General Unificado

a. Poblacion Objetivo.- El subsidio general unificado esta destinado a familias de ingresos
medios bajos, no propietarios de vivienda, con cierta capacidad de pago que les permite ser
sujetos de crédito bancario. Ademss, la familia postulante debe demostrar una disposicion
al pago por la vivienda, reflejada en un aporte de ahorro metddico en una "Cuenta de
Ahorro a Plazo para la Vivienda", cuya tenencia es requisito indispensable para postular:
este requisito sélo puede ser sustituido por aporte de capital en una cooperativa abierta de
vivienda y, en el caso de quienes postulan en grupo, por la propiedad de un terreno sobre el
cual se presente un proyecto de construccion de viviendas. A este sistema se puede
postular en forma individual o en grupos organizados o a través de una Cooperativa Abierta
de Vivienda, Corporacidn o Fundacidén que cuente entre sus objetivos principales la

atencion habitacional de sus miembios o socios.

b. Producto.- A través de este sistema se puede adquirir o construir una vivienda
econdmica, de caracter definitivo, nueva o usada, en drea urbana o rural. Se acepta la
adquisicion de vivienda usada cuando la operacion se ha realizado durante los dltimos 8

meses de vigencia del certificado.

¢. Precio.- El precio de la vivienda que se adquiere o se construye mediante este sistema no
debe superar las 1.500 UF?. Sin  embargo, el sistema esta estructurado en tres tramos de
valor de vivienda, cuya importancia relativa en los vollinenes de operacion es diversa, con
una mcidencia a lo menos de un 75% del tramo 1 y no, mas de un 5% del tramo 3. Los

limites de valor de vivienda en los tramos son los siguientes:

20 UF: Unidad de Fomento, como unidad de cuenta con reajustabilidad, extensamente utilizada en el mercadoe de viviendas y mercados

financieros; tene exislencia legal v su valor es fijado mensnalmente por el Gobiemo. A la ptad del afie 1947: 1 UF = 30 $US.
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Tramo Limite

Valor Vivienda Valor Vivienda
Tramo 1 Hasta 500 UF
Tramo 2 Mas de 500 UF y hasta 1,000 UF
Tramo 3 Mas de 1.000 UF y hasta 1.500 UF

d. Financiamiento.- La vivienda se financia con ahorro del beneficiario, con un subsidio
estatal y con un crédito hipotecario.

e. Ahorro.- Se debe aplicar al financiamiento de la vivienda el total del ahorro declarado al
postular mas los intereses y reajustes percibidos hasta el momento de su aplicacién. El
minmimo de ahorro definido como requisifo para ingresar al sistema varia segin el tramo de

valor de vivienda al que se postule, de acuerdo a la tabla sigmiente:

Tramo Valor Vivienda Monto del Ahorro Minimo
Tramo 1 50 UE
Tramo 2 100 UF
Tramo 3 150 UF

[ Subsidio.- El monto del subsidio directo depende del tramo de valor de la vivienda y de

Io que el postulante solicite, de acuerdo a la siguiente tabla, expresada en UF:

Tramo Valor Vivienda Monto del Subsidio UF
Tramo 1 130-120-110-100
Tramo 2 110-100-90-80
Tramo 3 100-90-80-70

Fl subsidio se entrega mediante un certificado, que representa una orden de pago a favor
del beneficiario, la que es pagada por el SERVIU cuando se acredita, de acuerdo a lo
establecido en el reglamento, que se ha adquirido o construido una vivienda durante el
periodo de vigencia del certificado, que es de 21 meses. El SERVIU paga el subsidio al

vendedor de la vivienda, quien debe presentar el certificado endosado a su favor, ademas de
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los documentos que acreditan el cumplimiento de las condiciones exigidas para el pago.

g. Crédito.- Fl saldo de precio de la vivienda se financia con un crédito hipotecario que el
beneficiario puede obtener en el Banco del Estado o en cualquier Banco comercial o

nsfitucion financicra,

h. Criterios de seleccion de beneficiarios.- Los postulantes a este sistema son

seleccionados por estricto orden de puntaje. Los factores que inciden en el puntaje son:

W En el monto total del ahorro en dinero, dentro del cual se considera separadamente y con
distintas ponderaciones el monto correspondiente al contrato de ahorro y el eventual

monio excedente, siendo menor el puntaje atribuido a este Gltimo.

B El cumplimiento del contrato de ahorro estipulado en la respectiva Cuenta de Ahorro a
Plazo para Ja Vivienda teniendo en cuenta el cumplimiento de les saldos medios

semestrales pactados.

M En la practica, el cumplimiento del contrato de ahorro en los primeros semestres
(particularmente en el primero) resulta determinante en el puntaje otorgado a este factor

y en el puntaje final que permite la seleceion dl postulante.

W La eventual disponibilidad de sitio. Este puede ser complementaric o sustituido del

ahorro en dinero, dependiendo de la modalidad en que se postule,

W El tamaiio del grupo familiar. En este factor influye al grupo familiar méas directo,

formado por el postulante, su conyuge y sus hijos menores de 18 afios.

B El menor monio de subsidio solicitado. Se define un puntaje que premia la solicitud de

menor aporte de recursos estatales en subsidio directo.

i Antecedentes Historicos.- Si bien el Sistema General Unificado de Subsidio Habitacional

77



data desde 1988, sus antecedentes inmediatos son el denominado Subsidio Tradicional, que
fue creado en 1978 y el Sistema de Ahorro y Financiamiento para la Vivienda (SAF), que
comenzo en 1984, El programa comenzé financiando 10.000 viviendas (1988), alcanzando
a 50.000 (1998).

4.3.1.2 Programa especial para trabajadores (PET)

a. Poblacién Objetive.- Este programa atiende a famihas sin vivienda, que operan en
grupos de trabajadores que canalicen recursos para sus viviendas, provistos por sus
empleadores. Corresponden aproximadamente al tercer quintil de ingresos. Pueden
ubicarse en areas urbanas y rurales, aunque en la practica ha operado preferentemente en
areas urbanas. El Programa Especial para Trabajadores se cred en 1987 como un
Programa Extraordinario con motivo del Afio Internacional de la Vivienda para las
Personas sin Hogar. Tales circunstancias explican wn menor grado relativo de
reglamentacion y requisitos de acceso a este sistema. A ello se agrega el objetivo de
hacer este programa atractivo a los postulantes con cierta capacidad de pago, inscritos y

presionando por vivienda de mas bajo costo, destinadas a familias de menores ngresos.

b. Producto.- Fn una vivienda basica mejorada, cuya superficie fluctia alrededor de los 40
m2,

¢. Precio .- Actualmente es alrededor de las 300 UF, aungue reglamentariamente tiene un
limite maximo de 400 UF.
d Financigmiento.- La vivienda se financia con ahorro del beneficiario, con subsidio

estatal y con crédito hipotecario.

e. Ahorro.- Bl ahorro minimo requerido en este sistema es de 30 UF.

[, Subsidio.- El monto del subsidio directo es de 80 UF.

2. Crédito.- Fl saldo de precio de la vivienda se financia con un crédito hipotecario que
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esta sometido a similares condiciones y goza de los mismos subsidios implicitos que los
del Subsidio General Unificado.

h. Criterio de seleccion de beneficiarios.- Fn este sistema, los criterios de seleccion de
beneficiarios no son uniformes, pudiendo en cada regién determinarse criterios
diferentes.

i, Antecedentes Historicos.- Desde 1987, afio en que comenzd a operar este sistema se han
financiado a través de él las viviendas que a continuacion se indican. Este programa,

financia un promedio anual de 20.000 viviendas.

4.3.1.3 Subsidio Habitacional Rural

a. Poblacién Objetivo.- El subsidio habitacional rural estd destinadas a farmilias que habiten
permanentemente en areas rurales, en condiciones de marginalidad, y que son propietarios

o poseen derechos sobre un terreno.

b. Producto.- 1a vivienda rural financtada mediante este sistema debe ser nueva, segura e
higiénica y debe estar ubicada en areas rurales (en general, localidades de menos de 2.500

habitantes).

¢. Precio.- La vivienda que se puede adquirir o construir mediante este sisterna tiene un
precio de 260 UF, excepto si se trata de viviendas que constituyan un villorio nuevo, en

cuyo caso puede alcanzar las 400 UF.

d. Financiamiento.- La principal fuente de financiamiento para la vivienda que se
construye a través de este sistema es el subsidio estatal, que puede ser de 110, 130 ¢ 150
UF, segin lo solicitado por el interesado al momento de postular. En este sistema no hay
exigencias de ahorro en dinero, aun cuando puede haberlo; el aporte del beneficiario se
materializa por medio del aporte obligatorio del terreno. El saldo de precio (que en la
mayoria de los casos no existe) se financia con un crédito bancario, que no podra exceder

de 280 UF, el cual no estd afecto a tratamiento especial.



e. Criterios de seleccion de beneficiarios.- En este sistema, los criterios de seleccion
mtenta privilegiar la condicién de pobreza del postulante, a la vez resguardar la aplicacion
efectiva del beneficio a habitantes permanentes de las areas rurales. Los factores que

otorgan puntajes son;

M La situacion socioeconémica v habitacional del postulante, que es calificada de acuerdo

a la informacion proporcionada al postular mediante una encuesta ad hoc.

@ El tamaiio del grupo familiar, considerado en forma semejante al Sistema General
Unificado de Subsidio.

M La forma en que se acredita la propiedad o los derechos sobre el terreno declarado al
postular, en ¢l sentido que la propiedad fehacientemente acreditada da mas puntaje que

la adquisicion en framite.

M El monto de ahorro en dinero, si es que se hubiese declarado al postular. En este sistema
no se plantean requerimientos de antigiiedad mi ésta oforga puntaje; sin embargo, aqui
también se exige que el ahorro esté depositado en una Cuenta de Ahorro a Plazo para la
Vivienda.

J Antecedentes Historicos.- Fl sistema de subsidio Habitacional rural comenzé de modo
experimental en 1980, siendo implantado esporadicamente en los afios 1980 v 1984. A
partir de 1986 ha operado en forma habitual v las cifras de subsidio otorgados por afio se

presentan a continuacion;

4.3.1.4 Programa de viviendas bdsicas
a. Poblacién Objetivo.- Familias sin wvivienda, en condiciones de marginahdad

habitacional, del primer o segundo quintil de ingresos. Podria ser aplicable en area
urbana o rural, aunque en la prictica se ubica preferentemente en areas urbanas. El

programa financia aproximadamente 20.000 viviendas anuales.
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L

. Producto.- La vivienda bésica es una vivienda completa, de una superficie aproximada a

36 m? en un sitio de 100 m2.

Precio.- El precio es variable en las distintas regiones y localidades. El promedio
nacional es alrededor de 230 UF.

Financiemiento.- La vivienda se financia con ahotro de los beneficiarios, un subsidio

estatal y un crédito ipotecario otorgado por SERVIU,

Ahorro.- El ahorro debe estar depositado en una Cuenta de Ahorro a Plazo pam la

Vivienda y debe ser como minimo de 10 UF.

Subsidio.- Un subsidio estatal equivalente al 70% del precio de la vivienda, con un tope
maximo de 140 UF.

. Crédito.- El crédito hipotecario es otorgado por SERVIU y alcanza el monto necesario

para completar el precio de Ia vivienda. El plazo del crédito es variable, con un méaximo
de 20 afios, de manera que el dividendo no exceda el 20% de 1a renta del beneficiario, m
sea mayor que 0.6 UF. La tasa de interés es 8%. Los postulantes son seleccionados de
acuerdo a su puntaje, el que es calculado tomando en consideracién los factores que a

continuacion se enumera:

Condicion socio - economica y habitacional del postulante, que se extrae de una
encuesta de estratificacion socio - econdmica de la poblacion (Encuesta CAS), la que es
realizada por las Municipalidades con el propdsito de informar una variedad de
beneficios sociales, que proporciona el Gobierno a las familias pobres. De esta encuesta
se obtiene un puntaje que da cuenta de la condicion general de pobreza del postulante y

ademas se pondera su situacion habitacional.

Tamafio del grupo familiar en que se considera al postulante, su conyuge, sus hijos

menores de 18 afios, y se otorga un puntaje adicional en el caso de hijos impedidos
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mental o fisicamente, de mujeres jefas de hogar y de padres sin conyuge.

3. Ahorro; se otorga puntaje por el monto del ahorro en dinero; con una mayor ponderacion
a las primeras unidades de ahorro, hasta el monto del minimo requerido para ser
asignatario de la solucién, y una ponderacion decreciente para las unidades adicionales

de ahorro.
4.3.1.5 Programa de viviendas progresivas

a. Poblacion Objetive.- Familias sin vivienda, que viven allegadas o en ofras condiciones
de marginalidad habitacional, de preferencia del primer quintil de ingresos, 4rea urbana

o rural.

b. Producto.- La vivienda progresiva estid concebida para ser construida en etapas, tiene
una superficie aproximada de 43 m2 en un lote de 100 m2. El Jote cuenta con
urbanizacion completa (agva potable, alcantarillado y energia eléctrica) y la vivienda
cuenta con una infraestructura sanitaria (bafio con inodoro, lavatorio, ducha y cocina) y
un recinto, Sobre la base de esta primera etapa, que mcluye los elementos de mayor
costo y de mayor dificultad técnica para su ejecucion, una gran parte de los beneficiarios
es capaz de completar su vivienda en forma privada. Sin embargo, estd definida una
segunda etapa con apoyo estatal, destinada a completar la vivienda de quienes no han
podido lograrlo por si mismos. En el area rural el grado de urbanizacion de la primera

etapa depende de los servicios existentes en el entoro.

¢. Precio.- La primera etapa vale 140 UF y Ja segunda etapa 70 UF.

d. Financiamiento.- La vivienda se financia con ahorro de los beneficiarios, subsidio

estatal y un crédito hipotecario otorgado por SERVIU.

e. Ahorro.- El ahorro debe ser como minimo de 8 UF para la primera etapa y 5 UF para la

segunda.
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[ Subsidio.- Fl subsidio estatal es de 132 UF para la primera etapa y de 18 UF para la
segunda.

g. Crédito.- E) crédito hipotecario es otorgado por SERVIU y alcanza el monto necesario
para completar el precio de la segunda etapa de la vivienda. El plazo del crédito es
variable, con un maximo de 20 afios, de manera que el dividendo no exceda el 20% de la
renta del beneficiario ni sea menor que 0.3 UF. La tasa de interés es 8%. La primera

etapa no consulta crédito hipotecario.

h. Antecedentes Historicos.- Este sistema comenzo a operar recién en 1990. La cantidad de

viviendas iniciadas por afio se aproxima a las 35.000 viviendas anuales,

4.3.2 El subsidio a Ia vivienda en Uruguay

El 17 de diciembre de 1968, el Senado y la Camara de Representantes de la Republica
Oriental del Uruguay, reunidos en Asamblea General, dictaron la LEY N° 13.728 donde se
estructura un PLAN NACIONAL DE VIVIENDAS, la cual fue reformulada el 2 de enero
de 1992 conla LEY N° 16.237.

Las partes sobresahentes, referidos al subsidio a la vivienda y principalmente en el Capitulo
V de la LEY 13728 indican™:

@) Tipos de vivienda

Articufo 22. Entiéndese por vivienda econdmica, ¢n relacion a una famibia, aquella vivienda

que satisfaga para ella el minimo habitacional y cumpla las siguientes condiciones:

A)Que su area habitable sea menor de cuarenta metros cuadrados en el caso de que la

21
Publicacion del Parlamento de la Repablica Oviental del Urnguay.
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familia necesite un solo dommitorio, o de esa superficie, mas quince metros cuadrados

adicionales por cada dormitorio mas que necesite de acuerdo a los criterios de esta ley.

B)Que su valor de construccion no supere los limites maximos establecidos por la
reglamentacion. Para fijar estos limites la Direccion Nacional de Vivienda tomara en cuenta
los costos reajustados pormales del metro cnadrado, correspondientes al mimmo
habitacional definido en el articulo 18, incrementado en un margen prudencial no superior

al 40% (cuarenta por ciento).

Articulo 25. Entiéndese por Vivienda Media, en relacidn a una familia, aquella que
superando uno o mas de los limites establecidos para la Vivienda Econdmica cumpla las

siguientes condiciones:

A)Que su area habitable sea menor de cincuenta metros cuadrados en el caso de necesitar

un dormitorio, mas diecinueve metros cuadrados por casa dormitorio necesario adicional;

B)Que su valor de construccion no supere los limites maximos establecidos por la
reglamentacion, que no excederan en mas del 100% (cien por ciento) los limites

establecidos en el articulo 22 par la Vivienda Econdémica.

Articulo 26. Entiéndese por Vivienda de Interés Social, cualquier vivienda defimda como

Economica o Media segim los articulos anteriores de esta ley.
b) El Subsidio

Articuio 64, Entiéndese por subsidio a la vivienda, al objeto de esta ley, todo aporte que un
organismo publico proporcione en dinero, especie, mano de obra o servicios técnicos o
administrativos y que contribuya a financiar el acceso a una vivienda, cuando este aporte no
sea reintegrado por el beneficiario. Los aportes que se otorguen come complementos de
sueldos y salarios o las prestaciones pagadas por la Seguridad Social, aunque tengan como

causal la vivienda seran considerados componentes del ingrese familiar y no subsidios a la
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vivienda.

Articulo 65, Es finalidad del subsidio a la vivienda permitir que las familias cuyos mgresos

no alcancen al nivel de suficiencia puedan acceder a viviendas adecuadas.

Articulo 66. Los subsidios que los organismos de derecho publico otorguen a la vivienda
podran tomar las siguientes forinas, que se reglamentaran segiin lo dispuesto por el articulo

75. Inciso 3°,

A)Contribuciones en dinero, especie o mano de obra para la adquisicion de una vivienda o
para la adquisicion de un terreno y/o el pago de construccion y obras complementarias de

urbanizacion;

B)Contribuciones al pago de cuotas de amortizacion y/o intereses de préstamos de

vivienda,

C)Fijacion de alquileres inferiores a los que corresponderian para la recuperacion de las
inversiones realizadas en la vivienda por concepto de ferreno, construccién y obras
complementarias; Fsta forma estara restringida a inmuebles propiedad de organismos de

derecho publico;
D)Prestacion de servicios gratuitos como el suministro de proyectos tipo, la asistencia

técnica a la construccion, la no contabilizacion de costos administrativos en el valor de la

vivienda, la asistencia social, efc.

Articulo 67. Los subsidios oforgados en las formas indicadas en los literales A), B) v C) del
articulo anterior se entenderan subsidios directos y solo podran otorgarse a las categorias de
ingreso que establezca cada plan quinguenal.

En ningin caso el subsidio a acordar a viviendas de las categorias Economica y Media a
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que refieren los articulos 22 y 25 padran sobrepasar el tope méximo que se acuerde a las

designadas como Nicleo Basico Evolutivo en el articulo 26.

Articulo 68. Los subsidios otorgados en las formas indicadas en el Inciso D) del articulo 66

se entenderan subsichos indirectos y podran otorgarse a viviendas econdomicas.
¢) Destinatarios

Articulo 69. Podran recibir subsidios dentro de las condiciones seiialadas anteriormente;
A)Los destinatarios de las viviendas, personas fisicas, que cumplan dichas condiciones;
B)Las cooperativas de viviendas, para trasladar el beneficio del subsidio a sus miembros
que cumplan dichas condiciones, siempre que lo hagan en las formas establecidas por esta
ley y su reglamentacion;

C)Los orgamismos piiblicos promotores de vivienda con el mismo objeto.
d) Obligaciones

Articulo 70. Cuando se otorgue un subsidio en la forma especificada en el Inciso A) del
articulo 66 debera dejarse constancia en el titulo de propiedad del monto del mismo y de la
proporcion que representa en el valor total de la vivienda. En ese caso no podra ser vendida
ni alqulada, ni se podra ceder su uso a ningin titulo sin reembolsar al organismo pertinente
el subsidio reajustado vy depreciado a razdn de 1/25 por afio transcurrido desde la

habilitacion.

Articulo 71. La violacion de las obligaciones establecidas en el articulo anterior serd penada
con la devolucion mmediata del subsidio v del saldo del préstamo de vivienda que el
beneficiario hubiese recibido, y con multas al mismo y al escribano mterviniente, que
podran alcanzar cada una hasta un 100% (cien por ciento) del valor del subsidio en el

momento de la violacion.
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¢) Fondos

ARTICULO 81. Créase ¢l Fondo Nacional de Vivienda y Urbanizacion que se integrard

con los siguientes recursos:

A) El producido del impuesto vigente del 1% (uno por ciento) a todas las retribuciones
nominales sujetas a montepio, sobre sueldos de funcionarios de los Entes del Estado, de los
Municipios y de la Administracion Central. El impuesto serd de cargo del empleador, no

pudiendo ser trasladada;

B) A partir del primer dia del mes siguiente al de promulgacion de esta ley, el 1% (uno por
ciento) sobre el monto imponible del impuesto creado por el articulo 25 del decreto — ley
15294, de 23 de jumic de 1982, que deben pagar quienes perciben retribuciones por
servicios personales se destinara al Fondo Nacional de Vivienda Y Urbanizacion. Esta
disposicion no modifica lo dispuesto por el numeral V) del articulo 618 de la ley 16170, de
28 de diciembre de 1990.

Esta disposicion deja vigente la afectacion dispuesta por el articulo 7° de la ley 15900, de
21 de octubre de 1987, del producido del impuesto que grava las jubilaciones y pensiones
servidas por el Banco de Prevision Social (inciso 2° del articulo 25 del decreto — ley 15294,
de 23 de junio de 1982), para la construccion de viviendas para dar en usufructo personal a
jubilados y pensionistas cuyas asignaciones mensuales de pasividad sean infenores al

monto de dos Salarios Minimos Nacionales.
) Situacion de la vivienda™

o En el periodo 1985 - 3/1998 se han entregado 120 mil soluciones habitacionales.
e Se inicio el Plan de Fomento de la Construccion que abarca 50 programas con mas

1.500 nuevas viviendas.

22
Difusién de la Presidencia del gobierno de Uruguay.
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e Se han implementado programas especiales para el personal policial y para

jubilados y pensionistas.

El niimero de viviendas y su calidad han aumentado sensiblemente desde el afio 1985,
Entre los dos ultimos Censos Nacionales (1983-1996), la poblacion se ha mcrementado en
un 7% en tanto la vivienda lo ha hecho un 14%. Este resultado se obtuvo, en gran parte por
la inversién efectuada enire los afios 1985-1989, ya que el nivel de ejecucion de obras de
vivienda, en la Administracion siguiente (1990-1994) se vio resentida. En parte, éste fue el
resultado de la creacidn del Ministerio de Vivienda, Ordenamiento Territonial y Medio

Ambiente, caya puesta en funcionamiento demoré la inversion entre los afios 1990-1993.

PRODUCCION DE VIVIENDAS SEGUN PERIODO DE GOBIERNO

Periodo Cantidad de viviendas
1985-1990 48.310
1990-1995 33.533

1865-3/1998 39.826

4.3 3 El Subsidio a Ia vivienda en Venezuela

En Venezuela en 1998, fue aprobado por el Consejo de Minisiros, de manera definitiva, el

proyecto de Subsistema de Vivienda®.

En explicaciones del Ministro de Desarrollo Urbano, Luis Granado, aquellas personas que
tienen créditos hipotecarios bajo el régimen de la Ley de Politica Habitacional, seguiran
gozando de los beneficios que ésta establece en su texto original, asi como lo establecido en

¢l Fondo de Garantia y en el Fondo de Rescate.

El titwlar de Mindur explica, no obstante, que estas personas pueden acogerse a esta nueva
Ley de Politica Habitacional que establece un subsidio directo para el beneficiario, quien

podra adaptar las condiciones al crédito que tienes las necesidades socio-econdémicas del

23 [MARIO LA RELIGION. - Caracas — Venczuela 9/1 1/98
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grupo familiar. La nueva ley establece la entrega de una Libreta de Ahorro al cotizante de
politica habitacional, cuya tasa de interés sera cancelada de acuerdo al promedic que
presenten los seis principales bancos universales, informacion que serd publicada cada 30
dias por parte del Banco Central de Venezuela. Con el nuevo mstrumento legal se
comenzara a producir, para los proximos afios, 130 mnl soluciones habitacionales, con lo
cual se supera un 100% lo que se produce actualmente por este concepto. La nueva ley
beneficiarda a mas familias de menores recursos, pues seran sujetas u objeto de atencion

especial -sefialo.

Alejandro Gomez Sigala, presidente de Federacion Venezolana de Entidades de Ahorro y
Préstamo, en relacion a la nueva Ley de Politica Habitacional explicd que
el sistera de subsidios indirectos, a través de las tasas de interés preferenciales, que estaba
operando y que fue reformado por un subsidio directo sélo beneficiard a aquellos
solicitantes que realmente lo necesiten. Los trabajadores recibian un subsidio indirecto para
la compra de viviendas a través de tasas de interés preferenciales, pero ese mecamsmo

estaba beneficiando a personas que no lo necesitaban.

Es un bono ¢ subsidio que se le da a cada familia que lo pide en funcién de los mismos
niveles que ya existen en la Ley de Politica Habitacional y va a depender de los ingresos
que tenga cada familia que esta optando. El aporte que hacen los trabajadores a la Ley de
Politica Habitacional se mantiene en uno por ciento del salario. Por su parte, los patronos

también seguiran cotizando dos por ciento mensual.

El esquema de subsidic directo implica que las tasas de interés sean cercanas a las del
mercado, pero esto no guiere decir que los créditos otorgados hasta ahora vayan a cambiar,
hablamos de los nuevos créditos, mientras que los vigentes tendran mecanismos de ajustes,
pero no va a haber un cambio en las tasas de interés por ello, explicd Miguel Rojas,
presidente del Consejo Nacional de la Vivienda (CONAVI).
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El presidente de la Camara Venezolana de la Construccion (CVC)* Foud Sayegh sefialé
que la modificacion de la Ley de Politica Habitacional no ocasionara mayor gasto al estado,
porque siempre se designara el 5 por ciento del presupuesto nacional, pero si favorecera a
un mayor nimero de personas, ya que los recursos que actualmente se destinan para cubrir
el subsidio a las tasas de interés se empleard para ampliar el universo de beneficiarios.

Asimismo destaca que “con ese instrumento legal, se persigue reactivar la industria de la
construcctén para la ejecuciéon de desarrollos habitacionales, lo cual a su vez generara

empleo directo en el pais, precisé el presidente de la CVC.

Explica que el mecanismo de crédito ajustado al salario propuesto en ¢l subsistema de
vivienda y politica habitacional, permite que los compradores de las viviendas s6lo paguen
un porcentaje fijo de sus ingresos por los préstamos de PH, independientemente de que las

tasas de interés suban o bajen.

4. 3.4 El Subsidio a la vivienda en Ecuador
Mediante Decreto Ejecutivo No. 1269 de 30 de marzo de 1998, promulgado en el

suplemento al Registro Oficial No. 287 de 31 de marzo de 1998, se cred el Sistema de
Incentivos para Vivienda, SIV, cuyos objetivos son: contribuir a mejorar las condiciones
habitacionales de la poblaciéon de menores ingresos, mejorar la eficiencia y equidad de la
participacion del Estado en el secfor vivienda; e, incentivar la mayor participacion del
sector privado financiero y constructor en el financiamienio y construccion de viviendas de

menor costo.

A los 3 dias del mes de abril de 1998 el Ministro de Desarrollo Urbano v Vivienda acuerda
expedir "El Reglamento del Sistema de Incentivos Para Vivicoda Urbana Nueva'®.

Algunas partes importantes de éste reglamento son;

a) Sistema De Incentivos Para Vivienda Urbana Nueva
Art. 1 Del Incentivo para Vivienda y del aporte propio de la familia beneficiaria.

El Incentivo para Vivienda es una ayuda tmica, directa y no reembolsable que el Estado

i NOTHCIERO EI PAIS. Velencia-Venezuela, 12 f2f 98.
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ecuatoriano otorga por intermedio del Ministerio de Desarrollo Urbano y Vivienda,
MIDUVI, directamente al beneficiario, por una sola vez, con base en un sisterna de
puntajes sustentado en pardmetros cuantificables, y bajo cnterios enfocados hacia grupos

sociales de menores recursos.

El aporte propio de la familia beneficiaria, esta constituido por el ahorro y por un crédito
otorgado por una entidad del sistema financiero. El ahorro puede estar constitutdo, segin el
caso, por dinero depositado en una mstitucion financiera participante en el Sistema, por la

propiedad de un terreno urbanizado o por una combinacién de ambos.

El complemento entre el Incentivo para Vivienda y el aporte propio de la familia

beneficiaria completan el financiamiento de la vivienda.

Art. 10. El Incentivo constard en un titulo valor emitido por el MIDUVI a favor del
beneficiario, quien lo endosard por una sola vez y entregard como parte de pago a los
promotores inmobiliarios o constructores que demuestren haber vendide o construido una

vivienda al beneficiario del Titulo.

Art. 11, El Incentivo se expresard en Unidades de Valor Constante UVC; serd variable de

acuerdo al precio de 1a vivienda y se otorgara con base en los siguientes parametros:

VIVIENDA | RANGOS DE PRECIO MONTO DEL
MAXIMO DE LA INCENTIVO
VIVIENDA
L ~ DESDE HASTA
1 11.060 UVC | 365 UVC
2 1.061 UVC 11200 UVC  |270 UVC
3 1.201 UVC 11430 UVC 150 UVC
4 1431 UVC  [1.660 UVC |75 UVC

Art. 12, El precio maximo de las viviendas expresadas en el cuadro anterior, incluye el lote

urbanizado y la edificacién minima habitable de viviendas unifamiliares o multifamiliares,

» ACUERDO No.- 0042, Publicado en cl Registro Oficial No. 296. Suplemento, del 14 de Abnl de 1998,
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todo ello construido con sujecién a las normas urbanisticas, arquitectonicas y constructivas
vigentes y con la debida aprobacion municipal.
Para las viviendas del rango 1, el monto del incentivo no excedera el 60% del precio de la

vivienda.

b) Del Ahorro
Art. 14, El ahorro minimo para postular al Incentivo para Vivienda se establecerd segan el

precio de la vivienda, de acuerdo con el cuadro siguiente:

VIVIENDA |PRECIO MAXIMODE LA |AHORRO

VIVIENDA MINIMO
DESDE HASTA | EXIGIDO
1.060 UVC {215 UVC
1L.061 UVC 11200 UVC | 300 UVC
11200 UVC (1430 UVC [430 UVC
1431 UVC 1660 UVC  [585 UVC

El ahorro minimo se podra constituit por depositos monetarios, terreno urbanizado o la
combinacion de depdsitos monetarios y terrenc urbanizado. Para efectuar la conversion del
ahorro de Sucres a UVC, se utilizard el valor de esa Unidad al viltimo dia del llamado a

postular.

¢} Del Crédito Para Vivienda
Art. 18 Los aspirantes al Incentivo para Vivienda deberan gestionar en yna institucion

financiera privada el otorgamiento de uvm crédito, de manera que sumado al monto del
incentivo y al ahorro, totalicen el precio de 1a solucion habitacional.

La obtencidén, antes o durante la postulacion, del certificade que acredite ser sujeto de
crédito, le bonificard con puntaje adicional, segin lo establece el Art, 39 de este

Reglamento.

Art. 19. Los créditos se otorgaran en las condiciones y términos que el beneficiario y la

institucidn financiera acuerden.
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d) De Las Postulaciones
Art. 20 De los requisitos. Los requisitos fundamentales para postular son: ser ciudadano

ecuatoriano; no poseer vivienda urbana a mivel nacional 0 no ser propietario de mas de un

terreno urbamzado; y, haber depositado el ahorro minimo.

Art. 21 De los llamados. El MIDUVI efectuara cada afio por lo menos un lamado pablico
por la prensa a todos los interesados para que postulen al Incentivo para Vivienda. Se fijard
el monto de los recursos que se destinaran para el efecto, su distribucion por rangos de
precios de las viviendas, plazos para la inscripeion, instituciones financieras participantes,

lugares de mformacion e mscripeidn y demas aspectos que se consideren necesarios.

Art. 24, Una vez que el aspirante haya cumplido con el depésito del ahorro minimo en los
montos estipulados en el Art. 14, la nstituciéon financiera depositaria de los recursos
extendera al titular de la cuenta para vivienda, la certificacion como postulante al Incentivo

para Vivienda.

e) De Los Puntajes
La calificacién se efectia de acuerdo a ciertos criterios descritos en los Arts. 33 al 42 y los

puntajes se obtienen:

- Por cargas familiares del postulante

- Por criterios de minusvalidez

- Por jefatura de hogar

- Por ingreso famihar

- Por ahorro adicional

- Por Pisponibihidad de terreno

- Por disponer de certificado de capacidad de crédito
- Por permanencia del ahorro

- Por postulacion en grupo

- Por cambio de residencia de Galapagos

Art. 43 Prelacion. Si dos o mas postulantes igualaren en puntaje y por razones de cupo del
llamado no pudieren ser includos todos en las listas preliminar y defimtiva de
beneficiarios, el orden de prelacion se definird por los siguientes criterios: 1) mayor nimero

de miembros del grupo familiar postulante; 2) mayor monto de ahorro; 3) mayor namero de

postulaciones. S1 atin asi se mantuviera el empate, la prelacion se definirg por sorteo.
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4.3.5 El subsidio a la vivienda en México

En México existe el Programa de Subsidio a la Vivienda (PROSAVI), en coordinacién con
el Gobierno Federal. Dicho programa contempla la construccién de 3,499 viviendas, con un
valor unitario de entre 30 mil y 40 mil UDI. Para beneficiar a familias con ingresos de entre
1.6 y 2.5 salanios mimimos, a través de un subsidio de entre el 20.0 v 26.0 por ciento del
valor de la casa-habitacion, que les sera otorgado por la Secretaria de Hacienda y Crédito
Puablico por medio del Fideicomiso del Fondo Nacional de Vivienda, del Banco de México
(FOVI). Por su parte el Gobierno del Estado ofrece al PROSAVI los terrenos para la

construccion de 2,231 de estas viviendas.
4.3.5.1 Financiamiento a la vivienda

En septiembre de 1995 y marzo de 1996, el INFONAVIT y el Gobierno del Estado
firmaron convenios de cofinanciamiento mediante los cuales el primero financia la
adquisicion de la vivienda, y el Gobierno del Estado, a través del Instituto Estatal de Ia
Vivienda Popular, el costo del terreno al cual previamente se ha dotado de servicios. El
cofmanciamiento tiene dos ventajas principales: libera recursos del INFONAVIT que
pueden usarse para financiar mas viviendas, y establece un puntaje menor al del programa
normal de ese Instituto, para que mas trabajadores afiliados tengan acceso al

financiamiento.

En 1997, con una inversion de 476.0 millones de pesos, el programa normal de
INFONAVIT otorgé 5,011 créditos para la adquisicidn de viviendas en 15 mumicipios.
Asimismo, con una inversion de 38.2 millones de pesos, el FOVISSTE reactivO sus

programas de préstamos hipotecarios.

El FOVI, cuyos recursos son canalizados por intermediarios financieros, otorgd créditos
para mas de 2,900 viviendas en los municipios de Acuiia, Piedras Negras, Ramos Arizpe,
Saltilio, y Torreén, con una inversion de 287. 1 millones de pesos, adicionales a la
mversion del PROSAVL
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4.3.5.2 Mejoramiente de la vivienda

Por medio del Programa Vivienda Digna, el Gobierno Estatal promueve entre las clases
mas necesitadas la adquisicion de matenales para la construccion a precios bajos. Los
materiales que se pueden adquirir son: cemento, varilla, block, tinacos, madera, pintura y
materiales para drenaje e impermeabilizacién. Se han realizado 47,344 acciones que
benefician a igual namero de famihias, con una inversion de 22.1 millones de pesos.
Adicionalmente, con recursos del Fondo de Desarrollo Social Municipal, los mumicipios
aplican 5.6 millones de pesos para subsidiar la compra de materiales de construccion, en
beneficio de 5,863 famihas de colonias populares en los 38 municipios de la entidad.

Todas estas acciones para mejorar las condiciones de las viviendas, son coordinadas por la
Secretaria de Desarrollo Social del Gobierno del Estado y las administraciones municipales,

y validadas por las propias organizaciones de colonos.

4.3.5.3 Esquema operacional
Es muy mportante mencionar que en este programa pueden participar los trabajadores

afiiados al IMSS, ISSSTE o ISSSTEP, asi como también aquellos que trabajen por su

cuenta cualquiera que sea su actividad, y que puedan comprobar sus ingresos.

a) Valor de la vivienda
Para poder referenciar el precio de venta de las wviviendas en el momento de la

individualizacion, se toma el siguiente parametro para su cilculo:
Con 1 recamara 35,000 UDIS

Con 2 recamaras 40,000 UDI1S

Para determinar el precio de venta:
e Determinar que tipo de producto se necesita (1 o 2 recmnaras).

e Multiplicar el tipo de producto con su valor correspondiente en U'DIS por el
valor actoal de las U'DIS.

e Elresultado es el valor de la vivienda.
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b) Conformacion del crédito

¢ El trabajador bajo un sistema de Plan de Ahorro desarrollado por la Integradora,
aporta el 10% del valor de la vivienda para su enganche,

» FEl subsidio otorgado es de 8,000 UDIS, aproximadamente el 20% del valor de la
vivienda,

e Elmonto del erédito es hasta por un 70% del valor de la vivienda.

* El plazo del crédito es por 30 afios con 12 mensualidades por afio, con un factor

de pago de $8.56 por cada mil pesos que se otorguen de crédito.

El pago mensual solamente serd incrementado al mismo tiempo y en la misma proporcion

que se¢ Incremenie el salario minimo del DF., de ninguna manera se incrementara en

funcion de las tasas de interés o de la inflacion. Cabe hacer la aclaracion que este no es un

crédito bancario v que el crédiio no es en UDIS.

¢) Requisitos

»

Edad entre 21 y 50 afios.

Arraigo domigiliario de un afio.

Antigiiedad acumulada en empleos o actividad de 2 a 3 afios.
No importa su estado civil.

Dependientes econdémicos.

Obtener ingresos entre 1.5 y 3.0 salarios minimos mensuales vigenies del Distrito

Federal, con base a su salario diario integrado.

d) Qué se otorga

»

Casa sola, progresiva a 2 niveles y unifamiliar en los mejores frentes de la ciudad.
1 y 2 recamaras.

Sala comedor.

Bafio.

Patio de servicto.

Jardin,

Cajon de estacionamiento.
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4.3.6 El Subsidio a Ia vivienda en Salvador

a) Programa de Crédito con Subsidio:"®

El Fondo Social para la Vivienda (FSV) firmo Convenio con FONAVIPO denominado
"PROGRAMA DE SUBSIDIO HABITACIONAL PARA COTIZANTES DEL FSV"; con
¢l objeto de contribuir a la solucion del problema del déficit habitacional que existe en El
Salvador; asignando para ello la cantidad de 71.0 Millones de colones que corresponden al
25% de las Utihidades de los ejercicios de 1995 y 1996 y un monto aun no determinado
equivalente al 25% de las Utihdades que se obtendran en 1997. Con ello se pretende
favorecer aproximadamente a 12,000 Trabajadores que podran obtener una Solucion
Habitacional de entre 44,100.00 v 71,820.00 colones con su aporte, el crédito del FSV y el
Subsidio de FONAVIPO el cual oscila entre 5,040.00 y 15,20.00 colones.

El Programa de Subsidio Directo esta destinado a Trabajadores con ingresos mensuales
entre 1.0 y 1.5 Salarios Minimos (1,260.00 a 1,890.00 colones; que carezcan de vivienda,
que el Trabajador y su grupo familiar, que no hayan sido sujetos de subsidios por parte del
estado y haber realizado el ahorro minimo requerido (un salario familiar ahorrado en un
periodo de 6 meses). La calificacion y asignacion del Subsidio se realiza por medio de
FONAVIPO.

Los pasos necesarios para obtener el crédito con subsidio son los siguientes:

s Retirar informaciéon en FONAVIPQ, FSV u otras instifuciones autorizadas.
®  Abrir la cuenta de ahorros en cualquier banco.

« Llenar y presentar solicitud en cualquiera de las mstifuciones mencionadas.

e Retirar el certificado de subsidio en la fecha y lugar requeride por FONAVIPO,

26
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o Con el certificado de subsidio y elegida la vivienda presentarse al Departamento de
Créditos del FSV, Generadora de Hipotecas, Constructora u ONGs para mniciar tramite

de otorgamiento de crédito.

¢ Aprobado el crédito, realizar la respectiva escrituracion.

4 4. Politicas de Subsidio a la Vivienda en Bolivia

Tal como se menciond en el Capitulo I, nos referiremos en este paragrafo a las diferentes

politicas de subsidio a la vivienda que se encaran en nuestro pais.

El 30 de diciembre de 1997, mediante D.S. No 24935 se crea el Programa Nacional de
Subsidio de Vivienda (PNSV) a cargo del Ministerio de Vivienda y Servicios Bésicos y se
procede a la liquidacion del Fondo Nacional de Vivienda Social {FONVIS). Estableciendo
que el 1% de aporte laboral sea destinado a una cuenta mdividual de ahorro a nombre del
trabajador cotizante, y el 2% de aporte patronal sea destinado para ¢l financiamento del
PNSV.

En enero de 1998, el gobierno boliviano presentd la Politica de Vivienda y Servicios
Basicos, que esta compuesto de un Programa Nacional de Subsidios de Vivienda (PNSV).
Asimismo el 1° de septiembre de 1998, 1a Republica de Bolivia y ¢l Banco Interamericano
de Desarrollo (BID) suscriben un Contrato de Préstamo N° 1006/SF- BO, por la suma de
hasta $US. 60.000.000, destinados a financiar el PROGRAMA DE APOYO A LA
POL{TICA DE VIVIENDA (PROVIVIENDA), a ser ejecutados por el Ministerio dc

Vivienda y Servicios Bésicos.
El PNSV asu vez se divide en cinco subprogramas:

- Mejoramiento de Barrios y Regulacion de Titulos de propiedad;

- Aguay Sanecamiento,
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- Mejoramiento de Viviendas en Zonas afectadas con Enfermedades Endémicas;
- Prevencidn, Mifigacion de riesgos y atencién de emergencia;

- Subsidio direcio a la demanda,

El subprograma Mejoramienio de Barrios tiene el objetivo de mejorar las
condiciones de habitabilidad en ciudades con mas de 8.000 habitantes. Las mejoras se
focalizaran en: agua potable, alcantarillado samtario, drengje pluvial, vialidad, redes de
electricidad y alombrado, modulos sanitarios, proteccidn ambiental, equipamiento social y

Regularizacion de 1a Propiedad.

El subprograma de Prevencion, Mitigacidn de riesgos y atencidn de emergencias
tuvo que ponerse en ejecucion obligado por los desastres naturales que ocurrieron en el

departamenio de Cochabamba (tetremoto en zonas de Aiquile y Totora).

Es cierto que los subprogramas de mejoramiento de barrios, ayudan a complementar
servicios que hacen falta para elevar el nivel de vida de estas familias, pero apenas se les
dota de estos servicios se incrementan los impuestos a la propiedad, como si al dotarles de
estos servicios basicos, auviomaticamenie los mgresos de las familias se incrementasen; y
los propietarios de estas viviendas se ven obligados a subir los alquileres, conduciendo con

ello a un mayor empobrecimiento de los moradores de estas viviendas.

Ademas, estas acciones son obligaciones de los municipios v que son recuperados via

impuestos, v €s mas no solucionan ¢l problema del acceso a 1a vivienda propia.

El 15 de junio de 1998, se dicta la Ley de Propiedad v Crédito Popular, en su Titulo

Cuarto, referido a la Vivienda Popular, en sus Arts. 22, 23, y 24, de los cuales se indica:

e  (Que existird una Ley expresa para promover el acceso masivo al crédito para financiar
soluciones habitacionales.

¢ Fl otorgamiento de meentivos tributarios al ahotro de largo plazo.
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¢ La modificacion de los procedimientos de compra - venta y alquiler de vivienda,
mcluyendo procedimientos de desalojo y eviceidn que induzean a los financiadores a
otorgar créditos de vivienda a largo plazo.

e Lautilizacion del arrendamiento financiero para vivienda (operaciones leasing)

« Lautilizacién del fideicomiso como garantia colateral del erédito de primera categoria.

e Facilidades para la titularizacién de la cartera hipotecaria de las entidades financieras

para ¢l financiamiento de vivienda popular,

También sefiala que las Acciones Populares (AP) podrin ser utilizada por sus titulares
como garantia para obtener créditos que les permitan acceder a soluciones habitacionales.
Este Gltimo parece poco viable porque para su concretizacion se necesitaria reunir 20 o 30

acciones populares y ademas para que sea efectivo se debe alcanzar los 65 aflos de vida.

El subprograma de Subsidio se inicid a fines de 1999 y principios del 2000, con el
financiamiento de casi 11 millones de délares para éste afio, para otorgar 5,142 bonos de
2.500 dolares para construir similar niimero de viviendas y ofros 908 bonos de 800 dolares
destinadas a la refaccion de sus unidades habitacionales. Se otorgaran 6.050 subsidios en
las ciudades de El Alio, Oruro, Potosi, Cobija, Riberalta y Guayaramerin. De acuerdo a
declaraciones del Ministro de Vivienda, Ruben Poma, “con el subsidio de vivienda y segin
acuerdo suscritos con la comunidad financiera mternacional, el gobiemo debe entregar

anualmente 10 mil unidades habitacionales a las familias de bajos ingresos” >’

De los puntos sefialados se pueden apreciar que son mecanismos novedosos, pero la
pregunta es jestaran al alcance de la poblacion con mgresos bajos?. Estas son las familias
que viven en condiciones infrahumanas y son ellas las que necesitan vivienda con

celeridad.

4.4.1. Subprograma Mejoramiento de Barrios

Las caracteristicas principales de éste subprograma son los siguientes:
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a) Objetivo General

El subprograma se plantea como objetivo general la contribucion en la mejora de las
condiciones de habitabilidad y de saneamiento basico de la poblacion de bajos ingresos con
necesidades basicas insatisfechas, ciudades con mas de 8.000 habitantes, mediante el

financiamiento, de proyectos integrales de mejoramiento de barrios.

=

Ojetivos Especificos

¢ Dotar de mfraestructura basica, servicios sociales y titulos de propiedad a los residentes

de los barrios marginales de las ciudades del pais;

¢ Promover entre los GM’s un modelo eficiente para la incorporacion de los barrios
margmales al contexto urbano, y apovar la modernizaciéon de sus instrumentos de

control de desarrollo urbano;

¢ Fstimular los procesos de organizacion movilizacion de recursos comumitarios de
mode a consolidar el rol de las OC y asegurar la participacién activa de estas
comunidades en la identificacion, disefio, supervision y operacion de las inversiones en

mejoramiento de barrios.

c. Descripcion del programa

El SUBPROGRAMA comprende los componentes de Proyectos Integrales de

Mejoramiento de Barrios y de Fortalecimiento Municipal,

Componente I: Proyectos Infegrales de Mejoramiento de Barrios.

Componente orientado al financiamiento de preinversion e inversion en obras de

infraestructura basica y social elegibles, destinadas a mejorar las condiciones de

27 Peniddico “LA RAZON” 27-11-2000.
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habitabilidad de la poblacion de los barrios pobres de las ciudades elegibles.

Las metas del SUBPROGRAMA, que consiituyen requisitos minimos de los
proyectos de mejoramiento de barrios son: el de dotar a todos los domicilios del barrio de
los servicios de agua potable y de disposicién de excretas; dotar al barrio de drenaje pluvial,
pavimentacion de las vias principales, y mejoramento de las vias internas con tratamiento
superficial; construir equipamiento social comunitario (centro comunal, ete.), realizar

acciones de desarrollo comunitario; v asegurar la entrega de titulos de propiedad.

La actividad de desarrollo commnitario y educacion sanitaria fomentara la
participacion de la comunidad en la identificacion, disefio y seguimiento de los proyectos.
Promovera la participacion de las mujeres y de los grapos culturales y émicos en los

beneficios del Subprograma.

EL SUBPROGRAMA podra financiar los estudios de preinversion necesarios para
elaborar los proyectos integrales de mejoramiento de barnos. Se podrd financiar hasta un
monto de US$ 50.000 por bamrio en actividades de preinversion y el total gastado en

premversion en ¢l programa que ne exceda USS 2.000.000.
EL SUBPROGRAMA financiara las sigwientes inversiones:

- Agua potable: Construccion o ampliaciéon de las redes locales de Agua potable,
Conexiones domiciliarias y la Construccion de pozes de agua v tfangues de
almacenamiento.

- Alcantarillado sanitario: Amphacion de las redes locales de alcantarillado sanitario,
Conexiones domiciharias y la Construccion de soluciones individuales o colectivas de
tratamiente de aguas servidas

- Drenagje pluvial: Rehabilitacion, mejoramiento o construccion de la red de drenaje
pluvaal focal y captacion y disposicion de aguas de luvia.

- Vialidad: Sistema vial interno y de acceso a los barmios. Incluye la pavimentacion de
vias de acceso prineipales; mejoramiento de vias con drenaje pluvial, construccidn de
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cordones de acera y construccidon de graderias.

Redes de electricidad y alumbrado: Extension de redes de distribucion eléctrica,
Conexidn domiciliaria y Alumbrado Pablico.

Mddulos sanitarios: Construccion de modulos sanitarios dotados de inodoro,
lavamanos vy ducha, conexién de agua potable v alcantarillado; instalaciéon de un punto
de agua intradomiciharia.

Proteccion ambiental: Arborizacién de vias, Forestacion para el control de erosion,
Estabilizacion de suelos y Otras obras de proteccién ambiental.

Equipamiento social: Rehabilitacién, ampliactdn y construccidon de centros
comunitartos, Construccion de guarderias infantiles

Regularizacion de la propiedad: Gastos de registro en ¢l catastro municipal e
mscripeion en el Registro de Derechos Reales y ofros eventualmente necesarios para
facilitar el otorgamiento de titulos de propiedad a los beneficiarios.

Desarrollo Comunitario y Educacién Sanitaria

Fortalecimiento de las organizaciones vecinales incluyendo:

i) La formacién y consolidacion de las organizaciones de base;

i1} Apoyo para su mejor estructuracion y orgamizacion;

1i1) Estimulo a los procesos de movilizacion comunitaria, tales como la creacion y
gestion de Centros Comunales y la normativa para la creacion de Fondos
Comunitarios; v

iv) Orientacion para el seguimiento de 1a ejecucton y operacion de los proyectos.

Educacion samtarta y ambiental a la comunidad en:

i) el uso adecnado del mdédulo sanitario v de los demas componentes de
infraestructura sanitaria aportados por el proyecto; y

i) en la aplicacion de las medidas de proteccion y preservacion ambiental. Estas
actividades serdn realizadas por Organizaciones No Gubernamentales y/o

empresas. especializadas contratadas para ese fin.
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Componente 11: Fortalecimiente Municipal

Consiste en el apoyo téenico a los GMs en:

a. El desarrollo de capacidad e mstrumentos necesarios para modernizar 0 mmplantar su
legislacion urbanistica (Planes de desarrollo o Regulador urbano, Ordenanzas de
construcciones, de uso de suelo, de loteamiento y otras).

b. Capacitacion de las UEMs de los GMs, en la promocidn, elaboracion de anteproyectos

y la supervision de los proyectos integrales de mejoramiento de barrios.

4.4.1.1. Elegibilidad para el Financiamiento
a. Entidades Elegibles

Son elegibles como sujetos de financiamiento, por parte del SUBPROGRAMA, los

Gobiernos Municipales que cuenten con ciudades mayores a 8.000 habitantes.

b. Elegibilidad de Proyectos

Los criterios de elegibilidad de los proyectos seran aplicados en dos etapas: (1) de
preseleccion de barrios, en base a anteproyectos; (2) de aprobacion de proyectos técnicos,
en base al disefio final. Los criterios para cada una de las etapas son:

1. Etapa de preseleccion de barrios

Deben satisfacer las siguientes condiciones: Socioeconomicas, Infraestructura, Ambientales

y Legales,

2. Etapa de seleccién de provectos

Para los barrios preseleccionados para financiamiento y cuyos proyectos pasan a la etapa de
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disefio final, se aplican los siguientes requisitos: Urbanistico, Técnicos-economicos y

ambientales.
3. Asignacién de recursos

A objeto de asegurar una distribucion equitativa de los recursos, las ciudades de La Paz,
Cochabamba y Santa Cruz, no podran acceder a mas del 40%, en total de los recursos de

inversion.

Estimamos que este Subprograma de Mejoramiento de Barrios, contara a lo mas con un

financiamiento del BID que no sobrepasara de 20 millones de dolares americanos.

4.4.1.2. Términos y Condiciones del Financiamiento

Los recursos para ¢l subsidio, provienen del Contrato de Financiamiento suscrito entre el
BID y el Gobierno de Bolivia. Los recursos del subsidio, en ningtin caso podran representar

mas del 70% de la inversion total del proyecto.

El aporte local, estara constitiido por recursos propios de los GM's, aportes de la
comumdad y donaciones de otras fuentes, hasta alcanzar al menos el 30% del total de la

mversion,

En lo que se refiere al destino del financiamiento, estara sujeto a las normas del BID y

estaran destiniadas a cubrir las siguientes categorias de gastos:

- Qbras civiles y servicios correlacionados
- Adquisicion de material de construccion
- Estudios de disefio final

- Consultoria técnica

- Capacitacidn.
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Estos y otros aspectos adicionales, se encuentran consignados en el Reglamento Operativo

(ver Anexo), aprobado en Julio de 1998 por el Ministerio de Vivienda y Servicios Basicos.

4.4.2. Mejoramiento de Barrios en la Ciudad de La Paz

En Julio de 1998, ¢l Gobierno Municipal de la ciudad de La Paz, apoyado por el Fondo
Nacional de Desarrollo Regional, lanzd su convocatoria para su Programa de Mejoramiento

de Barrios.

En el marco de la Polifica Nacional de Vivienda y Servicios Basicos y del Programa
Nactonal de Subsidios de Vivienda, mediante Resolucion Ministerial No. 003/ 98 de Mayo
del afio en curso, se crea el SUBPROGRAMA “MEJORAMIENTO DE BARRIOS”
dingido a familias de bajos mgresos que habitan en areas consolidadas reconocidas como
nnidades residenciales urbanas y cuyos vecinos estén agrupados y orgamizados para que los

representen ante las instituciones financiadoras y ejecutoras.

EL SUBPROGRAMA “MEJORAMIENTO DE BARRIOS” financiara a fravés del
Fondo Nacional de Desarrollo Regional FN.D.R. proyectos integrales de inejoramiento
urbano, desde infraestructuras basicas hasta servicios sociales y legales, de acuerdo a
proyectos y planes de inversidn referidos a barrios especificos, formulados mediante la

Umnidad Ejecutora Municipal en coordinacion con las Orgamzaciones Comumnitanas,

A mivel de la ciudad de La Paz la UNIDAD EJECUTORA MUNICIPAL (UEM) del
SUBPROGRAMA “MEJORAMIENTO DE BARRIOS” ¢s el Instituto de Investigacion y
Planificacion Municipal IIPLAM en concordancia con el instructivo de Secretaria

Ejecutiva del Gobierno Municipal de La Paz, a partir del mes de Julic de 1998,

Los objetivos del Subprograma MEJORAMIENTO DE BARRIOS son:
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A. Objetivo General

- Contribuir a mejorar las condiciones de habitabilidad vy de calidad de vida de los
pobladores de bajos Ingresos asentados en areas peri-urbanas del Municipio de La Paz,

mediante el financiamiento de proyectos de mejoramiento de barrios.
B. Objetivos Especificos

- Dotar de infraestructura basica, servicios sociales y documentos de propiedad a los
pobladores de Ias zonas de intervencion.

- Estimular las actividades de movilizacién y organizacion vectal para consolidar el
proceso de participacion comunitaria,

- Promover un modelo efectivo para la incorporacion al contexto urbano de los
asentamientos existentes y al mismo tiempo desarrollar instrumentos de control del

desarrollo urbano.

- EL SUBPROGRAMA DE MEJORAMIENTO DE BARRIOS tiene los siguientes

componentes:
FORTALECIMIENTO MUNICIPAL

Los PROYECTOS INTEGRALES DE MEJORAMIENTO DE BARRIOS estin orientados
al financtamiento e inversion en infraestructura béasica y social, en zonas clegidas
destinados a elevar la calidad de vida de los pobladores de bajos ingresos que habitan en

estas areas.

El SUBPROGRAMA financia las siguientes inversiones:

v Agua Polable: Construceién o ampliacion de redes matrices y conexiones domiciliarias.
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*  Alcamarillado Sanitario: Construccion o ampliacion de redes matrices v conexiones
domicilianas.

=  Drengje Pluvigl: Reliabilitacion, mejoramiento o construcciones de la red pluvial local.

»  Vidlidad: Construccion v mejoramiento del sistema vial interno y acceso a los barrios,
de acuerdo a una jerarquizacion técnica

" Redes de Electricidad y Alumbrado: Extension de redes de distribucion eléctrica a nivel
domiciliario y dommio puiblico.

»  Mddulos Sanitarios: Construccidon de modulos sanitarios dotados de inodoro,
lavamanos v ducha.

»  Proteccion Ambiental: Forestacion para el control de erosion, arborizacion de vias y
otras obras de proteccion ambiental.

v Jiquipamienfo Socigl: Rehabilitacion, ampliacion y construccion de centros
comumitarios y guarderias mfantiles.

» Regulacion de la Propiedad: Cubrir los gastos del registro el catastro ommicipal,
mscripeidn en Derechos Reales y otros que permiten definir el Derecho Propietario.

»  Desarrollo Comunitario y Educacién Sanitaria: Fortalecimiento de las organizaciones
vecinales a través de la formacion, consolidacion vy organizacion a las organizaciones
vecinales; Educacion sanitaria para lograr el buen uso de los modulos sanitarios v en

general de las obras de mejoramiento.

4.4.2.1. Criterios de Elegibilidad para el Financiamiento de Proyectos

Los criterios de elegibilidad de los barrios para la aplicacion del SUBPROGRAMA, que se

deben considerar en la etapa de preseleccion son:

- El ingreso de las familias que habitan en el barrio, no debe ser superior a tres sueldos
minimos al mes.

- Los lotes deben estar ocupados por viviendas por 1o menos en un 75%,

- FEl tamafio de los barrios debera ser de un mimimo de 100 lotes.

- El barrio debe esta localizado en un drea consolidada y de uso residencial, que no este

ningun riesgo natural.
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minimo de $us.350.- al momento de efectuar la solicitud.

Criterios de elegibilidad de tos solicitantes: El solicitante requiere que:

a)
b)
o)
P

¢

h

El jefe de familia sea de nacionalidad boliviana por los menos en los altimos 10 afios.
1Los solicitantes constituyan una familia.

Los solicitantes demuestren no poseer vivienda propia.

El jefe de familia 0 su conyuge resida al menos dos afios en el municipio donde solicita
la solucion habitacional.

El solicitante o conyuge no hayan obtenido anteriormente subsidios de vivienda del
PNSV, ni de los es-consejos de vivienda, 1VS, FONVI, FONVIS, MAU-FSE u otros
programas estatales de subsidio a la vivienda.

Tengan ingresos familiares totales menores a 4 salarios minimos definidos por Ley.
Mantengan una cuenta de ahorro en una EFA(entidad financiera autorizada) o ERA
(entidad recaudadora de aportes) con un saldo minimo de $us 350 al momento de
efectuar la solicitud.

Hayan llenado de manera completa y entregado el formulario de solicitud de subsidio

de vivienda.

Componente iI: Apoyo para la ampliacién y mejora de vivienda propia

Objetivo: Mejorar, a través de un subsidio en efectivo de $us. 800, la calidad de las

viviendas existentes —del area urbana y rural- ampliando o mejorando la vivienda propia, no

pudiendo destinarse estos recursos a ninguna otra actividad distinta a la mencionada.

Requisito de contrapartida: Se exige un ahorro minimo en una EFA de $us. 100 al

momento de la solicitud y $us 100 al momento en que el PNSV les declares beneficiarios
del subsidio.
Criterios de elegibilidad de los solicitantes: requiere obligatoriamente que:

2)

El jefe de familia sea de nacionalidad boliviana por lo menos en los dltimos 10 afios.
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b) Los solicitantes constitoyan una familia.

¢} Los solicitantes posean vivienda propia.

& El postulante o conyuge no hayan obtenido anteriormente subsidios de vivienda del
PNSV, ni de los es-consejos de vivienda, IVS, FONVI, FONVIS, MAU-FSE u otros
programas estatales de subsidio a la vivienda.

¢y Tengan ngresos famihares totales menores a 4 salarios minimos definidos por Ley.

f) Hayan llenado de manera completa y entregado el formulario de solicitud de subsidio

de vivienda por la opcion de apoyo para la ampliacién y mejora de vivienda propia.

Por los aspectos anteriormente sefialados, es menester realizar los siguientes comentarios;

a) El Programa Nacional de Subsidio de Vivienda (PNSV) a cargo del Ministerio de

Vivienda y Servicios Bésicos, con sus cinco subprogramas

- Mejoramiento de Barrios y Regulacion de Titulos de propiedad,

- Agua y Saneamiento;

- Mejoramiento de Viviendas en Zonas afectadas con Enfermedades Endémicas;
- Prevencion, Mitigacion de riesgos y atencion de einergencia;

- Subsidio directo a la demanda.

Considera de manera muy tangencial las recommendaciones propuestas por el Banco

Mundial (BM) para encarar eficiente y eficazmente el problema habitacional.

b) lgnora por completo las malas experiencias heredadas de FONVIS y oftras
mstituciones viviendistas. De la misma manera, ignora las ricas experiencias

logradas en otros paises exitosos en sus politicas de subsidio a las viviendas.

Desde todo punto de vista estas politicas de vivienda son de muy corto plazo y alcance.
Apenas cubrira algunos barrios de los departamentos del Eje Central y de ninguna manera

beneficiaran a los mas pobres; es decir a aquellos segmentos poblacionales que carecen de
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ingreso y vivienda. Posiblemente beneficien a las clases medias que ya cuentan con
vivienda y con bienes raices, De ninguna manera representa la solucidn a la dramatica

escasez de vivienda para los realmente pobres.

Otro aspecto que amerita ser observado es el hecho que estas politicas cortoplacistas
ignoran por completo la existencia de un mercado de la vivienda en Bolivia, en los términos
expuestos lineas arriba; es decir, una real y verdadera politica viviendista y de subsidios a la
vivienda, deben considerar aspectos ya mencionados a través de politicas financieras,
monetarias, fiscales con el fin dltimo de permitir acceso a la vivienda en términos NO

subsidiados y subsidiados.

Ademas, en las politicas de subsidio se debe tomar muy en cuenta algunos principios

basicos como ser:

Identificar a la poblacidn objetivo a ser subsidiado, que debe estar conformado por las

familias de bajos ingresos, que no pueden acceder a un crédio para obtener una

vivienda propia.

» Establecer mecamsmos de eficiencia en la adminmistracion de recursos destinados al
subsidio.

= Fyar mecanismos transparentes en la postulacion, calificacidn, adjdicacién de las
familias subsidiadas y asimismo los sistemas de fiscalizacion.

= El subsidio tiene que ser inversamente proporcional al ingreso familiar, es decir

subsidiar mas al que tiene menos Ingreso.

Una verdadera politica de Vivienda debe tomar en cuenta el Mercado Secundario de
Titulos Hipotecarios —que podria contribuir enormemente a mitigar el déficit habitacional—

que actualmente, ¢l gobterno no lo tiene desarrollado.

Para la impleinentacién de ésta politica de vivienda, sera preciso encarar dos tareas
muy importantes: la primera referente al marco legal e institucional, y la segunda el

reordenamiento del sistema financiero habitacional.
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Respecto al marco legal e mstitucional se deben realizar lo siguiente:

Disposiciones normativas téenicas que reduzean los costos de urbanizacion y
construceidn.

Modificaciones legales referidas al alquiler v registro de propiedades, tendientes a
reducir los riesgos de transaccion en el mercado inmobiliario,

Reglamentacion de la Ley de Valores v de Seguros.

Fortalecnniento a la normativa urbana y de construccion.

Fortalecimiento Institucional.

El reordenamiento del sistema financiero requiere las siguientes acciones:

Creacién del mercado secundario de titulos hipotecarios, para canalizar recursos de
largo plazo provenientes del ahorro interno y externo, compafias aseguradoras y
otros mversionistas para el financiamiento de viviendas, mediante la titularizacién
de hipotecas y otros mecanismos de garantia.

Creacion de mstromentos, incentivos y mecanismos que faciliten ¢l financiamiento

de vivienda,

Estos instrumentos facilitarfan la operatividad del mercado secundario de valores para el

otorgamiento de microcrédito para mejoramiento de viviendas y crédito hipotecario para la

vivienda
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CAPITULO V

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1 CONCLUSIONES

Por todos los aspectos examinados a lo largo del desarrollo de la presente imvestigacion, es
necesario puntualizar la importancia que tienen en la tematica del mercado habitacional las
variables no solamente econdémicas sino también sociales, demograficas asi como todo ese

conjunto de reformas estructurales encaradas en nuestro pais a partir del afio 1985.

Indudablemente, las Leyes de Participacién Popular, Reforma Educativa,
Capitalizacion y Desecentralizacién han modificado radicalmente la concepeion misma gue

se tiene del desarrollo sostenible v del desarrollo humano.

El mercado habitacional en Bolvia — especialmente el dirigido a estratos sociales de

bajos ingresos — ha estado y se encuentra en la actualidad completamente descuidado.

Entre las principales conclusiones a las que podemos arribar, es menester destacar las

siguientes:

e F] déficit habitacional acumulado a 1997 supera las 600 mil viviendas en ¢l area urbana
y 125 mul viviendas en el area rural.

e Anualmente, el crecimiento poblacional de nuestro pais (2.11%), demanda de
aproximadamente 350 mil viviendas anuales en el area urbana y 10 mil en el area rural.

¢ Necesidad perentoria de visualizar €l mercado habitacional como un area viable en
nuestro pais v no asi como un problema de bienestar social.

e FEn el pasado las politicas habitacionales en muestro pafs han temdo evolucién y

comportamiento erratico,
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Pese a haberse creado a partir de 1970 seis Consejos de Vivienda, ninguno de ellos
cumplio el rol asignado; cual era el de dotar de viviendas a sus diferentes afiliados.

El Consejo Nacional de Vivienda CONAVI, creada en 1964, tampoco cumplié su rol
mas basico, en términos de dotacion de vivienda a los sectores aportantes.

El Fondo de Nacional de Vivienda Social (FONVIS), que reemplaza al Fondo Nacional
de Vivienda (FONVI), a partir de 1992 e intervenido en 1997, pese a manejar una
cartera que alcanzé a los 200 mullones de dolares, tampoco pudo contribuir
sustancialmente a resolver el déficit habitacional en nuestro pais.

El sistema A&P de nuestro pais, tampoco estd preparado para encarar adecuadamente la
demanda de vivienda; puesto que mayormente orienta sus programas a estratos sociales
de elevados ingresos. Ademas, no cuenta con el suficiente capital de operaciones,

En el pasado el programa de “soluciones habitacionales”, ha representado una
frustracion mas para los demandantes de vivienda.

El mercado de capitales en Bolivia no se encuentra incorporado a los mercados
mternacionales de capitales (mercado de Eurobonos). Hasta el momento representa un
mercado financiero cerrado y corto plazo que de ninguna manera contribuye al
desarrollo del mercado habitacional en nuestro pais.

Hasta el momento la Bolsa Boliviana de Valores ha ido operando con tifulos valores de
renta fija y de muy corto plazo. Siendo las operaciones de reporto (45 dias o menos) las
de mayor volumen.

La Bolsa Boliviana de Valores recién empieza a operar con titulos valores de renta
variable, situacién que posiblemente se consolidara en los proximos diez afios. Por
consiguiente, en la actualidad la Bolsa no esta en condiciones de operar y financiar Ias
necesidades habitacionales de nuestra poblacion, por ausencia de mecanismos
especificos de financiamiento habitacional, especialmente la bursatilizacion, leasing
habitacional y otros.

En lo que respecta a las politicas de subsidio a la vivienda social, las mismas se
encuentran en una etapa muy primaria y desorgamzada. Recientemente, el Ministerio de
Asuntos Urbanos y Vivienda ha lanzado su programa de mejoramiento de barrios; de fa

misma manera lo hizo el Municipio de la ciudad de La Paz. Tal como se visualiza en
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sus respectivas reglamentaciones, este programa beneficiard a muy pocos barrios en
términos de mejoramiento de obras civiles, adquisicién de material v otros. Aunque el
financiamiento del BID no establece su techo financiero, estimamos que no sobrepasara
de los 20 millones de délares amencanos distribmdos en un horizonte de tiempo de 5 a
10 afios, recursos financieros que de minguna manera siqera lograrén pahar el
dramatico déficit habitacional en Bolivia.

En el futuro se espera que en el marco de las politicas de subsidio a la vivienda en
Bolivia, se espera los primeros resultados de la puesta en marcha de la propuesta del
subsidio directo a la demanda.

Las actuales politicas de subsidio a la vivienda, ignoran las vigorosas y razonables
propuesta v recomendaciones que plantea el Banco Mundial en térmmos de la
existencia de un conjunto de instrumentos vy sus respectivas estrategias. Estimamos, que
nuevamente las politicas habitacionales subsidiadas estin cometiendo los mismos
errores del pasado en térmnos de dramatica mmprovisacion y ausencia de mecanismos
idéneos para su efectivizacion.

En la actualidad el mercado habitacional opera razonablemente en beneficio de las
clases medias, que se encuentran capacitadas para solventar su propia vivienda. Este
mercado habitacional se mueve de acuerdo a las leyes de la economia, donde la
inversién en viviendas depende fundamentalmente de la tasa de interés y de los ingresos
de los demandantes. En esa direccion la teoria ¢ de Tobin funciona adecuwadamente en

el mercado de la vivienda.

Por todos los antecedentes anteriormente sefialados, se cohge que la superacion del déficit

habitacional en Bolivia, requere de una consolidada economia de libre mercado v la

mstrumentacion de politicas econémicas adecuadas que permitan estructurar vigorosos

mercados de capttales vy bolsas de valores para asi fomentar el desarrollo de la titularizacion

y bursatiizacion hipotecaria de viviendas, optimizando asi las funciones de generar y

asignar recursos financieros de bajo costo.

De la misma forma, en lo que respecta a las actuales politica viviendistas del gobierno, se
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establece que:

La politica Nacional de Vivienda y Servicios Basicos con sus diferentes subprogramas

subsidiados de Mejoramiento de Barrios y otros no resolveran el problema de déficit

habitacional en Bolivia.

5.2 RECOMENDACIONES

a)

b)

g)

h)

)

Por considerarse la posesion de un techo propio como parte de los derechos humanos
del individuo, es necesario incorporar ¢l mercado habitacional a las politicas
macroeconomicas que se van mstrumentando en Bolivia.

Consideracion — por parte de las autoridades gubernamentales - de manera mas seria y
responsable de la problematica del mercado habitacional en Bolivia,

Bursatilizar el financiamiento habitacional en nuestro pais, recogiendo las experiencias
de otros paises.

Introducir mecanisinos de facil manejo como son las cédulas hipotecarias, leasing
habitacional y otros,

Puesta en marcha inmediatamente del mercade secundario de titulos hipotecarios, que
fortalezcan: '

¢ El mercado habitacional.

e Las politicas de subsidio directo a la demanda.

Redireceionar los actuales programas de mejoramiento de barrios y regulacion de
titulos de propiedad, considerando las recomendaciones del Banco Mundial.

Subsidiar a la vivienda a aquellas familias que realmente la necesifen considerando
variables tales como sectores econdémicos, niveles de ingresos y otros relevantes.
Establecimiento de politicas que consideren la dotacion de vivienda propia a fammlias
realmente pobres tales como obreros, empleados con bajos ingresos vy gremialistas.
Desarrollo de politicas de erédito y microcrédito orientados al mercado habitacional.
Habilitacion de Fondos Fmancieros Privados, departamentales y provinciales que
orienten su cartera hacia los sectores de bajos ingresos v que en el futuro puedan
transformarse estos Fondos en entidades bancarias.
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k) Inducir e incentivar a las Organizaciones No Gubemansentales (ONG's) v personas
colectivas para que capten depositos del publico en zonas semi urbanas y rurales donde
no existan Cooperativas, Fondos Financieros Privados ni bancos.

I) Incorporar el mercado habitacional — para personas de bajos ingresos — a las politicas de
Participacion Popular.

m) Definitivamente, el mercado habitacional para famihas de bajos ingresos debe

insertarse en el contexto de la promocion del desarrolio econdmico en Bolivia.
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DECRETO SUPREMO No 24935
Presidencia de Ia Repiiblica

BOLIVIA

HUGO BANZER SUAREZ
PRESIDENTE DE LA REPUBLICA

CONSIDERANDO:

Que la lucha contra la pobreza es prioridad del Gebierne Nacional, siendo la solucién de los problemas
habitacionales parte esencial de ese objetivo, va que en el pais existe un elevado déficit cuantitativo y
cualitativo de vivienda,

Que no obstante los esfuerzos del Estado y las diferentes politicas habitacionales aplicadas hasta la fecha, no
se han logrado soluciones adecuadas para resolver la eficiencia habitacional, especiaimente en los sectores de
la poblacion con menores ingresos eConomicos;

Que el programa Operativo de Accion presentado por el Gobiemo Nacional, establece el marco sobre el que
debera desarrollarse la Nueva Politica Nacional de Vivienda y Servicios Basicos, democratizando el acceso al
crédito para vivienda, mediante mecanismos de mercado que merecen las condiciones de financiamiento, con
menores 1asas de interés y mayores plazos;

Que para dar sotuciones habitacionales dignas a la poblacion de menores ingresos econdmicos, en
cumplimiento del mandato Constitucional de garaniizar el acceso a la vivienda de interés social, 1a Politica
Nacional de Vivienda y Servicios basicos contempla la aplicacion de subsidios directos a la demanda,
complementados con el ahomo personal y familiar del beneficiaro y crédito adicional cuando cormresponda;

Que desde la creacion del Instituto Nacional de Vivienda pasando por el Consejo Nacional de Vivienda, v su
sucesiva transformacion de Fondo Nacional de Vivienda Sociat (FONVIS), durante cuatro décadas y no
obstante las diversas transformaciones de su organizacion, estas entidades no han cumplide el objeto para el
que fueron creadas, mostrando discrecionalidad, presencia de influencia de toda naturaleza en la seleccion de
beneficianios, utilizando ademas, en forma poco equitativa los recursos que colecta, con baja cobertura,
beneficiando, a un limitado sector de sus apories y prestando escasa atencion a las regiones mas empobrecidas
del pais;

Que la norma legal de creaciones del Fondo Nacional de Vivienda Social establece que en una Institucion
Pablica, con personalidad juridica propia, autdnoma de gestion v patrimonio propio creada con el objeto de
prestar servicios como entidad de intermediacion financiera de segundo piso,

Que en cumplimiento del art. 117 de la ley 1498, la superintendencia de Bancos y de entidades financieras, ha
emitido el correspondiente dictamen motivado;

Que es necesarip encarar el financiamiento de la vivienda, con nuevos mecantsmos, acordes con el modelo

economico social del mercado, superando anacronicas organizaciones que no responden a las espectativas
populares que requieren de modernas formas de financiamiento para 1a vivienda,
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EN CONSEJFO DE MINISTROS
DECRETA:

CAPITULO 1

A. PROGRAMA NACIONAL DE SUBSIDIO DE VIVIENDA

ARTICULQ 1.~ Se crea el Programa Nacional de Subsidie de Vivienda (PNSV) a cargo del Ministerio de
Vivienda y Servicios Basicos, para dar soluciones habitacionales requeridas por los sectores de la poblacién
de menores ingresos, asegurando equidad, con Ja transparencia y eficiencia en el uso de los apories para
vivienda y los recursos piblicos el Ministerio de Vivienda y Servicios Basicos presentaran un Reglamento de
Operaciones del PNSV que debera ser aprobado por Resclucidn Suptema. Este Reglamento establecera los
mecanismos de focalizacion del subsidio, a localizacion geografica de los grupos sujetos de subsidic, los
tipos de soluciores habitacionales a ser financiados mediante e! Programa, el procedimiento v mecanismo de
seleccion de la poblacion que fuere beneficiaria durante la gestion.

Los aportes del 2% patronal y 1% laboral, destinados a vivienda de interés social, por disposiciones legales en
vigencia, continvarin siendo apertados en los mismes porcentajes por empleadores y trabajadores, en la
forma y para los fines establecidos en el presente Decreto Supremo.

ARTICULO 2.- El Programa Nacional de Subsidio de Vivienda (PNSV) se financiard con recursos
provenientes de la Unidad Recaudadora v Administradora de Aportes, a la que se refiere el articulo tercero del
presente Decreto Supremo, créditos externos y domaciones de caracter bilateral y multilateral, apories

municipales de cardcter voluntario de los municipios elegibles y los remanentes, si los hubiera, provenientes
de la liquidacion del FONVIS.

ARTICULO 3.- El 1% del aporte laboral calculado sobre el monto total del salario, serd destinado a una
cuenta individual de ahorro al nombre de cada uno de los trabajadores esta cuenta individual de ahorro
percibird un rendimiento de acuerdo a los réditos de las inversiones efectuadas en instrumentos bursatiles
respaldados por cartera hipotecaria, neto de comisiones de administracion. Los recursos acumulados en las
cuentas individuales de ahorro, podran ser utilizados por los trabajadores aportantes antes de la jubilacién
como parte de financiamiento para soluciones habiiacionales del titular o su famiiia, asi como también pedein
ser retirados en caso de invalidez permanente, al tiempo de la jubilacién o por sus herederos al fallecimiento
del aportante, de acuerde a normas vigentes.

Se crea la Unidad Recaudadora y Adminsstradora de Aportes (IRAA) bajo la dependencia del Ministeric de
Hacienda. Esta Unidad utilizard el aporte patronal del 2% sobre el monto total de los salarios para el
financiamiento del Programa Nacional de Subsidios a la Vivienda (PNSV), asi como para cancelar
obligaciones del Tesoro General de la Nacién emergentes de la Ley de Pensiones, con ¢! abjeto de pemnitir
que las Administradoras de Fondos de Pensiones movilicen recursos equivalentes o superiores a los utilizados
para este propdsito en el financiamiento masivo de vivienda popular. El presupueste de la Umdad
Recaudadora y Administradora de Aportes, sera aprobado mediante resolacion bi-Ministerial emitida por los
Ministros de Vivienda v Servicios Basicos v Hacienda,

El Minsterio de Vivienda y Servicios Basicos en el término de 90 dias a partir de l2 publicacién del presente
Decreto Supremo, elaborara un Reglamento sobre las inversiones a ser realizadas con los recursos
acumulados en las cuentas ndividuales de ahorro y la forma de admimsiracion de los mismos. Bl
Reglamente debera ser aprobado mediante Resolucion Suprema.

CAPITULO IT
LIQUIDACION DEL FONVIS

ARTICULO 4.- En aplicacion del articulo 117 de la Ley de Bancos y Entidades Financieras, se dispone la
liquidacion voluntaria del Fondo Nacional de Vivienda Soecial, como entidad estatal de intemmediacion
financiera, para cuyo efecte, en cumplimiento de disposiciones legales en vigencia, la entidad en liguidacion
manttene su personalidad juridica para este solo fin.
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ARTICULO 5.~ La liquidacidn de la entidad estara a cargo de una Comisién Liquidadora compuesta por 2
representantes del Ministerio de la Presidencia, uno del Ministerio de Vivienda y Servicios Basicos, uno del
Ministeric de Hacienda. La designacion sera efectuada por Resolucion Mmistenal conjunta emitida por los
minstertos sefialados anteniormente. La presidencia de la Comisién serd ejercida por uno de los
representantes del Ministerio de la Presidencia. Las decisiones seran adoptadas por el voto afirmativo de por
lo menos 3 de los 4 miembros.

ARTICULO 6.- Lafunciones de la Comision Liquidadora seran ejercidas con las atribucienes que le otorgue
el reglamento de Liquidacion del FONVIS que sera elaborado por el Ministerio de Vivienda y Servicios
Basicos y aprobado por Resolucion Suprema en el plazo de 20 dias a partir de la promuigacion del Decreto
Supreme. El Reglamento debera guardar concordancia con el capitulo IX, Titulo Segundo del Codiga de
Comercio y ofras disposiciones conexas, en lo conducente. La Comision Liquidadora, a tiempo de imiciar sus
funcienes, seliciiara el concurso de la Contraioria de la Republica a efecte de determinar responsabilidades en
el marco de la Ley Na. 1178 ¢ informard a los Ministerios de la Presidencia, Hacienda y Vivienda vy
Servicios Basicos.

ARTICULO 7.- Conchudo el Proceso de Liquidacion el Ministerio de Hacienda, en representacidn del
Poder Ejecutivo aprobard el Balance de Liquidacion elaborado por fa Camisidn Liquidadara disponiéndose

que cualquier remanente que pudiese resultar, sea transferida al Pragrama Nacional de Subsidio de Vivienda
{PNSV).

CAPITULO 111
RECAUDACION Y ADMINISTRACION DE APORTES

Articulo 8,- Los Ministerios de Vivienda y Servicies Basicos v de Comercie Extertor e Inversiones Previa
Licitacian Publica procederan a Ia seleccidn vy adjudiccidn de la entidad o entidades recaudadara de los
aportes pasa vivienda patronal 2% y laboral del 1%, de enire las entidades de intermediacion financien,
Administradoras del Fondo de Pensiones u otras entidades especializadas en la administracion de cuentas de
ahorro individual.

Las entidades recaudadoras administraran las cuentas individuales, de acuerdo al Reglamento sefialado en el
Art. 31, que debera ser concordante con las principias juridicos y nommas establecidas en la Ley de Pensianes
y su Reglamenta para, la adminisiracion de cuentas de ahorro de capitalizactan individual. Asimismeo,
transferman el2% del aporte patronal recaudado en la URAA,

Efectuada Ia adjudicacion a la que se refiere el presente articulo, la Unidad Recaudadora v Administradora de
aportes (URAA), cesara en sus funciones de recaudacion directa, debiendo delegar dichas funciones 2 las
entidades administradoras de cuentas individuales que fueren adjudicadas. Asimisma, transferira el total del
aporte laboral del 1% recaudado entre la fecha de pramulgacion del presente Decreto y que las fechas en que
las empresas recaudadoras inicien sus apesacianes, las que pracederan a la individualizacion v abono de los
mencionados apories.

Articulo 9.- Durante el proceso de liquidacion o cuando corresponde, el aparte del 1% laboral efectivamente
recaudado desde la aplicacion det Decreto Supremo No 23261del 15 de septiembre de 1992 hasta la fecha de
promuigacian del presente Decreto Supremo, sera abonado en las cuentas de aharros casgo de las entidades
que se adjudiquen la adminisiracion de los aportes.

El procedimiento del abono individual de los aportes del 1%6 laboral, asi como la individualizacidon de aporfes
v su transferencia, en valor presente, a las entidades recaudadoras, seri establecido por la Comision
Liquidadora, mediante Reglamenio aprobado por Resolucién Ministerial emitida por los Ministerios de la
Presidencia y de Vivienda y Servicios Basicos.
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B. DISPOSICIONES TRANSITORIAS

Articulo 10.- la comisién liquidadora deberd evaluar juridica y técnicamente los contratos de obra en
ejecucidn, para proceder a los respectives desembolsos cuando corresponda, bajo responsabilidad de los
migmbros de la Comision o en su case efectuar las acciones pertinentes,

Articule 11.- La Comisién Liquidadera, en el curso del proceso de liquidacién previo avaltio de las
soluciones habitacionales no adjudicadas, procedera a su realizacion o en su defecto dichos bienes deberan ser
transferidos al PNSV, asi como también el traspase de activos financieros, sea cual fuere la forma de contrato
al que estuviese en sujetos.

Articulo I2.- La comisién Liquidadora elaborari el Presupuesto de Liguidacion del FONVIS, el mismo que
debera ser aprobado por Resolucion Bi - Ministeriaf emitida por los Ministerios de fa Presidencia y Vivienda
y Servicios Basicos,

Articulo 13.- La Unidad Recaudadora y Administradora de Aportes, se subrogaran los derechos y
obligaciones emergentes de los contratos de recavdacién suscritos entre ef FONVIS y entidades def sistema
financiero nactonal que estuvieran vigentes, pudiendo suscnibir nuevos contratos de recaudacién hasta que se
efectué la adjudicacién mencionada en el art. 8 del presente Decreto Supremo.

Articalo I4.- Abrogade el Decreto Supremo Numero 23261 de 15 de septiembre de 1992 y todas las
disposiciones contrarias al presente Decreto Supremo.

Los seficres Ministros de Estade en los despachos de la Presidencia de la Repiblica, Vivienda y Servicios
Basicos, Hacienda y Comercie Exterior e Inversién, quedan encargados de la ejecucién del presente Decreto
Supremo.

Es dado en el Palacic de Gobiemo de la ciudad de La Paz a los treinta dias del mes de Diciembre de mil
novecientos noverta y siete anos.

Fdo. HUGO BANZER SUAREZ
Fdo. Javier Muriilo de la Rocha
Fdo. Carlos Tturralde Ballivian
Fdo. Guido Nayar Paredes
Fdo. Luis Daza Montero
MINISTRO INTERINO DE DEFENSA NACIONAL
Fdo. Edgar Millares Ardaya
Fdo. Ana Maria Cortéz de soriano
Fdo. Fdo. Ivo Kuljis Futchner
Fdo.Tito hoz de Vila Quiroga
Fdo. Tonchy Mannkovic Uzqueda
Fdo. Lepolde Lopéz Cossio
Fdo. Luis Freddy Conde Lopéz
Fdo. Erick Reyes Villa Bacigalupi
Fdo. Jorge Crespo Velasco
Fdo. Javier Escobar Salguero
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RESOLUCION SUPREMA
PRESIDENCIA DE LA REPUBLICA
BOLIVIA
Vistos v Considerado:

Que mediante Decreto Supremo 24935 del 30 de Diciembre de 1997 se crea el
Programa Nacional de Subsidio de Vivienda (PNSV) a cargo del Ministerio de Vivienda y Servicios Basicos,
come insirumento de la nueva Politica Nacional de Vivienda y Servicios Basicos, para dar soluciones
habitacionales requeridas por los sectores de la poblacién de mencres ingresos asegurando equidad,
transparencia y eficiencia en el uso de los aportes para vivienda vy los recursos publicos.

Que ¢l referido Decreto sefiala como fuentes de financiamiento de donde provendran los
recursos del subsidio del PNSY,

- Elaporte patronal del 2% sobre el monto total de los salarios, el cual sera utilizade para el financiamiento
del Programa Nacional de Subsidio a la Vivienda (PNSV), creandose para ello, la Unidad Recaudadora y
Administradora de Aportes (URAA) bajo dependencia del Ministerio de Hacienda, unidad que recandara
los recursos del aperte patronal y los transferira al PNSV cuando comresponda.

- Créditos externos y donaciones de caracter bilateral y multilaterat, y aportes municipales de caracter
voluntanio de los municipios ¢legibles.

- Los remanentes de la liquidacion de carfera y activos del FONVIS, que serian transferidos at PNSV, con
lo que se garantiza el caracter solidario del destino de estos fondoes.

Que para hacer sostenible el Programa Nacional de Subsidios de Vivienda es
importante incorporar otros recurses, como donaciones internas y otros fecursos provenientes de gestiones de
financiamiento intemas y externas.

Que el mencionado Decreto dispone que el Manisterio de Vivienda u Servicios Basicos
elabore un Reglamento de Operaciones del PNSV, que debera ser aprobado por reselucidn suprema,
reglamento en el cual deberan establecerse los mecanismos de focalizacion del subsidio, 1a localizacion
geografica de los grepos sujetos del subsidio, los tipos de soluciones habitacionales a ser subsidiados
mediante el programa, procedimiento y mecanismo de seleccién de la poblacién que fuere beneficiana
durante la gestion.

SE RESUELVE:

Aprobar el REGLAMENTQO OPERATIVQO DEL PROGRAMA NACIONAL DE
SURSIDIO DE VIVIENDA en sus doce articulos.

El Ministro de Vivienda y Servicios bésicos queda encargado de dar cumplimiento a la
presente Resclucion Suprema,

Registrese, comuniquese, archivese

Fdo. HUGQ BANZER SUAREZ
PRESIDENTE DE LA REPUBLICA

Fdo. Javier Escobar Salguero
MINISTRO DE VIVIENDA Y SERVICIOS BASICOS
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CAPITULO I
ARTICULO 1.- OBJETIVO DEL PROGRAMA NACIONAL DE SUBSIDIOS DE VIVIENDA

Mejorar las condiciones de wvida de Ja poblacin de men9res ingresos mediante
subsidios del Estado a familias bolivianas que sufren carencias habitacionales.

ARTICULQ 2. - DEFINICIONES BASICAS DEL PNSV
Para efectes del PNSV se adoptan las siguientes definiciones:

(3) La poblacion de menores ingresos es la poblacion comprendida en los primeros dos quintiles de la
distribucion de ingreso del pais.

(b) La familia esta conformada por los conyuges v los hjjos que viven bajo un mismo techo.

(c)El subsidio de vivienda es un aporte extraordinario del Estado y sus contribuyentes a familias bolivianas
para mejorar su vivienda.

(d)L_a vivienda de interés social es la vivienda perteneciente a la poblacién de menores ingresos.

(e) La carencia habitacional se refiere a falta de vivienda, o la vivienda sin servicios basicos o con
deficiencias estructurales importantes o con espacios minimos insuficientes.

ARTICULO 3. - PRINCIPIOS BASICOS DEL PNSV

Los principios basicos que rnigen el Programa Nacional de Suhsidio de Vivienda:

PRINCIPHOS DESCRIPCION

Solidaridad Los recursos aportados seran destinados a subsidiar a la poblacién de menores
ingresos.
Equidad Los niveles dei subsidio y el acceso a 1os mismos deberan

guardar una relacidén con necesidad y esfuerzo.

Las bases para la postulacion y sistemas asignacion de

Transparencia subsidio, y los resultados de toda asignacion, deberan ser de conocimiento
publico
Eficiencia Eficiente uso de los recursos, por medio de subprogramas

que fomenten competencia y el uso de instrumentos de mercado para mejorar el
indice costo beneficio y evitar la excesiva burocracia.

Focalizacién La poblacion beneficiaria de menores ingresos identificada
sobre la base de parametros v objetivos claros y cuaniificables
Cofinanciamiento El subsidio se otorga de forma tal que incentive €l

Cofinanciamiento por parte de las familias beneficiaras y/o de terceros

ARTICULO 4.- MECANISMOS DE SUBSIDIO

(3) de financigmiento colectivo, tales como subprogramas para el financiamiento de proyectos de
mejoramiento de barrios para proveer infraestructura basica y titulos de propiedad o de provectos saneamiento
basico de comumdades pequenas, a iravés de los cuales el subsidio lo recihe la familia en forma de hienes o
servicios; y
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(b) de financiamiento individual, tales como subprogramas que otorgan subsidios individuales para la
adquisicién, construccion, ampliacion o refaccion de viviendas.

ARTICULO 5.- MECANISMO DE FOCALIZACION

Para la identificacion de Ia poblacion potencialimente elegible se utilizara: Indice de Desarrolioc Humano
(LDH.), Mapa de Pobreza, Necesidades Basicas Insatisfechas (NBI) y otros criterios elaborados a partir de
informacion estadistica del INE y/o de otras instifuciones que establezean situaciones de déficit cuantitativo o
cualitativo habitacional, o de informacién proveniente directamente de las familias candidatas al subsidio.
Cada subprograma incluido en el PNSV debera contar con su mecanismo especifico de focalizacion.

ARTICULO 6.- INTEGRALIDAD DEL PNSV

Cada subprograma que se financie con el PNSV constituira parte de un esfuerzo coordinado e integrado para
atender las distintas situaciones de carencia habitacional de los grupos sociales que integran Ia poblacion
objeto del PNSV,

ARTICULQ 7. - CERTIFICADO DE SUBSIDIO

Todo subsidio otorgado con financiamiento del PNSV debera individualizarse a nivel de familias
beneficiarias y se debera emitir y entregar a cada familia un certificado de subsidio, el cual especificara la
fecha de entrega del subsidio, el monto de subsidio y la familia beneficiaria. En el caso de que mis de una
familia sea duefia de la vivienda beneficiada mediante el financiamiento del PNSV | se protrateara el valor del
subsidio.

ARTICULO 8, - REGISTRO DEL SUBSIDIO

Toda familia beneficiaria del PNSV y el monto y ocasion de cada subsidio que reciba deberin quedar
debidamente registrado en un Registro Unico del PNSV,

ARTICULO 9.- PUBLICIDAD DEL SUBSIDIO

El monto subsidio, ocasidn y nombre de cada familia beneficiaria debera darse a conocimiento publico por los
medios de comunicacion.

Toda publicidad referente a acciones financiadas con recursos PNSV debera identificar al PNSV vy sus
contribuyentes como fuente de financiamiento.

ARTICULO 10.- LIMITES DEL SUBSIDIO

El subsidio de vivienda - acumuladamente - no deberd exceder el equivalente a US$3.000 por familia y no
debera aplicarse al mejoramiento o adquisicion de una solucién habitacional cuyo valor exceda US$10.000

ARTICULO 11. - GOBERNANCIA DEL PNSV

Serd responsabilidad del MVSB:

(a) coordinar el PNSV, para [o cual establecerd un plan eswratégico del PNSV. asi
como los otros instrumentos que se reguieran,

(b) ejecutar las acciones requeridas para cumplir con los objetivos del PNSV. y

(c) emitir para conocimiento publico informes periddicos referentes al PNSV, su
gasto y resuliados.

Pasa la aprobacion Y fiscalizacion de los subprogramas del PNSV se constituye el Comité de Subprogramas
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del PNSV, presidido por el Ministro de Vivienda Y Servicios Basicos y que tendra represeniacién del
gobiemno Y de los contribuyentes, en partes iguales. Por el gobierno participara un representante del
Mumnisterio de la Presidencia Y un oiro representante del Manisierio de Vivienda Y Servicios Basicos. Las
decisiones del Camté de Subprogramas del PNSV requiere cansenso de las partes. El Comité de
Subpragramas del PNSV tendra la responsabitidad de:

(a) analizary declarar elegibles a subprogramas especificos, incluyendo objetivos, mecanisma de ejecucion y
focalizacion, reglamento operativo especifico, montos asignados. Y, cuando camesponda, convenio de
administracién, mediante Resoluciones Biministeriales; Estos montos estin expresado en US$ de junia

de 1998 y deberan ser actualizados anualmente.

(b) fiscalizar los subprogramas, a través de auditorias técnicas y financieras independientes;

(c) proponer el financiamiente anual de los subprogramas elegidos, manteniendo la integralidad de

atencion del PNSV,

(d} revisar periddicamente los objetivos, metas, sistemas, actividades, decisianes y vesultados del PNSV

y hacer las recomendaciones de ajuste pertinentes,

ARTICULG 12. - ELEGIBILIDAD DE SUBPROGRAMAS

Podran ser elegibles para canalizar recursos del PNSV aquellos subprogramas que muestren:

* 4 #® @

cumplimiento cen las principios y criterios de este reglamento;

focalizacian hacia la poblacién objeto del PNSV a a parte de efla;

objetivos claros, realisias v acatados en el tiempa;

metas definidas cuantitativa y temporalmente, verificables y consecuentes con
los objetivos propuestos;

sistemas de ejecucion, control, seguimiento, manitareo y evaluacion viables y
eftcientes;

ncentivo al cofinanciamiento por parte de jos beneficiarios v otros;

mayor uso posible de praveedores externos y conirol via resuliados;

mayar participacién posible de comunidades en los proyectos, cuando se trate

de mecanismeos de financiamiento colectivo;

ente ejecutor con sistemas financieras, ad ministrativos y técnicos confiables y
eficientes;

transparencia en la asignacién de recursos v en los procedimientos de

adquisicién, publicacion de actividades y resultados;

indicadores venficables de resuliados, incluyendo indicadares de eficiencia del
gasto.
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PROGRAMA NACIONAL DE SUBSIDIO DE VIVIENDA
SUBPROGRAMA MEJORAMIENTO DE BARRIOS
REGLAMENTO OPERATIVO

PROPOSITOS Y DEFINICIONES

Propdasito
EI presente reglamento Operativo tiene el proposite de establecer los términos y candicianes a los que se
regita el financiamiento que se otorgue, para la ejecucion de proyecios del programa de Mejoramiento de
Barrios, componente del Programa Apoyo a la Politica de Vivienda (PROVIVIENDA}.

Definiciones

Siempre que en el presenie reglamento se haga referencia alguno de los iérminas mencionados a
continuacion, fos mismos entenderin de acuerdo a las definiciones que se presentan:

APORTE LOCAL
Sen recurses que provienen de los Gobiemos Municipales. BENEFICIARIOS. PREFECTURAS, ONGs, OCs
u ofras organizaciones privadas de apoyo social, que conformen la contraparte de los recursos de
financiamiento, para la ejecucién de los PROYECTOS financiados por el SUBPROGRAMA, los que son
analizados por los respectivas GMs.

BENEFICIARIOS
Familias, de BAJOS 1NGRESOS, habitantes de un barric cansolidado, agrupados en una Organizacién
Comunitaria (OC) que represente la demanda especifica a ser atendida par un PROYECTO, en el masco del
SUBPROGRAMA.
BARRIO: _
Umidad residencial urbana, reconocida entre sus vecinos y el GM, objeto de la intervencion del
SUBPROORAMA.
BID:
Banco Interamericano de Desarrello, ente financiador multilateral, cuyos rtecursos participan en €l
financiamiento parcial del SUBPROGRAMA.
CONVENIO DE FINANCIAMIENTO:
Canvenic que suscriben ef FNDR v el GM, en el cual se establecen las condiciones mediante las cuales ei
FENDR iransferird el GM recursos del subsidic det SUBPROGRAMA para la ejecucién de prayectos.
CONVENIO DE CREDITO:
Es el convenia que suscaben el Fando Nacianal de Desarrollo Regional {FNDR) y el Gobieme Municipal, en
el cual se establecen las condiciones mediante las cuales el FNDR transferira a2l Gobiemo Municipal, recursos
de crédito del SUBPROGRAMA para la gjecucian de provectos.
CONTRATO DE OPERACION Y MANTENIMIENTO:
Cantrata que suscribe el GM con los aperadores de servicios u OCs, mediante el cual se transfiere, a los
primeres, la operacién y mantenimiento de los servicios de agua petable, alcantarillads y encrgia eléetrica que
hubiesen sida financiadas por el SUBPROGRAMA v a los segundos, la administracidén y mantenimiente de
las obras de equipamienio sccizl que sean financiadas deniro del SUBPROGRAMA.
CONVENIQ DE PARTICIP ACION:
Convenio que suscriben el FNDR y las PREFECTURAS, medtante el cual se estipulan la participacidn, las
obligacianes y responsabilidades de estos en la ejecucion del SUBPROGRAMA.
EIAE:
Estudia de Impacto Ambienial Estratégico del SUBPROGRAMA, contiene las medidas de proteccion
ambiental para el ciclo de proyecto.
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FNDR:

Fondo Nacional de Desarrollo Regional (FNDR), entidad financiera del Gobiemo de Bolivia a cargo de Ta

adminisiracion y ejecucion del SUBPROGRAMA.

FONDQ COMUNITARIO PE MANTENIMIENTO:

Fondo voluntario constituide con los aportes de las familias beneficiarias de un provecto, para el

mantenimiento de obras comunes y servicios Ainanciados por el SUBPROGRAMA.

GOBIERNOS MUNICIPALES (GMs):

Gobiemos locales autdnomos con potestad y atrtbuciones sefaladas por la Constituctdn Politica del Estado, la

fey Organica de Municipalidades y la Ley de Participacidn Popular, que actian sobre una jurisdiccion

territorial determinada, elegibles de financiamiento para el SUBPROGRAMA.

MYVSB:

Ministerio de Vivienda y Servicios Basicos.

OBRAS COMPLEMENTARIAS:

Sonaquellas inversiones no financiadas por el SUBPROGRAMA, que sean complementarias al PROYECTO.

Estas obras seran consideradas como APORTE LOCAL cuando su area de influencia o sus beneficios sean

dirigidos principalmente al barrio. Solamente se considerara como APORTE LOCAL fa proporcion del costo

de las obras cuyo impacto pueda ser asociado a los beneficios dingidos al bamrio.

OPERADOR DE SERVICID:

Entidad, empresa o cooperativa local responsable de la operacion y mantenimiento del servicio de agua

potable y alcantariliado o distribucion de energia eléctrica. )

ORGANIZACION NO GUBERNAMENTAL (ONG) O INSTITUCION PRIVADA DE DESARROLLO

SOCIAL (IPDS}):

Entidad privada sin fines de luero, que puede participar del SUBPROGRAMA prestando apoye técnico y/o

financiere a los GMs u OQCs para la preparacidn v egjecucidon de proyectos o de OBRAS

COMPLEMENTARIAS, en aquellas actividades para las cuales no exista suficiente interés de empresas

privadas.

ORGANIZACIONES COMUNITARIAS (GCs):

Organizaciones de Base, Juntas de Vecinos (JVS) a cualquier otra organizacion comunitaria reconocida por la

Ley de Participacion Popular, que cuente con personalidad juridica propia.

PDM:

Plan de Desarrollo Municipal.

PNSV:

Programa Nacional de Subsidio de Vivienda, parte de cuyos recursos se destinan al Subprograma de

Mejoramiento de Barrios.

PREFECTURAS:

Prefecturas departamentales. Entidades descentralizadas del Poder Ejecutivo, que participan de la gjecucion

del SUBROGRAMA, prestando asistencia financiera y técnica a los gobiernos municipales de su jurisdiccion

para 1o cual suscriben el CONVENIO DE PARTICIP ACION.

PROGRAMA o PROVIVIENDA-

Programa de Apoyo a la Politica de Vivienda administrado por el Ministerio de Vivienda v Servicios Basicos,

orientado a apoyar ia mmpiementacion de Ja nueva poittica nacional de wvivienda. Ei programa tiene

Bnanciamiento del BID y del PNSV, y tiene por objeto:

i) el establecimiento de las condiciones para que los mercados inmobiliario v financiero operen
eficientemente, permitiendo una mavor movilizacion de recursos hacta el sectory la reduccién de los
costos de financiamiento, produceidn y transaccion,

it} la implantacion de mecanismos que faciliten e] acceso de los grupos de menores ingresos al crédito;
k)
if) dotar de infraestructura basica y titulos de propedad a familias pertenecientes a poblaciones con

indices elevados de necesidades basicas insatisfechas, mediante proyectos integrales de
mejoramiento de barrios.
PRESTATARIO:
Repiblica de Bolivia.
SUBPROGRAMA:
SUBPROGRAMA DE MEJORAMIENTO DE BARRIOS, uno de los componentes del PROVIVIENDA, que
financia proyectos integrales de mejoramtento de barrios. Estos proyectos incluyen la mejora de los servictos
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urbanos y sociales basicos de poblaciones de mas bajos ingresos acompafiados de acciones de legalizacidn
propietaria y acompaiiamiento social.
PROYECTO:
Plan de inversiones integrales referido a un barrio especifice, compuesto de actividades elegibles de
financiamiento para el SUBPROGRAMA.
UNIDAD EJECUTORA MUNICIPAL (UEM):
Unidades técnicas municipales, responsables por la promocion del SUBROGRAMA, la formulacion de
anteprovectos, de los procesos de licitacion y de la supervision de la ejecucion de obras. Se trata de unidades
va constituidas, las que regularmente se hacen cargo de este tipo de actividades y ejecucidon de proyectos
similares (ejem: oficialta Mayor Técnica, Direccion de planificacion, Unidad de Participacién Popular,
Oficina Técnica y otras).

EL SUBPROGRAMA

Objetivo General

Contribuir a mejorar las condiciones de habitabilidad v de saneamiento basico de la poblacidn de bajos
ingresos con necesidades bdsicas insatisfechas, ciudades con mas de 8.000 habitantes, mediante el
financiamiento, de proyectos inieprales de mejoramiento de barmios.

Objetivos Especificos

s Dotar de infraestructura basica, servicios sociales y titulos de propiedad a los residentes de los barrios
marginales de las ciudades boliviana;

»  Promover entre los GM's un modelo eficiente para la incorporacion de los barrios marginales al contexto
urbano, y apoyar la modemizacién de sus instrumentos de conirol de desarrolio urbane;

» Estimular los procesos de organizacion movilizacion de recursos comunitarios de modo a consolidar el
rol de las OC vy asegurar la participacion activa de estas comunidades en la identificacion, diseiio,
supervision y operacion de las inversiones en mejoramiento de barrios.

Descripeitn del programa
1. Componentes

¢ El SUBPROGRAMA comprende los componentes de Proyectos Integraies d e mejoramiento de Barrios y
de Fortalecimiento Municipal.

Provectos Integrales de Mejoramiente de Barrio

s Componente onentado al financiamiento de preinversion e inversion en obras de infraestructura basica y
social elegibles, destinadas a mejorar las condiciones de habitabilidad de la poblacién de los basrios
pobres de las ciudades elegibles.

s Las metas del SUBPROGRAMA, que constituyen requisiios minimos de los proyectos de mejoramiento
de barrios son: el de dotar a todos los domicilios del barrio de los servicios de agua potable y de
disposicion de excretas; dotar al barrio de drenaje pluvial, pavimentacién de las vias principales, y
mejoramiento de las vias internas con iratamiento superficial; construir equipamiento social comunitario
{centro comunal, etc.), realizar acciones de desarrollo comunitario; v asegurar la entrega de titulos de
proptedad.

o La actividad de desarrollo comunitario y educacion sanitaria fomentarg {a participacion de ta comunidad
en la identificacion, disefio y seguimiente de los proyectos. Promovera la participacion de las mujeres y
de los grupos culturales y émicos en los beneficios del Subprograma.

s EL SUBPROGRAMA podra financiar los estudios de preinversion necesarios para elaborar los
proyectos integrales de mejoramiento de barmios. Se podra financiar hasta un monto de UiS$ 50.000 por
barrio en actividades de preinversion y el total gastado en preinversion en el programa gue no exceda
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US$ 2.000.000.
» EL SUBPROGRAMA financiara las siguientes inversiones:

1.Agua potable

s Constriccién o ampliacion de las redes locales de Agua potable
s Conexiones domicilianas
» Construccion de pozos de agua y tanques de almacenamiento.

2. Alcantarillado sanitario

e Amplizcidn de las redes locales de alcantarillado sanitario
Conexiones domiciliarias
s Construccidn de soluciones individuales o colectivas de tratamiento de aguas servidas.

3. Drenaje pluvial

Rehabilitacién, mejoramiento o construcctdn de la red de drenaje pluvial local y captacion y disposicién de
aguas de lluvia,

4.Vialidad

Sistema vial intemo v de acceso a los barrios. Se adoptaran soluciones de minimo costo y jerarquizacion de
las vias a pavimentar. Incluye la pavimentacién de vias de acceso principales; mejoramiento de vias con
drenaje pluvial, construccién de cordones de acera y construccion de graderias.

5.Redes de clectricidad y alumbrado

e Extension de redes de disiribucion eléctrica.
« Conexidn domiciliaria,
+  Alumbrado Pablico

1. Mbédulos sanitarios

Construcciéon de médulos sanitarios dotados de inodoro, lavamanos y ducha; conexién de agua potable y
alcantarillado; instalacidén de un punto de agua intradomiciliaria.

2. Protecciéon ambiental

Arborizacién de vias

Forestacidn para el control de erosion
Estabilizacion de suelos

«  Qiras obras de proteccion ambiental

*» * B

3. Equipamiento social

« Rehabilitacién, ampliacion v consiruceion de centros comunitarios.
s Construccion de guarderias infantiles

4, Regularizacién de Ia propiedad
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Gastos de registro en el catastro municipal e inscripcién en el Registo de Dereches Reales y otros
eventualmente necesarios para facilitar el etorgamiento de titulos de propiedad a los beneficiarios.

5. Desarrollo Comunitario y Educacion Sanitaria

Fortalectmiento de las organizaciones vecinales incluyendo:

i. La formacién y consolidacion de las organizaciones de base;

ii. apoye para su mejor estructuracion y organizacion;

i, estimulo a los procesos de movilizacion comunitaria, tales come la creacion y gestidn de centros
comunales y [a normativa para la creacion de fondos comunitarios; v

iv. orientacion para el seguimiento de 1a ejecucion y operacion de los proyectos.

Educacitn sanitaria v ambiental a la comunidad en:

i, el uso adecuado del médulo sanitario v de los demas componentes de infraestructura sanitaria
aportados por el proyecto; y

il en la aplicacien de las medidas de protecciéon y preservacidn ambiental. Estas actividades seran
realizadas por Organizaciones No Gubernamentales y/o empresas especializadas contratadas para ese
fin.

Fortalecimiento Municipal

Consiste en el apoyo técnico a los GM's en:

* Il desarrollo de capacidad e instrumentos necesarios para modernizar o implantar su legislacion
rbanistica (Planes de desarrollo o Regulador urbano, Ordenanzas de construcciones, de uso de suelo, de
loteamiento y otras).

s Capacitacion de las UEMs de los GM's, en la promocidn, elaboracion de anteproyectos y 1a supervision
de los proyectos integrales de mejoramiento de barrios.

ELEGIBILIDAD PARA EL FINANCIAMIENTO
a. Entidades Elegibles

Son elegibles como sujetos de financiamiento, por parte det SUBPROGRAMA  los gobiemos municipales
gue cuenten con cinrdades mayores a 8.000 habitantes.

b. Elegibilidad De Provectos
Los criterios de elegibilidad de los proyectos seran aplicados en dos etapas: (1) de preseleccién de barrios, en

base a anteproyectos; (2) de aprobacion de proyectos técnicos, en base al disefio final Los criterios para cada
una de las etapas son:

1. Etapa de preseleccion de barrios
Para calificarse en esta etapa, los GM's deberan articularse con las OC’s y las Prefecturas Departamentales

para la preparacién de los anteproyectos referentes a cada barrio. Un anteproyecto es im estudio téenico -
economico que incluye la siguiente mformacion:

a) Datos de identiftcacion y ubtcacion del barrio en estudio, un diagnostico de la situacton actual del barrio
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i
il

Que exista el compromiso oficial del GM de asignar recursos para el aporte lacal.
QQue en caso de existir otra u otras entidades cofinanciadoras del proyecto. Estas presenten su
compromiso formal de participacion.

Etapa de Seleccion de Proyectos

1.

aA.

Para los barrios preseleccionados para financiamiento y cuyos proyectos pasan a etapa de disefio final, se
aphcan [0s siguientes requisitos:

Urbanistico

Que el GM realice el prayecta de fraccionamienta del barria seleccionada, aprobando sus trazos urbanos,
previo a la aprobacion del proyecto,

b.

i

.

ii.

iii.

2.

Técnicos y econdémicos

Que el PROYECTQ cumpla con los cnterios de disefio que se establecen en las guias de preparacion
de proyectos del Subprograma y en las demas normas técnicas y reglamentos nacionales para los
sectores financiados por el SUBPROGRAMA.

Que exista campromisa de aceptacion por parte de los entes operadores a cargo de los servicios
pablicos y/o comunitarios; de asumir la operacion y mantenimiento de las obras a ser ejecutadas en
su respectivo campo de accion.

Ambientales

Cumplir con el reglamento para prevencion y Control Ambiental {de la ley 1333 del Medio
Ambiente)y con los criterios v medidas de proteccion ambiental contenidas en el EIAE del
SUBPROGRAMA.
Para los provectos ubicados en areas de riesgo natural rehabilitable, incluir los estudios
geohidrologicos como parte de la factibilidad, especificando las acciones y presupuestio necesarios
para asegurar la constructibilidad del terrena.
De requernirse reubicacion de familias, se debera contener un plan de reasentamiento de conformidad
a la politica del Banco, respetando los limites de inversion por lote,

Agignacion de recursos del subprograma

La asignacion de los recursos del SUBPROGRAMA se realizard mediante un concurso de proyectos,
realizado a nivel departamental, efectuado semestraimente. Los proyectas deberan ser presentados por los
GM''s, con el respaldo de las OC's, especificando el aporie local oftecido.

Disponibilidad de recursos por departamente

Los recursos disponibles para cada departamento seran determinados anualmente mediante una formula,
la cual busca privilegiar a los departamentas que presentan elevados indices de necesidades basicas
insatisfechas. 1a formula es la siguiente:

PNBI PNBI PNBIi PNBIi

FCDi= ((--m=mamerrbem=-)) / (( )+ )

PNBIT PDi PNBI PD1
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FCIDi= Factor para determinar el cupo del departamento i
PNBH =Publacion del departamento 1 con NBI

(necesidades basicas insatisfechas)

PNBIT = Peblacién total del pais con NBI
PDi = Poblacién total del departamento i

Adjudicacion de recursos a proyectos

La adjudicacién de los recursos, de financiamiento a los proyectos se realizard en forma semestral,
seleccionandose aquellos que hayan cumplido con los requisitos ¥ procedimientos establecidus en el
presente Reglamento Operative. En ef caso de que los recursos disponibles no sean suficientes para
atender la demanda de proyectos, se dara prioridad a aquellas solicitudes que ofrezcan aportes locales
mayores.

A objeto de asegurar una distribucidn equitativa de los recursos del SUBPROGRAMA, Ias ciudades de
La Paz, Cochabamba y Santa Cruz no podran acceder a mas del 40%. en total, de los recursos de
INVersion,

EL CICLO DE APROBACION Y EJECUCION DE PROYECTOS

A. Promocidn

El1 FNDR efectuard la promocidn del SUBPROGRAMA, en coordinacion con el Ministerio de Vivienda y
Servicios Basicos y Prefecturas Departamentales, a nivel de todos los gobiernos municipales elegibles. A este
efecto contratara los servicios de consultores y entidades especializadas. Dentro de esta actividad sers
responsable de ta preparacion de formulanios de perfile de proyecto, guias de presentacion de anteprovectos,
phiegos de condiciones para licitacion de obras manuales y guias de controf v seguimiento de provectos, y
otros documentos que faciliten la preparacién de proyectos v su ejecucion.

B. Seleccidn de barrios por los municipios

El GM, a través de su UEM, promocionara el SUBPROGRAMA a nivel de las OC’s de barrios que
inicialmente se consideren como elegibles, procurando incorporar a esta labor organizaciones como las
IPDS, que realizan actividades de apoyoe comunitario.

Las OC’s, en conjunto con las UEM's, y si posible de otras orgamizacicnes, formularan los Perfiles de
identificacion de barrios. Estos perfiles deberian demostrar el cumplimiento de las condiciones basicas
aplicables, exigidas para la preseleccidn de los barrios, segim fo especificade en el presente
REGLAMENTO.

El GM en base a los perfiles preseniados, tomando en cuenia la prioridad sociat ¥ la posibilidad de
cumplir Jos eriterios de elegilibilidad del subprograma, seleceionara los barfios que considere priotitarios
para su presentacion para financiamienio.

FORMULACION DE ANTEPROYECTOS

Las UMS asumirin la responsabilidad de formulacién de los anteproyecios para los barrios
preseleccionados. A este efecto recibiran apoyo y asesoramiento por parte de las prefecturas y del propio
FNDR. Asimismo, se estintulara la incorporacién de otras organizaciones (IPDS} en la preparacién de los
anteproyectos, donde no exista suficiente interés de empresas privadas.

Los anteproyectos que hubiesen cumplido con las condiciones sefialadas en el presente Reglamento
Operativo, serin presentados, con un informe de la UEM al Concejo Municipal.

El Concejo Municipal, en base al informe de ia UEM y la dispomibilidad de recursos, determinari la
prioridad de los anteproyectos a ser presentados para financiamiento, y asimismo su disposicion a
comprometer recursos de contrapartida para el financiamiento de los anteproyectos.
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Seleecion de Proyectos para Financiamiento

El FNDR convocara semestralmente a la presentacion de solicitudes de financiamiento con recursos del
SUBPROGRAMA. La convocatoria nacional sefialara expresamente el plazo de presentacion de las
solicitudes, el mismo que no debera exceder de 4 meses.

Los GM’s dentro el plazo sefialado, presentarin sus solicitudes de financiamiento al FNDR acompahando
la siguiente documentacitn:

Nota de solicitud de financiamiento.

Copia de la Resolucion del Concejo Municipal de priorizacion de anteproyectos y compromiso de
cofinanciamiento de ser estos aprobados;

Dos copias de los anteproyectos;

Carta de compromiso de participacion de las OC's respectivas;

51 es el caso, carta cnmpromiso de la entidad cofinanciadora.

FNDR calculard y divulgara la disponibilidad de recursos por cada departamento, aplicandola formula
definida en este Reglamento.

En base a las solicitudes presentadas y la disponibilidad de recursos el FNDR seleccionara los proyectos
elegibles para financiamiento entre aquetlos que hayan cumplido todos los criterios de elegibilidad. En el
caso de que los recursos disponibles para el departamento correspondiente no sean suficientes para
financiar todos los proyectos elegibles sedara prioridad a aqueilos que presenten mayor proporcién de
aporte local

Las solicitudes seran evaluadas por Ia unidad técnica respectiva del FNDR, lague remitira su informe de
evaluacion y recomendaciones, el cual sera aprobado pot su Comité de Proyectos.

La asignaciton de los recursos de subsidio ¥ de erédito, cuando pertinente, del SURPROGRAMA
correspondera al Comité de Créditos del FNDR, instancia que emitira la resolucién respectiva.
Cumplidos todos los requisitos para el anilisis de los proyectos, el FNDR podra aprobar el
financiamiento de proyectos cuando su costo total sea inferior ¢ igual a US$ 1.200 000. Sin embargo, la
Representacién del Banco en Bolivia establecera un procedimiento de revisién ex - post de estos
proyectos. Para los proyectos cuyo costo total supere este monto, el FNDR deberda someter 2 Ia
aprobacion previa dej banco los disefios y presupuesios. En ambos casos el FNDR debeth retener toda ta
documentacion pertinente.

EJECUCION DE LOS PROYECTOS

El FNDR notificara al GM la aprobacién de su solicitud, debiendo procederse a Ia suscripcitn del
respectivo Convenio de Financiamiento. En caso de existir una entidad cofinanciadora esta serd
incorporada en éste Convenio, sefialandose sus obligaciones y responsabilidades.

Ei GM procedera al disefio final del proyecto aprobado, en forma directa o mediante la contratacion de
consultores, con recursos propios o de financiamiento, con el asesoramiento enico del FNDR

Si en la fase de diseiio final, 1os costos determinados excedieran los limites establecidos en el presente
Reglamente Operativo, el proyecto deberd ser redimensionado ¢ el Convenio de Financiamiento
cancelado,

El GM procedera a la licitacién de obras y/o de suministro de bienes, asi como Ja seleccion de servicios
de consultoria requeridos para la ejecucién del proyecto. Ef FNDR facilitara los documentas tipo v
proveerd la asistencia téenica y supervision necesaria a la realizacién de estas actividades. La OC
representante del barrio beneficiado debera participar de cada uno de Jos procesos indicados.

Previo a la adjudicacion de obras, adquisicién e bienes o contratacién de consultores, dentro de los
limites establecidos por el FNDR, el GM remitira toda la documentacién de respaldo de los procesos
solicitando su no objecion.

El GM con la no objecién del FNDR procedera a la adjudicacion respectiva y a la suscripcion de los
contratos de obra, provisién de bienes ¢ consultoria que corresponda, en base a modelos facilitados por el
FNDR.

El pago a las empresas coniratistas proveedoras de bienes o consulioras, serd efecruado directamente por
el FNDR. Por acuerdo mutuo, el FNDR podra optar por la modalidad de reembolso de gasios que los
GM's ejecuten con cargo al proyecto.
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* la ejecucidn de obras fisicas serd estrechamente coordinadz con las actividades de desarrollo
comunitario, educacion ambiental y sanitaria y de titulacién, de modo que todas finalicen dentro def
plazo de ejecucion de cada proyecto de barrio.

* Al conclusion de cada proyecto, el MVSB hard entrega de un certificado de Subsidio 2 cada familia
beneficiada, el cual representari ef aporte otorgado por el programa en su favor.

Supervisién y fiscalizacion

¢ La supervision de la ejecucion de los proyectos estara a cargo de firmas consulioras o profesionales
contratados por el GM con recursos del Subprograma inscritos en sus respectivos registros. Este
supervisor deberd ser contratado y solamente podra ser substituido con la no objecién del FNDR:

¢ Las entidades operadoras de servicios de agua, alcantarillado, enervia eléctrica, ademas de dar su
aprobacion técnica a los disefios correspondientes, seran solicitadas a designar un supervisor para el
seguimienio de la ejecucion de las obras;

* Lafiscalizacion de la ejecucion de los proyectos estara a cargo de un profesional contratado para este fin
con recursos del Subprograma.

Operacidén y Mantenimiento

*+ Servicios Publicos: La operacion y mantenimiento de los servicios publicos financiados por el
SUBPROGRAMA, sujetos al cobro de tarifas u otros cobros direcios al usuario, necesariamente estard a
cargo de las empresas Operadoras de estos servicios, sean cooperativas, empresas plblicas, mixtas,
privadas o municipates auténomas. En ningin caso €l GM podrd asumir por si mismo la operacion y
mantenimiento de los servicies. A la conclusion de las obras correspondientes, el GM suscribird con la
empresa respectiva un CONTRATO DE OPERACION Y MANTENIMIENTO.

* El mantenimiento de las obras de uso piblice no sujetas a cobros directos {comoe el mantenimiento de
drenajes y vias urbanas), serd de responsabilidad de los GM's, segiin o estipulado en el Convenio de
Financiamiento,

*  Setvicios Sociales: la operacién y mantenimiento de aquellas obras de uso comunitario sera obligacion de
Ia OC del barrio respectivo, debiendo suscribirse un contrato de administracion de las obras entre el GM
y la OC, estableciendo las obligaciones de ambas partes.

Fondo comunitario de mantenimiento

Una vez entregadas las obras y servicios del barrio, se estimulara Ia constitucién de un fonde para el
manienimiento de las mismas y para la realizacion de actividades de interés coman de los vecinos. Los
Tecursos seran constituidos por las cuotas voluntarias mensuales de las familias del barrio y de ofras fuentes
que s¢ logre movilizar. La administracion del fondo estaré a cargo de la OC, que debera prever Ia aplicacion
de mecanismos transparentes de recaudacion, utilizacién y rendicion de cuentas de los recursos.

TERMINOS Y CONDICIONES DEL FINANCIAMIENTOQ

A. Estruetura del financiamiento

El financiamiento del SUBPROGRAMA esti compuesto, por los recursos det PROVIVIENDA y el APORTE
LOCAL. La estructura de financiamiento de los proyectos y la participacion porcentual de las entidades
pariicipanies estaran sujeta al analisis de las fuenies propuestas por éstos.

1. Recursos del subsidic

i Los recursos para el subsidio a proyectos de mejoramiento de barrios provienen principalmente del
Contrato de Financiamiento, suscrito eatre el BID y el Gobierno de Bolivia para el financiamiento
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del Programa de Apoyo a la Politica de Vivienda. Adicionalmente, el programa Nacional de
Subsidio a la Vivienda {PNSV), durante ia ejecucion del Programa aportars al menos 50% del monto
que tenga disponible, en ningln caso el aporte serd menor a US$ 10 millones.

. Los recursos de subsidio en ningan case podran representar mas del 70% de la inversién total del
proyecto.

2.Aporte local

i, El APORTE LOCAL estara constituido por recursos propios de los GM's, aportes de la comunidad y

de donaciones de otras fuentes, a las que éstos puedan recurrir, hasta aleanzar al menos el 30% del
total de la inversion, Los GM's podrin acceder a créditos del FNDR para el financiamiento de su
aperte local, en estos casos rigen las normas para la concrecion de créditos anexas a este
Reglamento.

ii. La suma del subsidic mas ef crédiio no podra superar el 90%del costo total del proyecio.

B. Convenio de financiamiento FNDR-GM

Las obligaciones financieras y las derivadas de la, ejecucion de los proyectos, estaran contenidas en un
Convenio, firmado entre el FNDR y cada GM. En estos convenios se estableceran las obligaciones de ambas
partes y contienen, ademas e las condiciones generales indica en el presente Reglamento Operativo, las
siguientes obligaciones.

a. Fl GM debera adoptar medidas para modemizar su sistema de registro catastral de inmuebles v efectuar
el cobro de los impuestos inmobiliazios sobre la base de los nuevos valores de las propiedades, que
reflgjen la valonzacion resultante de las obras realizadas.

b. El GM deberi revisar su legislacion urbana, especialmente el plan de desarrollo urbano, v las normas de
urbamzacién y construceion, asi como los procedimientos municipales, y tomar medidas concretas pata
facilitar la expansion urbana v la regularizacion de los asentamientos marginales espontianeos.

¢. El GM se comprometerd atender, de forma adecuada, los barrios beneficiados con servicios de aseo
urbano y mantenimiento de vias y drenajes.

Aunque éstas acciones no constituyan condiciones especificas relacionadas a desembolsos su no
cumplimiento implicara la descalificacion del municipio a nuevos financiamientos del Programa. Compete al
FNDR verificar el adecuado cumplimiento de estos compromisos y apovar técnicamente su realizacion.

C. Desting del financiamiento

1.Recursos del subsidio

La utilizacion de recursos del BID y del PNSV, que conforman el subsidio del Subprograma, estara sujeta a
normas de adquisiciones del Banco y estaran destinados a cubrir las siguientes categorias de gastos:

«  Obras civiles v Servicios correlacionados
*  Adquisicién de materiales de construccion
e« Estudios de disefio final

+« Consultoria técnica
e Capacitacion

2.De los recursos del aporte local

»  FEstos recursos ademds de cubnir parcial o totalmente cualquiera de los itemes a los que se destinen los
recursos del subsidio, podran financiar:

+ FEstudios de preinversion
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Gastos de licitacién

Gastos de supervision de obras

Costos equivalentes de mano de obra de los vecinos
Terrenos ubicados dentro de los barrios beneficiados

L I B N ]

+ A objeto de asegurar el aporte local, el GM emitird a favor del FNDR una Carta de Instruccion
Irrevocable a los bancos a los cuales mantiene cuentas comrientes, por la cual autoriza al FNDR a debitar
automaticamente los montos comespondientes a su aporte a la planilla de avance de obra que
corresponda, a simple instruccion. EI GM deberad gestionar un documento semejante de aquellas otras
entidades que participen como cofinanciadoras del proyecto.

*  Elvalor equivalente de los aportes de la comunidad (mano de obra y/o materiaies) deberan ser regisirados
por el GM en las respectivas planilias de avances de obras.

D. Moneda del subsidio

Los subsidios con recursos de! BID se efectivizaran en ddlares de los Fstados Unidos de Nerteamérica o su
equivalente en moneda nacional al tipo de cambio oficial de venta en la fecha de desembolso. Los subsidios
con recursos del Programa Nacienal de Subsidio a la Vivienda se efectivizarin en moneda nacional.
DESEMBOLSO

1.Modalidad de los desembolsos

« FI financiamiento del programa tiene cardcter supervisado, por lo que los desembolsos del FNDR se
realizarin directamente a las empresas proveedoras de bienes y servicios.

s lLos desembolsos de los recursos de subsidio se efectuardn “pati - passu”con los fondos del APORTE
LOCAL que serin depositados en las cuentas que el FNDR instruya v luege de cumplirse con los
requisitos y condiciones asignadas previamente a esta etapa.

2. Procedimientos
Para los desembolsos se establece el siguiente mecanismo.

a. Para el primer desembolso los GM deberin presentar;

i Los contratos suscritos con las empresas contratistas de acuerdo a modelos FNDR:

ii, Comprobante de pago de la liquidacion expedida por [a notaria, que certifique que se han fniciado los
tramites de protocolizacion de los conirates que correspondan;

iii. Demostracion documentada (Resolucion del Concejo Municipal) de que se ha incorporado en el
presupuesto los recursos necesarios para cumplir can el aporte propio;

iv, Certificado e depésito que demuestre la disponibifidad del aporte propio:

v, Decumente de compromiso de la OC de contribucitn al aporte de la comunidad, cuando sca el caso,

b. Elsegundo y siguientes desembolsos se efectuarin de acuerdo al cronograma establecido v en base a los
informes de supervision, contrel y seguimiento, previo el cumplimiento del APORTE LOCAL y
presentacion de los contratos protocehzados antes del segundo desemboisa.

¢. A la conclusion de Ia fase de ejecucion, el GM presentari al FNDR un informe final de recepcién de
obras, bienes o servicios expresando su canformidad, en base al cual se efectuari el Gltimo desembolso.

MODIFICACIONES AL CONVENIO DE FINANCIAMIENTO

El convenio de financiamiento FNDR-GM podra ser modificado en sus montos provectados, es las siguientes
situaciones:
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a. La adjudicacién de las obras, adguisicidn de bienes o contratacion de los servicios de consultoria
manteniendo en la nueva estructura de financiamiento del proyecto o servicio, la composicion porcentual
originalmente aprobada.

b. Durante 12 ejecucion de las obras, por ordenes de cambio debidamente justificadas, que en su conjunto,
no superan et 10% del contrato original. En este caso la composicidn de apertes para financiarlas estard
sujeta a la disponibilidad de recurses en el FNDR debiendo el GM soiventiar, en alguna situacién la
totalidad de los mismas.

SEGUIMIENTO DEL SUBPROGRAMA

Ei FNDR revisari por muestrea la ejecucion de los proyectos e informara al BID y al MVSB el resultado de
dichas revisiones detallando las eventuales irregularidades encontradas.

Ademas remitira al BID y al MVSB, un informe de progreso anualmente sobre el estado de ejecucion del
SUBPROGRAMA. El FNDR serd responsable asimismo por el seguimiente del cumplimiento de las
condiciones establecidas en los convenios de Financiamiento y de Crédito con los GM's, debiendo informar
de su progrese en los informes semestrales.

DISPOSICIONES GENERALES
A. Restricciones para el uso de recursos

Los recursos del Subprograma no podrin destinarse a financiar:

» adquisicion de bienes muebles usados;
gastos generales de administracion
adquisicion o arriendo de inmuebles con excepcion de los temenos que sean requendos para la
ejecucidn de proyectos, cuya adquisicion debera financiarse con el aporte local.
B. Control de condiciones

Durante la vigencia del financiamiento respectivo, el FNDR verificara el grado de eficiencia de la operacién y
mantenimiento de las obras y/o servicios financiados bajo el PROGRAMA vy el cumplimiento de las cldusulas
contraciuales del contrato de financiamiento.

C. Normas
El SUBPROGRAMA se rige por las normas establecidas por los siguientes documentos:

+ Contrato de Prestamo No. 1006 /SF-BO de fecha 19 de jurio de 1998, suscrito entre la Repubtica de
Bolivia v el BID.

Reglamente Qperativo del PNSV

{Decrete Supremo 218346 de 27 de abril de 1998).

Contrato Subsidiario, a suseribirse entre el Ministerio de Hacienida, MVSB con el FNDR.
Normas Basicas del Sistema de Administracion de Bienes y Servicios,

El presente Reglamento Qperativo.

Las Guias de Presentacidn de Proyectos del SUBPROCRAMA.

Manual de supervision, conirol y seguimiento de proyectos del FNDR.

Modelos de contratos aprobadoes por el presente SUBPROGRAMA,

Régimen de adquisiciones v contratacion de servicios de consultoria del BID.

* & % & F & ¢ B
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ANEXOQ ¥

CONDICIONES DE LOS CREDITOS DEL FNDR

a. Moneda de los Créditos

Las créditos seran otorgadas en ddlares de las Estados Unidos de Narteamérica y desembolsados en esa
maneda y en bolivianos ai tipa de cambia aficial de venta en la fecha de desembolsa.

b. Amortizacion

El plaza maxima a concederse serd de seis (6) afias, incluyenda un (1 ) afio de gracia, en ¢l que sala se
cancelarin intereses.

La amartizacian al capital v paga de intereses se realizard semestralmente, mediante el sistema de cuatas
iguales y constantes, en dolares americanos o su equivalente en moneda nacianal al cambio de la fecha de
vencimienta,

Las fechas de vencimienta de las cuatas semestrales del servicio de la deuda serin el..... de... de cada afio,
tanto para capital camo para intereses y comisiones.

(Las fechas serin definidas entre las GMs y el FNDR para cada crédito)

C. Intereses y Comisiones

La tasa de interds serd variable durante el perioda de vigencia de las préstamas e igual a la tasa LIBOR
calculada para operaciones a 6 meses debiendo, €l FNDR, hacer conocer dicha tasa el inicio de cada semestre.
d. Garantias

l.as GMs emitiran una Carta de Instruccion Irevocable instruyendo a los bancas en las cuales mantienen
cuentas carrientes a acreditar en favor del FNDR en farma directa y automatica, las montos adecuadas par
cancepta de intereses, camisianes, amartizacianes y, en su caso, las cuatas de su aporte prapia al proyecta.
e, Mantenintiento de Valor

Las créditos incluiran una clausuta de mantenimienta de valar referida a la catizacion de vents de la divisa
norteamericana en el Bolsin del Banco Central de Bolivia, establecido el dia anterior a la fecha de pago de la
cuota comrespandiente.

f. Requisitos de Elegibilidad

Para que un GM sea elegible de financiamiento deberd demosirar que cuenta con Capacidad y Razdn de
Endeudamiento, y que puede responder al servicio a la deuda de anteriores abligaciones y la emergente de la
nueva operacion.

G .Tramite

El GM solicitante debera acampadiar a la documentacion sefialada en el Capitule I, Titula 4.4, la informacion
institucional financiera.

Asimismo, la Resolucion det Concejo Municipai que autorice la cantratacion del crédito.

El FNDR, mediante sus instancias respectivas, evaluari v aprabara las solicitudes de crédito.

Aprobado el crédito, se procedera a la suscripeion del Contrato de Financiamiento FNDR-GM.

H. Destine del Financiamiento

Los recursos del crédiic solamente seran aplicados a las categorias de gasto sefialadas en el capitula V,
seccion C. numerales Iy 2 y estaran sueltos, ademas, a las disposiciones del Capitule VI

Oiras Condiciones

En tode lo que no estuviere expresamente seflalada en el presenie Anexo, se aplicarin las condiciones
establecidas en este Reglamcntio Operativa.
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RESOLUCION ADMINISTRATIVA SPVS{V-No. 052
La Paz, 14 de febrero, 2000

VISTOS Y CONSIDERANDOS:

Que, de acuerdo 2 lo establecido por los articulos 8, 22 v 32 del Decreto Supremo No, 25514 de fecha 17 de
septiembre de 1999 {a Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros debe efaborar la reglamentacién de los
aspecios refacionados cen {os procesos de titnlarizacion, los cuales deben ser aprebados por et Comité de Normas
Financieras de Prudencia CONFIP cuando comresponda;

Que, en tal sentido y el marco del trabajo de reglamentacidon a la Ley del Mercado de Valores, {a Intendencia
de Valores ha procedido 2 elaborar el Reglamente de Normas Prudenciales de Titularizacién, misme que fue
puesto en consideracién del CONFIP, conforme 2 o establecido por la Ley No. 1864 de 15 de jumio de 1998 v
el Decreto Supremo No. 25138 de fecha 27 de agosto de 1998;

Que, 12 Ley de Propiedad y Crédito Popular N° 1864 de 15 de junio de 1998, crea en sa articulo 30 el Comité
de Normas Financieras de Prudencia (CONFIP) come drgane encargade de la aprobacion de normas de
prudencia para el funcionamiento del sisiema financiero nacional e instancia de coordinacidon de las
actividades de la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras y de la Supenntendencia de Pensiones,
Valores y Seguros;

Que, mediante acia de aprobacion N° SB/CONFIP/022/99 de fecha 29 de diciembre de 1999, el Comité de
Normas Financieras de Prudencia (CONFIP) aprobo el proyecto de Reglamento de Normas Prudenciales de
Titularizacidon presentado por la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros;

Que, de acuerdo a lo establecide por el articulo 15 del Decreto Supremo No. 25138, el proyecto de norma que
cuente coen Acta de Aprobacion, debe ser emitide como Resolucidn per 1a Superintendencia respectiva,
correspondiendo en este caso la emisién de la Resolucion Administrativa a la Superintendencia de Pensiones,
Valores y Seguros;

Que, en el marce de la regulacidén normativa de los aspectos relacionados con los procesoes de titularizacion,
existen también normas que no tienen caricter prudencial, por o que no requieren de la aprobacién del
Comité de Normas Financieras de Prudencia (CONFIP) prevista en el Decreto Supremo No. 25514 del 17 de
septiembre de 1999;

Que, el articulo 32 del Decreto Supremo No. 25514, facultd a 1a Superintendencia de Pensiones, Valores y
Seguros reglamentar mediante Resolucion Administrativa, los aspectos relacionados con los procesos de
titularizacion.

Que, el numeral 25 del articale 15 de 1a Ley del Mercado de Valores establece que es funcidn y airibucién de
la Superintendencia de Valores emitir reseluciones administrativas necesarias para instrumentar la aplicacion
y el cumplimiento de la Ley v sus reglamentos, facultad que a la fecha es ejercida por la Superintendencia de
Pensiones, Valores y Seguros, de conformidad a lo previste por el articule 37 de la Ley de Propiedad y
Crédito Popular N° 1364 de 15 de junio de 1998;

POR TANTO:

El Superintendenie de Pensiones, Valores y Seguros en uso de las facultades y atribuciones conferidas por la
Ley del Mercado de Valores No. 1834 de 31 de marze de 1998, la Ley de Propiedad y Crédito Popular N©
1864 de 15 de junio de 1998 v demés disposiciones en vigencia.
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RESUELVE:

ARTICULO PRIMERO:

Emitir [a nommatividad aprobada por el CONFIP mediante Acta N° SB/CONFIP/022/99 de acuerdo al texto que
constituye el “anexo 17 de la presente Resolucién Administrativa bajo la denominacion “REGLAMENTO DE
NORMAS PRUDENCIALES DE TITULARIZACION™

ARTICULO SEGUNDO:

Aprobar y emitir la normaiividad de acuerdo al texto que constituye el “anexo 2” de la presente Resolucidn
Admenistrativa bajo la denominacién “REGLAMENTO DE DISPOSICIONES COMPLEMENTARIAS
ESPECIFICAS SOBRE TITULARIZACION™.

La Intendencia de Valores queda encargada de la notificaciéon v publicacién de la presente Resolucidn
Adminisirativa para su ejecucion y cumplimiento,

Registrese, hagase saber v archivese.

ANEXQ |
REGLAMENTO DE NORMAS PRUDENCIALES
DE TITULARTIZACION

TITULO I
DPISPOSICIONES GENERALES
CAPITULOT
DISPOSICIONES GENERALES

ARTICULO I.- Objeto. El presente Reglamento tiene por objeto establecer las normas de cardcter
prudencial, relativas a los procesos de Titularizacion, conforme a lo establecido por la Ley del Mercado de
Valores y el Decreto Supremo No. 25514 de fecha 17 de septiembre de 1999,

ARTICULO 2.- Bienes o activos objeto de titularizacién. Para efectos de lo establecido por el articulo 8
del Decreto Supremo No. 25514 podran estructurarse procesos de titularizacién a partir de cualesquiera de log
activos o bienes sefialados por el articulo 79 de la Ley del Mercado de Valores No. 1834.

Asimismo, conforme a lo establecido por el precitado articulo, la Superintendencia de Penswones, Valores y
Seguros podra autorizar mediante Resolucidn Administrativa de caricter general, la estructuracién de
procesos con bienes ¢ activos diferenies de los antertormente mencionados.

ARTICULQO 3.- Autorizacion. La Superintendencia de Pensiones, Valores v Seguros, mediante Resolucion
Administrativa, autorizara o rechazaré las emisiones estructuradas a partir de procesos de titularizacidn con
cualesquiera de los bienes o activos previsios por la presente noma, tomando en cuenta las condiciones,
situacién y requerimientos del mercado y el debido cumplimiento de io establecido por la Ley del Mercado de
Valores, el Decreto Supremo No. 25514, el presente Reglamento y demés disposiciones aplicables,

ARTICULO 4.- Facultad de la Superintendencia de Pensiones, Valores ¥ Seguros. La Superintendencia
de Pensiones, Valores y Seguros podra rechazar Ia solicitud de autorizacién e Inscripcion en el RMV de
emisiones estructuradas a partir de procesos de titularizacién, cuando a su juicio:

a) Existan circunstancias de las cuales se derive un temor razonable de causar un dafio al mercado.

b) Se considere que la operacion afecte la solvencia o estabilidad financiera del originador o de la

Sociedad de Titularizacion cuando ésta sea 1a que constituya el Patrimonio Auténomo por Acte Unilateral.
c) Las condiciones financieras y econdmicas del mercadc o del sistema financiero asi lo ameriten.

ARTICULO 5.- Solvencia patrimonial. Conforme a lo establecido por articulo 22 del Decreto Supremo No.
23514, las Sociedades de Trularizacién que mediante acto unilateral constituyan un pairimonio autdénomo
deberan acreditar ante la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros que mantienen un coeficiente de
adecuacton patrimomial de por lo menos el diez por ciento (10%) con relacion a los bienes o activos
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adquiridos. Para tal efecto dichos activos, sea cual fuere la naturaleza de los mismos. tendran una ponderacion
igual a uno (1).

CAPFTULOQIX
MECANISMOS DE COBERTURA

ARTICULO 6.- Mecanismos de cobertura. Constituyen el respaldo en favor de los inversionistas ante la
presencia de cualquier riesgo que pueda afectar los activos o bienes objeto de un proceso de titularizacion,
Los procesos de titularizacion pueden estructurarse incorporando uno o mas mecanismos de cobertura, sean
estos intemos ¢ exiernos o una combinacién de los mistios.
ARTICULO 7.- Mecanismos internos de cobertura. Dentro de los mecanismos de cobertura se podran
utilizar altemativamente ¢ en forma combinada los siguientes:

a) Subordinacion de la emision: Implica que el originador, la Sociedad de
Titularizacion si ella es quien transfiere los bienes o activos o una tercera entidad, suscriba
una porcion de los valores emitidos. A dicha porcidn se imputaran los siniestros o faltantes
de activos, mientras que a la porcion no subordinada se destinaran en primer témmino, los
flujos requeridos para la atencion de capital e intereses incorporados en tales valores.

Los valores que conforman la porcion subordinada, sin que por ello pierdan el caracter de subordinados,
podrén ser colocados en el mercado de valores, siempre que previamenie hayan sido objeto de calificacion y
que ¢sta considere el nesgo derivade de su condicién de subordinados.

b) Sobrecolateralizacién: Consiste en que el monto de fos actives o bienes que conforman el
patrimonio auténomo exceda el monto de los valores emitidos. A la porcién excedente se imputaran los
siniestros o faltantes en cartera o flujo.

c) Exceso de flujo de caja: Este mecanismo consiste en crear una reserva con el margen diferencial o
excedente entre el rendimiento generado por [2 cartera y el rendimiente pagade al inversionista.

d) Sustitucion de cartera: Es el mecanismo mediante el cual el originador o la Sociedad de
Titulanzacion si ella es quien transfiere la cartera, se obliga a sustituir los créditos que en el curso del proceso
varien la calificacion obtenida previamente conforme a las normas sobre calificacion de cartera expedidas por
la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras en forma tal que se incremente el riesgo de su norma!
recaudo,

e) Fondo de liquidez: Este mecanismo consiste en destinar sumas de dinero para que el pairimonio
antonomo atienda necesidades eventuales de liquidez. Dichas sumas pueden provenir del originador, de la
Sociedad de Titularizacion si ella es quien transfiere los bienes o activos o de parte de los recursos recibidos
por la colocacion de fos valores,

H Contratos de crédite subordinado: Consiste en disponer por cuenra de! originador o de la Sociedad
de Titularizacion si ella es quien transfiere los bienes o activos y a favor del patrimonic auténomo, de lineas
de creédito automaticamente utilizables cuando sean requeridas para atender necesidades de liquidez de dicho
patrimonio.

g) Aval: Las entidades origmadoras de procesos de titularizacién o la Sociedad de Titularizacion si ella
es quien transfiere los bienes o activos, podran avalar las emisiones de los valores emitidos a través de tales
proceses, cuando se acredite capacidad patrimonial para elle.

ARTICULOQ 8.- Mecanismos externos de cobertura. Dentro de los mecanismos externos de cobertura se
podran utilizar altemativamente ¢ en forma combinada, los siguientes:

a) Avales o garantias conferidos por instituciones financieras v aseguradoras que ne tengan vinculacién
corn quien transfiere los bienes o activos al patrimonio auténoemo.
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b) Seguros de credito a los que se refiere los articulos 1106, 1107 y 1108 dei Cédigo de Comercio en
concordancia con ia Ley de Seguros No.1883.

TITULO It

ACTIVOS O BIENES OBJETO DE TITULARIZACION

CAPITULO1
TITULARLZACION DE CARTERA DE CREDITO Y OTROS ACTIVOS O BIENES

GENERADORES DE UN FLUJO DE CAJA

ARTICULO 9.- Caracteristicas de los actives o bienes, Mediante los procesos de titularizacion de cartera
de crédito y otros activos o bienes generadores de flujo de caja se podran emitir valores de participacion,
contenido crediticio o mixtos. Dichos procesos se sujetardn a las siguientes reglas especiales, cuyo
cumplimiento serd previamente verificado por la Sociedad de Tiularizacion:

a) Debe establecerse matematica o estadisticamente el flujo de caja generado por los bienes o activos
titularizados. Dicha proyeccién debe realizarse por un plazo igual al de duracion del patrimonio auténomo.

b) TratAndose de cartera de crédito debera especificarse la calificacién o combinacién de calificacion a
la que corresponden los créditos, conforme a las normas sobre calificacion de cartera expedidas por la
Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras. E1 cumplimiento de este requisito se acreditara
mediante certificacion de la Empresa de Auditoria Extema de la respectiva entidad financiera.

Tratindose de carfera de entidades no vigiladas por la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras, la
calidad de los eréditos debera corresponder a las condiciones de dicha calificacion, segliin centificacion de ia
Empresa de Auditoria Externa, autorizada e inscrita en el Registro del Mercado de Valores, del originador o
de la Sociedad de Titularizacion si ella es quien transfiere la cartera al patrimonio auténomeo.

ARTICULO 10.- Coeficiente de riesgo. Para efecto de Ia inscripcidn y autorizacion de oferta pablica de los
valores emitidos a través de un proceso de titulanzacion, la Sociedad de Titularizacién presentara el analisis
del coeficiente de riesgo, asi como la metodologia empleada, debiendo ser la misma sustentada ante lIa
Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros vy la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras
cuando se trate de entidades bajo su fiscalizacion. Los mecanismos de cobertura implementados deberan
cubnr el 100% del riesgo demaostrado por el referido coeficiente.

CAPITULO 1
TITULARIZACION DE INMUEBLES
ARTICULO 11.- Definicién. Consiste en la transferencia de bienes irmuebles a un patrimonio autonomao
con el propaésito de emitir a su cargo valores de oferta piblica. El pafrimonio auténomo asi constituido puede

emitir valores de participacion, de contenido crediticio o mixtos.

ARTICULO 2.- Reglas particulares. La realizacion de esta clase de procesos se sujetara a las siguientes
reglas especiales, cuyo cumplimiento sera previamente verificado por la Sociedad de Titularizacion:
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a) Existencia de cuando menos un avalio actualizado, elaborado de acuerde a métedes de reconocide
valor técnico y expedido por una persona calificada, inscrita en el Colegio correspondiente ¥ que no se
encuentre dentro del registro de peritos o valuadores inhabilitados de la Supenniendencia de Bancos y
Entidades Financieras.

Se entendera como avalio actualizado aquel que no tenga mas de seis (6) meses de
antelacion a la fecha de presentacion de la solicitud ante la Superintendencia de Pensiones,
Valores y Seguros.

El avaiio debera ser efectuado por avaluadores independientes de la persona que transfiere los bienes o
actives y de la Sociedad de Titularizacion.

b) El inmueble objeto de titularizacion debera estar libre de gravamenes, medalidades o limitactones de
dominio diversas a las derivadas del régimen de propiedad horizontal. Lo anterior se acreditard mediante
Ceriificado de Registro de Drerechos Reales.

Neo obstante le anterior, es factible et endeudamiento posterior del patrimenio auténeme con sujecidn a los
siguientes parametros:

- Que en el Contrato 0 en el Acto Unilateral Trrevocable de Cesion de Bienes o Activos se estipule tal
posibilidad y se establezcan los objetivos de la adquisicidén de créditos v las reglas o limites de endeudamiento
maximo sobre el valor del pairimonio auténomo, el cual no podra superar ¢l tretnta por ciento (30%) del valor
del patrimonio auténomo.

- Que la asamblea de tenedores de valores autorice la celebracion de operaciones de endeudamiento.
- Que los créditos se adquieran conforme a las condiciones y tasas de mercado.

c) Acteditar que se han cancelado todos los impuestos que cormrespondan al mmueble, mediante la
presentacion de fotocopia del altimo page realizado.

d) Tratandose de esquemas en los cuales el flujo de caja constituya factor preponderante en la
rentabilidad oftecida al inversionista deberan incorporarse mecanismos de cobertura intemos o extemos que
permitan cubnr en una vez el coeficiente de riespo del flujo offecido.

e) Los inmuebles objeto de la titularizacién deberan permanecer asegurados contra riesgos de incendio
y terremoto, durante ta vigencia det Contrato o del Acto Unilateral Trrevocable de Cesidn de Bienes o Activos.

ARTICULQ 13.- Valores de deuda con garantia inmobiliaria. Para emitir valores de contenido crediticio
con carge a patnmenios autémomos conformados con bienes inmuebles, los recursos para atender
oportunamente el pago de los intereses y el capital de los valores pueden originarse de las siguientes formas:

a) Flujo extemo: La fuente de pago proviene directamente de quien transfiere los bienes o activos al
patrimonio auténomao.

b) Flujo intemo: La fuente de pago se origina en un contrato mediante €l cual se explota
comercialmente el inmueble que conforma el patrimoenio auténomo.

La atencion del pago de los intereses v el capital de los valores se respaldara mediante cualesquiera de los

mecanismos intemos o extemnos de cobertura contemplados en el presente Reglamento, pudiéndose prever la
liguidacion del patrimonio para atender con su producto a la redencion de los valores,

146



CAPITULOIN

TITULARIZACION DE PROYECTOQOS DE CONSTRUCCION

ARTICULO 14.- Titalarizacion de un proyecto de construecion, Podrin emitirse valeres mixios o de
participacién sobre un patrimonio auténomo constitnido con un terreno y los disefios, estudios técnicos v de
prefaciibilidad econémica, programacién de obra y presupuestos necesarios para la construecion del inmueble
¢ inmuebles que contemple el provecte inmobiliario objeto de la titularizacion,

El inversionista es participe del proyecto en su conjunto, obteniendo una rentabilidad derivada de fa
valorizacién del inmueble, de la enajenacion de unidades de construccién o en general, del beneficio obtenido
en el desarrollo del proyecio.

El patrimonio auténeme también puede constitwirse con sumas de dinero destinadas a la adquisicion del
terreno ¢ a la ejecucidn del proyecto.

ARTICULQ 15.- Reglas particulares, La realizacion de esta clase de procesos se sujetara especialmente al
cumplimiento de los siguientes requisitos, cuya existencia sera verificada por la Sociedad de Titularizacion:

a) Existencia de cuando menos un avalie actualizado, sobre el terrenc en el cual se realizard la
construccion, elaborado de acuerdo con métedos de reconocido valor técnico y expedido por una persona con
amplia experiencia en esa actividad v que no se encuentre dentro del registro de peritos o valuadores
inhabititados de la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras.

Se entendera como avalio actualizado aquel que no tenga mas de seis {6) meses de anielacion a la fecha de
presentacién de la solicitud ante la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros.

El avaloo debera ser efectuado por avalbadores independientes del originador v de Ia Sociedad de
Titularizacion.

b) El terreno debera estar libre de gravamenes, modalidades o limitaciones de dominio.

c) Deberd existir un estudio técnico econémico detallado que concluya razonablemente la viabitidad
financiera del proyecio.

d) En el presupuesto total del proyecto debera incluirse el valor del terreno y el coste de los disefios,
estudios técnicos v de factibilidad econdmica, programacion de obras y presupuestos, asi como fos valores
comrespondientes a administzacidon, imprevistos y utitidades.

Hacen parte del presupuesto total de costos del proyecto inmobiliario tos imherentes al procesoe de
titularizacion, o cual incluye los costos pre operativos (avalios, estudios de factibilidad), otros concomitantes
(mscripeién, publicidad, papeleria, emision, comision por colocacion de los valeres, cancelacién de seguros)
y otra clase de costos inherentes al desamrollo del proceso de titularizacion tales como la comisién de la
Sociedad de Titulanzacidén ¢ impuesios. De igual forma, la viilidad para el constructor hace parte del
presupuesto de la obra,

e) El coste de los disefios, estudios técnicos y de factibilidad econémica, programacién de obras y
presupuestos o de los estudios que sean equivalentes se valoraran hasta por el 20% del presupuesto total del
proyecto.

f La empresa censtructora debera acreditar trayectoria superior a cinco {5) afios en el sector de la

construccién y expeniencia en obras de similar envergadura, asi como encontrarse inscrita en la Camara
Nacional de la Construccion,
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) Se requerita contratar a un supervisor de obras no vinculado a la empresa construciora, cuya
trayectoria, expenencia y objetividad debera verificarse por parte de la Sociedad de Titularizacién.

Bajo el entendide de que ta supervisién de obras incluye el control de costos, la eventual existencia de
sobrecostos o costos adicionales debidamente justificados, impone la necesidad de establecer algunos
parametros con el objeto de propender por la culminacién satisfactoria de las obras proyeciadas. Sobre el
particular la Superiniendencia de Pensiones, Valores y Seguros tendra en cuenta que:

- Los sobrecostos sean visados por el supervisor de obra y encontrados como plenamente justificadosa
juicio de la Sociedad de Titularizacion.

- La adquisicién de créditos para efecto de obtener los recursos necesarios para la atencion de sobre
costos plenamente jusiificados, sea autorizada por un comité en el cual fengan participacion adecuada
representantes designados por los mversionistas.

h) Cuando se prevea el manejo de recursos por la empresa constructora, ésta debera contratar seguros
de cumplimiento y de manejo del anticipo, o boletas bancarias de garantia.

1) Se determinara claramente el punto de equilibrio para acometer la ejecucion del provecto. En la
determinacion de este factor no se consideraran las ventas o enajenaciones proyectadas, pero serin
consideradas las promesas de compraventa formalmente celebradas.

La colocacién de los valores de participacion emitidos para financiar ka ejecucion de un provecto inmobiliario
permite el disefic de valores con caracteristicas diversas y su colocacién por tramos, en la medida en que fos
primetos revisten mayor riesgo para los inversionistas, por lo que puede éstos pueden ofrecer una mayor
rentabilidad fiente al tramo que se coloca cuando ya se ha alcanzado el punto de equilibrio o cuando Ja obra
va se encuenire avanzada.

También se podrd considerar como alternativa posible, la factibilidad de utilizar una prima sobre el valor
nominal del valor. La Superintendencia de Pensiones, Valotes y Seguros evaluard el manejo de esa prima en
las dishintas fases del proyecto, estableciéndose un tope o limite maximo. En todo caso, si 1os valores estan
inscritos en bolsa el valor de la prima corresponder al precio de mercade de los valores.

n El Contrato 0 el Acto Unilateral Irevocable de Cesién de Bienes o Activos que da origen al proceso
de timzlarizacion deberd incluir cldusulas de condicién resolutoria a través de las cuales se prevea el reembolso
del dinero a los nversiomstas en el evento de no alcanzarse el punto de equilibric establecido para iniciar la
ejecucion del provecto.

No obstante los requisitos sefialados en el presente articulo, la Superintendencia de Pensiones, Valores y
Seguros podrd autorizar procesos de titulanizacion en los cuales se contemple la obtencién de recursos de
crédito como via de financiacion complementaria a la titularizacién. Se requerira en todo caso, que el
Contrato o el Acto Unilateral Irrevocable de Cesion de Bienes o Activos contemple claramente las
condiciones del endeudamiento. El valor del crédito otorgado al patrimonio autdnome computard para efectos
del establecimiento del punto de equilibrio, bajo el entendido de que ésie hace referencia a la paridad,
proporcidn a equilibrio entre ingresos y egresos o costos de! proyecto.

ARTICULQ 16.- Mecanismo de cobertura. La ejecucidn de prayectos de construccidn mediante procesos
de titularizacidn requeritd a incorporacion del mecanismo de subordinacion, a través del cual se vincularan
las gestores del proyecta de construccién mediante la suscripcitn de valores correspondientes al monto de sus
derechos en el patrimonio autonome, los cuales constituirdn la porcion subordinada. La libetacion del cardcter
subordinado de los valores se efectuara por la Sociedad de Titularizacién a los mencionados gestores en
proporcion directa al porcentaje de avance de obra.

Sélo podrd sustituirse este mecanismo mediante el otorgamiento de cualquiera de los mecanismos extemos de
cobertura contemplados en el presente Reglamento.
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ARTICULOQ 17.- Manejo de tesoreria, La Sociedad de Titularizacion propendera por el manejo eficiente de
los recursos provenientes de la emision, reafizando los desembolsos al constructor conforme con la
programacién de la obra e invirtiendo los excedentes temporales, en valores de adecuada hquidez,
rentabilidad y que se encuentren calificados en las categorias AAA, AAo A NI N2 6 N3, o la combinacidn
de estas catego Aas.

CAPITULO 1V

TITULARIZACION DE DOCUMENTOS DE CREDITO Y CONTRATOS

ARTICULO 18.- Procesos estructurados sobre flujos provenientes de documentos de crédito ¥
contrates, En los procesos de titularizacion estructurados a partir de flujos de caja provenientes de
documentos de crédito, coniraios de venta de bienes y servicios, contratos de arrendamiento financiero ¥
contratos de factoraje, se incorporarin cualquiera de los mecanismos de cobertura previsios en el presente
Reglamento, que cubran como minimo en una vez el coeficiente de riesgo del flujo esperado.

CAPITULOV

TITULARIZACION DE VALORES INSCRITOS
EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES

ARTICULO 19.- Procesos estructurados sobre acciones inscritas en el Registro def Mercado de
Valores. En los procesos estructurados sobre acciones inscritas en el Registro Mercado de Valores sélo
podran emitirse valores de pariicipacion, respecto de los cuales se advertira al inversionista que asume el
riesgo de mercado. Estos procesos no requeririn de mecanismos de cobertura.

El ejercicio tanto de los derechos econdmicos como de los politicos derivados de la accidn son
responsabilidad de la Sociedad de Titularizacion. Mediante este tipo de procesos no podran desconocerse las
normas legales que protegen el ejercicio de los derechos politicos derivados de la calidad de accionista.

ARTICULQ 20.- Procesos estructurados sobre valores de deuda inscritos en el Registro del Mercado de
Valores. S¢lo pueden estructurarse procesos de titularizacion con valores de deuda inscritos en el Registro del
Mercade de Valores, siempre y cuande dichos valores se encuentren calificados.

ARTICULQ 21.- Procesos estructurados sobre valores de deuda pitblica. Los procesos de titularizacion

estructurados a partir de valores de deuda pablica emitidos o garantizados por e Tesore General de la Nacion
o por el Banco Central de Bolivia, no requerirtan de mecanisimos cobertura, ni de la catificacion de los valores.

CAPITULO V1
TITULARIZACION DE OBRAS DE INFRAESTRUTURA Y
SERVICIOS PUBLICOS
ARTICULO 22.- Financiacién de obras de infraestructura y prestacién de servicios péblicos. Podran
emitirse valores de participacién, contenido credificio o mixtos para la financiacién de obras publicas de
infraestructura y de prestacion de servicios piblicos en procesos de titularizacion cuyo patiimonio auténomo
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se constituya a partir de los correspondientes flujos futuros de fondos determinados con base en estadisticas
de los tres afios anteriores a [a fecha de solicitud de autorizacion de la inscripcidn v autorizaciom de la oferta
publica de los valores emitidos a través del proceso de titularizacion respectivo, o determinables con apoyo
en proyecciones de tres afios. Esta clase de procesos debera cumplir con los siguientes requisitos:

a) Estudio de factibilidad financiera del retorno de la inversién

b) Determinacion de costos del proyecto.

c) Plazo de retormo de 1a inversion a los potenciales adquirentes de valores.

d) Adecuacion de la empresa constructora a las normas de contratacién de bienes. servicios,

concesiones y construccion de obras piblicas con el Estado.

) Presencia de una sociedad supervisorz de obras inscrta como tal en el registro gue determinan las
nermas de contratacion de bienes, servicios, concesiones y construccion de obras piblicas con el Estado.

f) La existencia del flujo proyectado debe ser respaldada por cualquiera de los mecanismos de
cobertura previstos en el presente Reglamento, que cubra por 1o menos una vez el indice de coeficiente de
riesgo del flujo de caja. Para el caloulo del indice del coeficiente de riesgo del flujo esperado se considerars la
eventual existencia de garantias otorgadas por el Estado v su cobertura.

£) La mversion minima en esta clase de valores sera el equivalente en Bolivianos a $us. 10.000 (Diez
Mil Délares de tos Estados Unidos de Norteamérica) por inversionista.

ARTICULQ 23.- Financiacién de obras piblicas de infraestructura vial. La emisién de valores de
participacion, de contenido crediticio o mixtos para la financiacién de obras pablicas de infraestructura vial se
sujetard a los requisitos dispuestos en el articulo anterior y a los siguientes:

a) Estudios de proyeccion de demanda del trafico vehicular para la via abjeto de la obra.

b) Estudio de tarifas de peaje provectadas para la via objeto de la obra. Dicha proyeccion debe
realizarse por un plazo igual al de duracion del patnimonic auténome.

ARTICULO 24.- Autorizacién para Prefecturas ¥ Alealdias, La titularizacion de obras de infraestructura y
prestacién de servicios publicos o la financiacion de obras plblicas de infraestructura vial, a cargo de las
prefecturas © de las alcaldias, deberan contar con la previa autorizacion del Viceministerio de! Tesoro y
Crédito Phblico.

CAPITULO VIY

DISPOSICIONES ESPECIALES

ARTICULO 25.- Responsabilidad. La Sociedad de Thulanzacién propenderd por el manejo seguro vy
eficiente de los bienes y recursos que ingresen al patrimenio autdnomo con ocasion de la colocacién de los
valores, si corresponde o procedentes de flujos generados por los activos, en los términos y condiciones
previstos en el Contrato o en el Acto Unilateral Irevocable de Cesion de Bienes o Activos. En concordancia
con lo antenor, ia Sociedad de titularizacién no sera responsable por el éxito financiero de los procesos de
titularizacion, pero respondera civilmente hasia per culpa feve en el cumplimiento de su gestién. Esio
significa que la responsabilidad de la Sociedad de Titulanzacién ante los procesos de titularizacién
adminjstrados por ella, es de medio y no de resultado.
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Previa verificacion del cumplimiento de los requisitos contenidos en el presente Reglamento, en el
Reglamento del Registro del Mercado de Valores y en el de Oferta Pizblica y demas disposiciones aplicables,
la Sociedad de Trularizacion solicitard autorizacién ¢ inscripeion en el mencionado regisiro del patrimonio
autonomo como emisor y de los valores emitidos a partir del proceso de titularizacion, asi como la
autorizacion para realizar la oferta piblica de dichos valores ante 1a Superintendencia de Pensiones, Valores y
Seguros.

ARTICULOQO 26.- Obligaciones. Ademis de las obligaciones contempladas en este Reglamento v demas
disposiciones aplicables, la Sociedades de Titularizacién tendran en especial las siguientes:

a) Realizar diligentemente todos los actos necesarios para la consecucién de la finalidad de 1a
titularizacién y comsagrar su actividad de administracién exclusivamente a favor de los intereses de los
tenedores de los valores emiidos por los pamrimonios autbnomos administrados por la Sociedad de
Titularizacion,

b) Mantener los activos o bienes de los patrimonios auténomos administrados debidamente separados
entre si, asi como de los activos de propiedad de la Sociedad de Titularizacién. Por tanto, ia contabilidad de
cada patrimonio auténomo y la de la Sociedad de Titlarizacion debera llevarse en forma mdependiente.

c) Administrar los bienes provenientes de la titularizacién en la forma y con fos requisitos previstos en
el Contrato o en el Acto Unilateral Frrevocable de Cesion de Bienes o Activos.

d) Asumir la personeria para la proteccién y defensa de los bienes o activos titularizados.

) Procurar el mayor rendimiento de los bienes objeto del patrimonio auténomo, para 1o cual todo acto
que realice serd con fines lucrativos para el patrimonio auiénomo, salvo que en el Contrato o en el Acto
Unilateral Irevocable de Cesion de Bienes o Activos por medio del cual se haya constituido el patimonio
auténonto se haya previsto lo contrario.

1)) Transferir los bienes a la persona a quien corresponda conforme con el contrato o con el Acto
Unilateral constitutive def patrintonio auténomo o a la ley, una vez concluido el proceso de titulanzacion.

z) Rendir cuentas de su gestion a los inversionistas y al originador, cuando corresponda, conforme a lo
previsto en el presente Reglamento,

h) Entregara los inversionistas de los valores emitidos por los patrimonios autérromos que administre,
una copia del prospecto de colocacion respectivo.

ARTICULOQ 27.- Prohibiciones. Las Sociedades de Titularizacion, en su condicién de administradores de
recursos de terceros, no podran realizar 1as siguientes actividades:

a) Efectuar transacciones entre los recursos pertenecientes a los patrimonios auténomos que administra
y los recursos propios de la Sociedad de Titularizacién, o de sus accionistas, directores, administradores o
gerentes, asi como sus parientes hasta el segundo grado de consanguinidad o afinidad del computo civil,
tengan mierés o vinculacién de capital u otra forma de participacion en sus érganos de administracion y/o
control,

D) Comprar para alguno de los patrimonios auténomos administrados, valores que pertenezcan a la
sociedad de titularizacion, a sus accionistas, directores, administradores o gerentes, asi como sus parientes
hasta el segundo grado de consanguinidad o afinidad del cémputo civil, tengan interés o vinculacién de
capital u otra forma de participacion en sus organos de administracion y/o control,

c) Otorgar avales o realizar cualquier otra operacién que grave en alguna forma los bienes o activos
que integren los patrimenios auténomos que administre,
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d) Llevar a cabo pricticas inequitativas o disertminatorias con los tenedores de los valores derivados de
los procesos de titularizacion que administre asi como con los patrimonios auténomos que administre.

ARTICULO 28.- Seguimiente y control de gestién. Sin perjuicio de la responsabilidad que corresponda a
los representantes legales, al sindico y a los funcionarios de la Sociedad de Titutarizacidén, el directorio deberd
efeciuar un seguimiento a la gestion de administracion de la iotalidad de patnimonios auidénomos
administrados, que le permita cerciorarse que se cumplen los Contratos o los Actos Unilaterales lirevocables
de Cesion de Bienes o Activos respectivos y adoptar las medidas que estime pertinentes para el mejor
desarrolio y evolucion de los mismos.

De igual forma, los representantes legales, el sindico y funcionarios de las Sociedades de Titularizacién
deberan adoptar medidas de control v reglas apropiadas y suficientes, que se orienten a garantizar la total
independencia de los recursos pertenecientes a los patrimonios a2uténormos admintstrados, con los propios de
la Sociedad de Titnlarizacion. Dichas medidas y reglas deberan estar documentadas en manuales y
reglamentos internos de cada Soctedad de Timlarizacion.

ARTICULOQ 29.- Sustitueion de la Sociedad de Titularizacion. La asamblea de tenedores de valores podra
remover 2 fa Sociedad de Titularizacién de su cargo como admimistrador de un patrimonio autdniomo
determmado, cuando se presente alguna de estas causales:

a) 81 tiene intereses incompatibles con los de los inversionistas.
b) Por incapacidad o inhabilidad legal.
g) Si se le comprueba dole o grave negligencia o descuido en sus funciones como administrador del

pairmonio autonomo, o en cualquier otro negoeio, de tal modo que se compruebe que tal hecho afecta o
puede afectar gravemente el resultado de la gestion encormendada.

d) Cuande no acceda a verificar el inventario de fos bienes objeto de la titularizacion, a dar caucién o 2
tomar las demnds medidas de caracter eonservativo que le imponga el juez.

Copia del acta eorrespondiente a Iz reunién de la asamblea de tenedores de valores, en la cual se haya
adoptado la decision de remover 2 la sociedad de titularizacién, deberd enviarse a la Supenntendencia de
Pensiones Valores vy Seguros, para que ésta verifique si la decision se adopté en derecho y de acuerdo con las
causales previstas en el presente reglamento y para verificar la designacién de la nueva sociedad de
tiularizacion que en adelante admmistrard el patrimonio auténomo.

ARTICULO 30.- Rendicién de cuentas. Con el proposito de mantener informados a los inversionistas y 2
los originadores, cuande corresponda, de a suerte de fos respectivos proeesos de titularizacién, asi como del
desarrollo de la gestién que esta desempefiando, la Sociedad de Trtularizacion debe rendir cuentas conforme
con las siguienies instrucciones:

a) Concepto: Es deber indelegable de la Sociedad de Titulanizacion rendir cuentas de su gestion a los
inversionistas y a los originadores, cuando corresponda. Para tales efectos, la rendicién de cuentas se
entendera como aquel informe detallado y pormenorizado de 1a gestion de los activos o bienes que conforman
el patrimonio auténomo en un procesoe de titularizacidn, particularmente en aquello que tenga relevancia con
Ia Iabor ejecutada.

Lo anterior, se aplicara sin perjuicio de las normas sobre hechos relevantes previstas en el Reglamento del
Registro del Mercado de Valores.

b) Caracter indelegable: La rendicidn de cuentas es indelegable a terceras personas, por tanto, le

corresponde a la Sociedad de Titularizacion rendir las cuentas de sus actuaciones directamente y demostrar el
cumplimienio de fa labor gjecutada.
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] Periodicidad: La rendicién de cuentas debe hacerse por lo menos cada seis (6) meses, salvo que en
el Contrato o en el Acto Unilateral Irrevocable de Cesién de Bienes o Activos se haya estipuiado realizarla en
un lapso menor,

d) Rendicién  de cuentas y simples informes: La rendicién de cuentas y los simples informes
corresponden a conceptos diferentes. En la rendicién de cuentas, la Sociedad de Titulanzacién debe
Justificar, argumentar y demostrar, con certeza, a través de los medios pertinentes, et cumplimiento de 1a labor
encomendada en las normas y en el contrato o acto unilateral respectiva. Los simples informes tienen como
finalidad la de comumicar o reportar algunas actividades o situaciones llevadas a cabo por ta Sociedad de
Titulanzacion con el prapésito de poner en conocimiento de los interesados el desarrollo y estado de la
gostion,

e) Remision de informacién a fa Supenntendencia de Pensiones, Valores v Seguros: Las aspectos
contables y financieros de la rendicidn de cuentas deben guardar armonia con Ia informacién que la Sociedad
de Titularizacién presenta a la Superintendencia, respecto de aquellas situaciones que afecten de manera
importante el estado general del proceso de titulanzacion, y los correctivos a las medidas que se adoptaran
para continuar su cueso normal,

Igualmente, el Representante Legal y el Auditor Externo de Ia Sociedad de Titularizacion deberén informar a
la Superintendencia de Pensianes, Valores y Seguros los hechos o situaciones que impidan el normal
desarrolio de cualquier patrimonio auwtonomo y que retarden o puedan retardar de manera sustancial sus
resultados, de suerte que comprometan la abtencién de los objetivos perseguidos. Dicho evento constituye un
heche de relevante que debera ser informado a la Superintendencia de Pensiones, Valotes y Seguros, en ias
condiciones, trminos y caracteristicas establecidas en el Reglamenio del Registro del Mercado de Valores.

f) Forma de rendir cuentas: No existe una forma tnica establecida para rendir cuentas pero, sea cual
fuere el sistema utilizado, la misma debe basarse en sopeites o documentos que comprueben [a veracidad de
la actuacién, temendo presente que la comprobacion exigida por fa Ley se satisface con la uiitizacion de
procedimientos que le permiten al originadar y/o inversionistas fener conoctmiento de la existencia de Jos
saportes documentales que acreditan las diversas actuaciones de la Sociedad de Titularizacién, en el
entendido Ge que deben hacer factible Ia verificacian o revision fisica de tales soportes cuando aquélios asi lo
estimen pertinente.

Sin perjuicio de la estipulado en el parafo anterior, dicha informaciéon deberd ser remitida a la
Supenintendencia de Pensiones, Valores y Seguros para su publicacién en el Registro del Mercado de Valores
y también con destine al Representanie legal de tenedores de Valotes.

ARTICULOQ 31.- Tarifas, Las Sociedades de Titularizacion estableceran libremente las tasifas aplicables a
los servicios prestados, siempre y cuando no sean no sean discriminatorias entre clientes y respeten la libre
competitividad. La tabla de tanfas establecida por la Soctedad de Titularizacian debera ser publicada y
remitida a [a Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros con destino al Registro del Mercado de
Valores.

ARTICULO 32.- Faculiades de reglamentacién. La Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros
establecerd mediante Resolucién de caricter general la reglamentacian complementaria de los aspectos
relacionados con los procesos de titularizacion.

Asimismo, Canforme a lo previsto por el articulo 8 del Decreta Supremo No. 25514 [a Supermiendencia de
Bancos y Entidades Financieras establecera mediante norma de carécter general las instrucciones que sean
necesanas para la aplicacion de los procedimientos y practicas destinadas a la participacion en procesos de
fiwlarizacién de entidades de intermediacién financiera.
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ANEXQ 2

REGLAMENTOQ DE DISPOSICIONES
COMPLEMENTARIAS ESPECIFICAS SOBRE TITULARIZACION

TITULOI

DISPOSICIONES GENERALES

CAPITULO UNICO

DISPOSICIONES GENERALES

ARTICULO 1.- Objeto. El presente Reglamento tiene por objeto establecer las normas que deben cumplir
las Sociedades de Titularizacidon para su autorizacidn e inscripeion en el Registro del Mercado de Valores, asi
como para la auterizacidn e inscripcidn del patrimonio auténomo, de los valores y la autorizacién de su oferta
publica, sin perjuicio de las disposiciones del Reglamento del Registro del Mercado de Valores y demas
disposiciones aplicables,

Asimismo establece los requisitos minimos de los contratos y actos unilaterales de cesion de bienes y activos
para fa titularizacion y regula las funciones y atribuciones basicas de la asambiea de tenedores de valores asi
como de sus represeniantes.

ARTICULQ 2.- Requerimiento de Informacién. Conforme a lo establecido en Ia Ley del Mercado de
Valoses, el Reglamento del Registro del Mercado de Valores y demas disposiciones aplicables, la
Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros, podré requerir en cualquier momento la presentacién de
cualquier documento ¢ informacion adicional a la establecida en el presente Reglamento que considere
necesaria en determinado momento. :

TITULO 11

SOCIEDADES DE TITULARIZACION

CAPITULO UNICO

DE LA AUTORIZACION DE FUNCIONAMIENTO E
INSCRIPCION EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES

ARTICULQ 3.- Autorizacion de funcionamiento e inscripcién. Las Sociedades de Titularizacién deberin
obtener la autorizacion de funcionamiento y su inscripcion en el Registro del Mercado de Valores de la
Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros, para lo cual deberan cumplircon los requisitos especificos
establecidos en el presente Reglamento y con los requisitos establecidos en el Reglamento del Regpistro del
Mercade de Valores y demas disposiciones aplicables.
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ARTICULO 4.- Requisitos previos. Previa a la constitucton de la sociedad conforme a las disposiciones del
Codigo de Comercio, las personas naturales o juridicas que tengan la intencién de constituir una Sociedad de
Titulanzacion deberdn cumplir con la presentacion de los siguientes requisitos ante Ia Intendencia de Valores:

1. Carta de solicitud suscrita por todos los interesados:

2. Enelcaso de que los interesados fueran personas naturales: Nombre completo, nacionalidad, profesion
u ocupacion, domicilio, fotocopia de su cédula de identidad y porcentaje de participacién accionaria en la
futura Sociedad de Titularizacién;

3. Enelcaso de que los interesados fueran personas juridicas: Razén o denominacién social, objeto social,
domicilio iegal, nombre, Testimonio de Poder de los representantes legales, escritura constitutiva, estatutos
sociales vigentes, ¢l correspondiente certificado del SENAREC y porcentaje de participacion accionaria en la
futura Sociedad de Titularizacion;

4. Cumculum Vitae de cada uno de los futuros accionistas y de los representantes legales, en caso de
personas juridicas;

5. Curriculum Vitae de quienes vayan a desempefiar cargos en el Directoric y Administracién en Ia
Sociedad de Titularizacién:

6. Declaracion jurada realizada ante autoridad competente, de quienes vayan a desempeiiar los cargos
directores o administradores en el sentido de que no se encuentran incursos en las causales de impedimento
sefialadas en el Decreto Supremo No. 25514;

7. Proyecto de minuta de Constitucion Social y Estatutes;
8  Proyecto de factibtlidad de la Sociedad de Titularizacion;

A ttempo de presentar la referida solicitud, los interesados deberan realizar la publicacién de un aviso en un
penddico de circulacion nacional comunicando su intencién de constituir una Sociedad de Titularizacion, con
el objeto de que cualquier persona en el plazo de diez (10) dias calendario pueda formular observaciones ante
la Intendencia de Valores. :

En dicha publicacion deberin consignarse los nombres completos de quienes vayan a ser los socios y los
representantes legales de la Sociedad de Titulari zacion.,

La Intendencia de Valores realizard el andlisis y evaluacion correspondiente de toda la informacion
presentada y verificara si las personas mencionadas en el numeral 5. del presente articulo, de acuerdo con su
experiencia profesional, acreditan condiciones de idoneidad y capacidad, comunicando a los interesados en
caso de no existir observaciones, su conformidad con ka constitucidén de la sociedad de acuerdo con las
disposiciones mercantiles que regulan la materia y la consiguiente continvacién del tramite de autorizacién de
funcionamiento de la Sociedad de Titularizacién y su inscripeién en el Registro del Mercado de Valores.

ARTICULO 5.- Trimite de autorizacién e inscripeién. Una vez cumplidos los requisitos descritos
anteriormente y realizada la comunicacion de conformidad para continuar con el trimite de autorizacion de
funcionamiente y de inscripcion en el Registro del Mercado de Valores, la sociedad deberd remitir a la
Intendencia de Valores los sigutentes documentos:

1. Onginal o Copia legalizada del Testimonio de la Es critura Pablica de Constitucién debidamente inscrita
en el SENAREC;

2. Orgtnal o copia legalizada de los Estatutos de la entidad, debidamente inscritos en el SENAREC :
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3. Original o copia legalizada de los Testimonios de los Poderes de los representantes legales de la
sociedad, debidamente inscritos en el SENAREC,

4. Copia legalizada del Registro Unico de Contribuyente (RUC);.

5. Manual de Organizacién, Funciones, Procedimientos v de Control Interno de la Sociedad de
Titularizacion,

6.  Carta del representante legal en la que conste 1a declaracion que realiza respecto de la veracidad de la
informacioén presentada a la Intendencia de Valores;

7. Losrequisitos generales establecidos en el Reglamento del Registro del Mercado de Valores;

ARTICULQ 6.- Autorizacién. La antorizacion de funcionamiento e inscripcién en el Regisiro det Mercado
de Valores sera concedida a través de resolucidn administrativa de Ia Superintendencia de Pensiones Valores
v Seguros.

La Superintendencia tendra la facultad de rechazar la solicitud cuando no se cumplan con los requisitos
establecidos en las normas legales vigentes para las Sociedades de Titularizacion,

La Sociedad de Titularizacién podra iniciar sus aciividades una vez que haya sido notificada con la
Resolucién de autorizacion de funcionamiento e inscripcién en el Registro del Mercado de Valores.

ARTICULO 7.- Reformas. Toda modificacién de los estatutos sociales y de la composicion accionaria de la
Sociedad de Titularizacién, deberi ser previamente presentada a ia Intendencia de Valores para su
autorizacion. También se deberi comunicar los nombramientos de directores o administradores de Ia
Sociedad de Titularizacion.

ARTICULO 8.- Deberes de Informacién de la Sociedad de Titularizacién. La Sociedad de Titularizacién
en su calidad de entidad inscrita en el Registro del Mercado de Valores sera responsable de proporcionar la
mformacién periddica y comumicar los hechos relevantes a Ios que se refiere 1a Ley del Mercado de Valores,
el Reglamento del Registro del Mercado de Valores y demas normas complementarizs.

TITULO 11
DEL PATRIMONIO AUTONOMO Y LA CESION PE BIENES O ACTIVOS PARA LA
TITULARIZACION
CAPITULO I
INSCRIPCION DEL PATRIMONIQ AUTONOMO, DE LOS VALORES

EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES Y
AUTORIZACION DE SU OFERTA PUBLICA

ARTICULO 9.- Requisitos. Ademis de lo establecido en el Reglamento del Registro del Mercado de
Valores y demas disposiciones aplicables, para la autorizacién e inscipcion de los valores emitidos a través
de procesos de titulartzacion, se deberda cumplir con la presentacion a la Intendencia de Valores de ios
siguientes requisitos:

1. Copia del Contrato o del Acto Unilateral Irrevocable de Cesion de Bienes o Activos respectivo de
acuerdo con el contenido minimo previsio por el presente Reglamento:
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2. Descnpeién de los activos que conforman el patrimonio auténomo e indicacion del procedimiento
seguido para su valuacion;

3.  Copiade los documentos que acrediten las garantias o mecanismos de cobertura que amparan los bienes
a titularizar, cuando corresponda;

4. Elfacsimil def valor, 0 modelo del mismo, el cual debe precisar claramente:

a)  Nombrey domicilio de Iz Sociedad de Titularizacidn;

b)  Nombre del patrimonio autdnomo a cargo del cual se emiten los valores;

¢}  Los derechos que incorpora v sus condiciones financieras:

d)  Fecha de expedicion del valor;

e} Las reglas generaies de circulacién v negociacidn,

f) Reglas de reposicidn, fraccionamiento o divisién de los valores y de englobe o agrupamienio. Las reglas
de fraccionamiento que se establezcan deben en todo caso contemplar que no podrd existir fraccionamiento o
divisién de un valor, si con dicho fraccionamiento el monto que represente el valor es inferior al valor nominal y a
la inversion minima, cuando corresponda;

o) La forma, lugar y términos de redencion y el procedimiento para su liquidacién;

h) Su valor nominal y el monto total de la emisién;

i) El procedimiento pama determinar periédicamente su valor;

)] Otros requisitos establecidos para los titulos valores en el Cédigo de Comercio;

k) Advertencia conforme a la cual la Sociedad de Titularizacion adquiere obligaciones de medio y no de
resultado;

1y Advertencia sobre el alcance de la autorizacién impartida por la Supcrintendencia de Pensiones,
Valores y Seguros, en el sentido de que la misma no implica una certificacién sobre la bondad y calidad del
valor, ni la solvencia del patrimonio autdnomo a cargo del cual se emiten los valores.

5. Elmaonto total de la emisidn;

6. Relacién de los costos y gastos a carge del patrimonio auténomo, cuando corresponda;
7. La calificacion de riesgo cuando se trate de valores de contenido crediticio;

8  Prospecto de colocacion que deberd contener:

a) Nombre del patrimonio auténomo, el domicilio principal y direccion de la oficina principal de la
Sociedad de Titulanzacidn;

b) Las caracteristicas generales de la oferta piblica, indicando: clase de valor ofrecido, forma de
circulacion, valor nominal, rendimientos, reglas relativas a Ia reposicion, fraccienamiento y englobe de
valores; destinatarios de la oferta; precio de colocacién y su valor patrimenial; monto total de la oferta, monto
minimo de suscripcién; cuando cormesponda, series en que se divide la emisidn, con las principales
caracteristicas de cada una, plazo de colocacién, asi como todas las demds condiciones v reglas que fueren
necesarias para brindar informacién clara, oportuna y veraz;

c) Para Jos valores de contenido crediticio el lugar, fecha v forma de pago del capital y del rendimiento;
forma de caleulo del rendimiento, el sistema de amortizacion y las demas condiciones de la emisién. Bolsas
de valores en que estaran inscritos los valores, cuando corresponda;

d) Para los valores de participacidn y mixtos, explicacion del método o procedimiento v perodicidad de

valuacion del patrimonio auténomo. Bolsas de valores en que estamn inseriios los valores, cuando
comesponda;
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e) Certificacion del representante legal del originador del patrimonio autonomo v de la Sociedad de
Titularizac1én, indicando que emplearon la debida diligencia en [a verificacion del contenido del prospecto,
en forma tal que certifican la veracidad del mismo y que en éste no se presentan omisiones de informacion
que revistan materialidad y puedan afectar la decision de los futuros inversionistas;

) Cuando corresponda, la calificacion obtenida por los valores objeto de la oferta, con una sintesis de
Tas razones expuestas por [a Entidad Calificadora para su otorgamiento:

g) Una descripeion del patrimonio auténomo a cuyo cargo se emitiran los nuevos valores, especificando
las caracteristicas de los activos o bienes que lo conforman, el valor de los mismos y el método o
procedimiento seguido para su valuacion,

h) Los flujos de fondos proyectados por la Sociedad de Titularizacion en relacion con el patrimonio que
administra;
i) Mencion de las garantias o mecanismos de cobertura que amparen los activos o bienes titularizados,

cuando ellas existan;

i) La proporcién o margen de reserva existente entre el monto de los activos o bienes objeto de
titularizacion y el monto de los valores emitidos, cuando corresponda;

k) Debera establecerse las caracteristicas y condiciones de la asamblea de tenedores de valores de
conformidad a lo establecido en el presente Reglamento;

1) La advertencia conforme a la cual 1a Sociedad de Titularizacion adquiere obligaciones de medio y no
de resultado;

m)  Caracteristicas, condiciones y reglas de la emision;

n) Informacién general de la Sociedad de Titularizacién administradora del patrimonio autdnomo;

o)  Laadvertencia, en caracteres destacados en el sentido de que la autorizacion de la Superintendencia de
Pensiones, Valores y Seguros no implica calificacion sobre la bondad, calidad del valor o Ia solvencia del

patrimonio autdnomo;

p) Las demas que con el fin de cumplir los cometidos establecidos en la ley, resulten indispensables a
Jjuicio de la Intendencia de Valores.

9. Proyecto de aviso de oferta publica, que debera contener:

a)  Nombre del patrimonio anténome a cargo del cual se emiten los valores;
b)  Nombre del originador,

c) Nombre de la Sociedad de Titularizacion;

d)  Tipo del valor ofrecido y su forma de circulacion;

e)  De maner destacada, la calificacion de los valores asi como la fundamentacion de las razones expuestas
por la entedad calificadora para su otorgamiento;

) Destinatartos de la oferta;

o) Plazo de colocacion de los valores:
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h) Derechos que incorpora el valor,

1) Rentabilidad ofiecida a los inversionistas, cuando corresponda;

il

i} Garantias con que cuenta la emision, cuande corresponda;
k) Lugares de suscripcion de fos valores;

§) Bolsas de valores en que estari inscrito el valor;

m) Entidad administradora, si corresponde;

n} Agencia(s) colocadora(as), si corresponde;

o) Indicar los lugares en los cuales el Prospecto de Colocacion se encuentra a disposicion de los posibles
inversionistas, tales como: Intendencia de Valores, oficinas de ta Sociedad de Titularizacion, agencias colocadoras
y Bolsas de valores en que se encuentren inscritos los valores;

p) Prever el espacio para mencionar el niimero v la fecha de la Resolucién por medic de la cual fa
Superintendencia  de Pensiones, Valores y Seguros ordena la inscripcién de los valores en el Registro del
Mercade de Valores y autonza su oferta publica;

)  Advertencia conforme a la cual la Sociedad de Titularizacion adquiere obligaciones de medio v no de
resultado;

t} Advertencia debidamente resaltada sobre el alcance de la autorizacién impartida por la
Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros, en ei sentide de que {a misma no implica una cectificacion
sobre Iz bondad v calidad del valor, ni la solvencia del patrimonio auténomo a cargo del cual se emiten los
valores,

Acreditado el cumplimiento de todos fos requisitos, la Superintendencia de Pensiones, Valores v Seguros
mediante Resolucién, ordenara la autorizacién e inscripeion del patrimonio auténomeo y de los vaiores en el
Registro del Mercado de Valores y autonizar la oferta pblica de los valores,

La Sociedad de Titularizacién deberad remitir 2 la Intendencia de Valores, copia del aviso de oferta al dia
siguiente de la fecha en que se hubiere publicado.

ARTICULAQ 10.- Informacién del Patrimenio Auténome, La Sociedad de Timlarizacion serd directamente
responsable de proporcionar la informacitn penddica y comunicar 10s hechos relevantes a los que se refiere 1a
Ley del Mercado de Valores, el Reglamento del Registro del Mercado de Valores y demas normas
complementarias, relacionada con las emisiones realizadas por los patrimonios auténomos que represente.

Constituyen hechos relevantes del patrimonio auténomo los siguientes:

1. En los casos de titularizacion de inmuebles en los cuales el flujo de caja no sea marginal, debera
informarse la no renovacion del contrato de arrendamiento o su resolucion;

2. En los casos de titulartzacion de cartera, deberi informarse como hecho relevante cuando el indice de
ia cartera vencida que integre el patrimonie auténomo se incremente de manera importante con relacién al
ultime dato que se haya suministrado en la informacién periddica;

3. Cualquier detrimento del valor del patimonio auténomo;
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4. Hechos o situaciones que impidan el normal desarrollo del patrimonio auténome v que retarden o
puedan retardar de manera sustancial sus resultados, de suerte que comprometan la obtencién de los objetivos
persegnidos por el mismo.

La refacion efectuada en el presente articulo tiene caracter enunciativo y no limitativo. Por tanto, la Sociedad
de Titularizacién deberd comunicar todo hecho refevante en los téminos establecidos en la Ley del Mercado
de Valores, en el Reglamento del Registro del Mercado y demas normas complementarias.

CAPITULC I

CONTRATOS Y ACTOS UNILATERALES IRREVOCABLES
DE CESION DE BIENES O ACTIVOS
PARA LA TITULARIZACION

ARTICULO I1.- Redaccion y presentacién. Los Contratos y los Actos Unilaterales Imevocables de Cesion
de Bienes o Activos deben redactarse de forma tal que sean de facil comprensién para los inversionistas y
reflejen con claridad, fidelidad v precisién fas condiciones juridicas y econdémicas que se deriven de los
mismos.

ARTICULO 12.- Condiciones arbitrarias e irregulares. En los Contratos o Actos Unilaterales no se
podran estipular cliusulas que signifiquen la imposicién de condiciones arbitrarias e irregulares tales comao:

1. Estipulaciones con las cuales se aminoren las obligaciones legales impuestas a Ia Sociedad de
Titularizacion o se acrecienten sus facultades legales en aspecios importantes para el originador y/o los
mversionistas, comao aguellas en las cuales se exonere la responsabilidad de 1a Sociedad de Timlarizacidén o se
reserve la facultad de dar por terminado el contrato o el acto unilateral anticipadamente o apartarse de la
gestton encomendada, sin que en el Contrato o en el Acto Unilateral se hayan indicado expresamente los
motivos para hacerlo y se cumplan los ramites administratives que correspondan;

2. La determinacion de circunstancias a partir de las cuales se detive una consecuencia en contra del
originador y/o los inversionistas, o que conileve la concesién de prerrogativas a favor de la Sociedad de
Titularizacion,

3. Estipulaciones con efectos desfavorables para el originador y/o los inversionistas que se presenten en forma
ambigua, confusa 0 no evidente, y que puedan generar discrepancias entre los efectos esperados o previsibles
del negocio y los que verdaderamente resulten del contenido del contrato o del acto unilateral;

4. La posibilidad de que quien debe cumplir la gestion encomendada sea otra persona diferente a la
Sociedad de Titularizacién, sustituyéndose asi como obligada, salve gque por la naturaleza del contrato se
imponga la necesidad de hacetdo a través de personas especializadas en determinadas materias lo que no
implicard por ninguna circunstancia la sustitucidn en las reponsabilidades que adquiere la Sociedad de
Titularizacion.

5. Las que conceden facultades para alterar unilateralmente el contenido de una o algunas cliusulas, como
aquellas que permiten reajustar unilateralmente las prestaciones que correspondan a ias partes contratantes.

ARTICULO 13.- Estipalaciones Minimas. Los Contratos y los Actos Unilaterales Irrevocables de Cesidn
de Bienes o Activos deberdn constar en escritura publica conforme a lo previsto por el articulo 16 del D.S.
25514 y deberdn contener, por lo menos las siguientes estipulaciones:

1. Parte o partes: Incluira Ja identificacion, domieilio y demas informacién para su identificacién;
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2. Obeto: Comprendera los términos y condiciones necesarios para e} proceso de titularizacion, realizando
una enunciacién clara y completa de las mismas;

3. Bienes o Activos Titularizados: Se describiran los bienes o activos titularizados; los términos y
condiciones bajo los cuales se verifica la transferencia de los mismos; el procedimiento que se seguird para su
valuacion. Esta informacién podia constar en documento anexo, el cual formara parie mtegral del contrato o
del acto unilateral, segén corresponda. Si la gestion sobre los bienes o activos genera rendimientos o
utilidades, debera establecerse el uso y destino que se dara a los mismos;

4. Obligaciones ¥ derechos de las partes contratantes: Se estipulardn en forma expresa y detallada las
obligaciones y derechos de la Sociedad de Titularizacién, el originador y los inversionistas, cuando
corresponda. En todo caso, las limitaciones o restricciones a tales derechos deberdn convenirse con arreglo a
lo establecido en el presente Reglamento v demas normas aplicables;

3. Monto total de fa emisién de los valores respectivos e inversion minima, cuando corresponda;

6. Mecanismos de cobertura del proceso de titularizacion: Se deberd describir detalladamente las
condiciones y funcionamiento de cada uno de los mecanismos de cobertura incorporados en el proceso;

7. Remuneraciéon: Se expresaran los montos o factores sobre los cuales se determinard la remuneracion que
percibird la Sociedad de Titulanizacién por su gestion, asi como la forma y oportunidad en que la misma serd
liquidada y cobrada. En todo caso, no se pueden establecer formas de remuneracion con las cuales se encubra
la garantia de un resultado o se desnaturatice la obligacion de la Sociedad de Titularizacion de procurar el
mayor rendimiento de los bienes o activos titutarizados, como cuando, por ejemplo, a partir de cierto margen,
el resto del rendimiento que se obtenga constituya la remuneracion de 12 Sociedad de Titularizacion;

8. Asamblea de Tenedores de Valores: Deberd establecerse las clausulas que regulen la asamblea de
tenedores de valores de conformidad con io establecido en el presente Reglamento;

9. Costos y gastos a cargp det patrimonio auténomo: Deberan relacionarse todos ycadauno de los costos y
gastos que asuma del patrimonio auténomo;

10. Rendicion de cuentas: Para dar cumplimiento a la obligacion que corresponde a la Sociedad de
Titularizacién de rendir cuentas de su gestién, en el contrato o en el acto unilateral, deben establecerse los
parimetros, forma y periodicidad a los cuales debe sujetarse tal rendicion, siendo emendido que esta
obligacién implica el deber de informar de manera detallada ¥ pormenorizada a los inversionistas de la
gestion encomendada durante el respectivo periodo, para lo cual debe indicar los soportes que documentan la
informacion presentada. También, debe incluirse 1o relative a Ia forma, modalidad, parameiros y pertodicidad
con que el originador o los inversionistas pueden exigir rendicidn de cuentas a la Sociedad de Titularizacion,;

11. Terminacién del contrato: Deberd sefialarse fa forma como se transferiran los bienes o activos del negocio
que existan 2! momento en que ocurra cualquiera de las causales de extincién del contrato o del acto
unilateral, previstas en los mismos ¢ en la ley, indicando las circunstancias que resulten pertinentes para e}
efecto, asi como, la forma como se atenderan las obligaciones generadas en el negocio, cuando 2 ello haya
lugar;

12. Duracién: El Plazo no podrd ser inferior al del vencimiento de todos los valores emitidos por el
patrimonio auténomo en virtud del proceso de titularizacion;

13. Clausula penal.
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TITULO 1V
DE LA ASAMBLEA Y DEL REPRESENTANTE
COMUN DE TENEDORES DE VALORES
CAPITULO 1
ASAMBLEA DE TENEDORES DE VALORES
ARTICULO 14.- Asamblea de Tenedores de Valores. En el contrato 0 en el acto unilateral irrevocable de
cesién de bienes o activos para la Titularizacion, debe preverse la existencia de una asamblea de tenedores de
valores. La asamblea de tenedores de valores es el maximo drgano de decisién del patnmonio auténomo, a
través del cual los tenedores de los valores emitidos en procesos de titularizacién expresan su voluntad.

ARTICULO 15.- Funciones. Le compete a Ja asamblea de tenedores de valores las siguientes funciones:

I Aprobar las modificaciones al Contrato o al Acto Unilateral lrrevocable de Cesion de Bienes o
Activos para la titularizacion;

2, Aprobar las operaciones de endeudamiento del patrimonio auténomo en los términos previstos por el
Reglamento de Normas Prudenciales de Titularizacion y por el presente Reglamento;

3. Aprobar la transferencia del patrimonio auténomo a otra Sociedad de Titularizacién:

4, Remover en cualquier momento al representante comin de tenedores de valores;

5. Aprobar la liquidacién anticipada del patrimonio auténomo;

6. Las demas previstas en e] Contrato o en el Acto Unilateral Irrevocable de Cesion de Bienes o Activos

para titularizacion.

ARTICULO 16.- Remniones de la Asamblea de Tenedores de Valores. Los tenedores de valores se
Teunirin en asamblea a convocatoria efectuada por la Sociedad de Titularizacién, o por el representante
comin de tenedotes de valores si exisie.

Los tenedores, que representen no menos del quince por ciento (15%) del monto de valores emitidos, podran
exigir a la Seciedad de Titularizacién, o a su representante comiin, que convoque a la asamblea. Sia quien se
le hubiese solicitado la realizacion de la asamblea no la convocara en el plazo de 30 dias calendario
computables desde la recepcidn de la solicitud, el grupo de tenedores que alcancen al porcentaje sefialado
podran convocar a la asamblea general, este hecho debera ser previamente comunicado a la Intendencia de
Valores, acompafiando copta de la solicitud de convocatoria presentada a la Snciedad de Titularizacidn o al
representante camin de los tenedares en la que se consigne la constancia de recepcion.

La Intendencia de Valores podra convocar a la asamblea de tenedores u ordenar su convocatoria a la Sociedad
de Titularizacion, a al representante comuin de tenedores de valores, cuando ocumran hechos que deban ser
conocidos par los tenedortes o que puedan determinar que se le impartan instracciones al representante, ¢ que
se revoque su nombramiento.

ARTICULO 17.- Convecatoria a la Asamblea de Tenedores de Valores. La convocatoria se hard mediante
aviso publicado en fhrma destacada en un diaria de amplia circulacidn nacional, n por cualquier atro media
idénea que a cateno de la Intendencia de Valares garantice igualmente la mas amplia difusian de la cilacian;
con la antelactdn prevista en el Contrato o en el Acto Unilateral Imevocable de Cesion de Bienes o Activos.
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En caso de que el Contraio 0 Acto Unilateral Irrevocable de Cesion de Bienes o Aciivos no prevea dicha
circunstancia se estard a o dispuesto en el Codigo de Comercio en lo referente a los plazos para las
convocatorias de juntas de accionistas de las sociedades andnimas. La convocatoria debera sefialar si se frata
de una reunton de primera o segunda convocatoria; el lugar, la fecha, la horay el orden del dia de 1a asamblea
y cualquier oita informacion o advertencia a que hava lugar.

ARTICULO 18.- Quérnm de la Asamblea de Tenedores de Valores, La asamblea podra deliberar
validamente con la presencia de dos o mas tenedores que representen no menos del cincuenta ¥ uno por
ciento (51%) del monto de valores emitidos. Las decisiones de la asamblea de tenedores se adoptarin por la
mayoria absoluta de los votos presentes. Los tenedores tendrin tantos votos cuantas veces tesulte dividir su
monto invertido en el valor nominal de los valores.

5110 hubiera quérum paza deliberar y decidir en la asamblea de la primera convocatoria, podra realizarse una
segunda convocatoria, con arreglo a lo previsto en el articulo anterior; la misma que se celebrard con la
concurrencia de cualquier nimero de tenedores v sin la necesidad de la representacién del 51% del monto de
valores para deltberar y decidir validamente, hecho sobre el cual deber advertirse claramente en el aviso.

Las decisiones adoptadas por la asamblea de tenedores con sujecién a la ley, seran obligatorias adn para los
ausentes o disidentes.

Ninguna disposicion de la asamblea de tenedores podra establecer discriminaciones entre los tenedores de
valores.

ARTICULO 19.- Mayorias decisorias especiales. La asamblea de tenedores podra tomar decisiones de
caracter general con miras a la proteceion colectiva de los tenedores de valores.

La asamblea de tenedores, con el voto favorable de dos o mas tenedores que representen la mayoria numérica
de los tenedores presentes y el ochenta por ciento (80%) del monto de valores en circulacién, podra consentir
que el patrimonio auténomo realice una operacion de endeudamiento siempre y cuando la misma se sujete a
los requisitos establecidos por el Reglamento de Nonmas Prudenciales de Titwlarizacion y demas normas
aplicables; se modifique el Contrato o el Acto unilateral Irrevocable de Cesién de Bienes o Activos o se
liguide el patrimonio anténomo anticipadamente.

S1 no hubiere quérum para deliberar y decidir en la asamblea de la primera convocatoria respecto a cualquiera
de los temas mencionados, podra realizarse una segunda convocatotia a la asamblea de tenedores de valores,
en la cual basiara la presencia de dos o0 mas tenedores de valores para deliberar y decidir validamente, hecho
sobre el cual debera advertirse claramente en el aviso de segunda convocatoria.

Las decisiones que adopte la asamblea en el marco de lo dispuesto por el presente articulo deberin ser
remitidas a la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros para su aprobacién formal. Para este fin, esta
Institucion comprobari previamente que dichas decisiones se hayan adopiado dentro de los lineamientos
establecidos por el presente Reglamento y demas normas aplicables.

ARTICULO 20.- Remisién de normas. En cuanto a la representacion en la asamblea, sistemas de votacién,
elaboracion de actas y demas formalidades no previstas en el presente Reglamento, se aplicardn las normas
vigenies para la junta general de accionistas de sociedades anonimas.

ARTICULO 21.- Gastos de la asamblea. Salvo estipulacion en contrario establecida en el Contrato 0 en el

Acto Unilateral Irrevocable de Cesion de Bienes o Activos, el patrimonio autériomo sufragara los gastos que
ocasione la convocatoria y el funcionamiento de la asamblea de tenedores de valores.
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CAPITULOII

REPRESENTANTE COMUN DE TENEDORES DE VALORES

ARTICULO 22.- Designacién. Podra ser representante comiin de tenedores de valores cualquier persona
individual o colectiva. El representante originalmente sesa designado por la Sociedad de Titularizacion
evitando en todo momento conflictos de intereses entre ella y el representante de los tenedores de valores.

La asamblea general de tenedores de valores, podri remover en cualquier momento al representante y
designar su reemplazo.

ARTICULO 23.- Funciones. El representante comun de tenedores de valores tendra las siguientes funciones:

1. Realizar todos los actos necesarios para el gjercicio de los derechos y la defensa de los intereses
comunes de los tenedores;

2. Representar a los tenedores en todo lo concemiente a su interés comiin o colectivo, frente a la Sociedad
de Titularizacion o a terceros, cuando corresponda;

3. Convocar y presidir la asamblea de tenedotes de valores, en Ja cual intervendra con voz pero sin voto,
salvo en su condicion de tenedor;

4, Solicttar a la Sociedad de Titularizacidn, los informes que considere necesarios v las revisiones
indispensables de ios libros de contabilidad y demas decumentos del patrimenio auténomo:;

5. Informar a los tenedores de valores v a la Intendencia, con la mayor brevedad posible v por medios
iddneoes, sobre cualquier incumplimiento de las obligaciones a cargo de la Sociedad de Titularizacién en
relacion con el patrimonio autonomo;,

6. Informar en forma inmediata a la Intendencia de Valores sobre cualquier situacién o evento que pudiere
implicar conflicto de interés en sus actuaciones frente a los tenedores de valores o con la Sociedad de
Titularizacion. Esto también deber ser informado a la asamblea de tenedores de valores;

7. Guardar reserva sobre toda la informacion de caracter confidencial que conczea en gjercicio de su
funcion como representante comin de tenedores de valores, en cuanto no fuere indispensable para la
proteccion de los intereses de sus representados;

8  Abstenerse de dar cualquier tratamiento preferencial a un tenedor o a un grupo de tenedores de valores;

9. Las demds funciones que se establezcan en el Contrato o en el Acto Untlateral, respectivo o, que le
asigne la asamblea de tenedores de valores.

ARTICULQ 24.- Resolucion del contrato de representacién comin de tenedores de valores. El
representante comim de los tenedores de valores s0lo podra resolver el contrato del cual deriva su cargo, por
las causas expresamente contempladas en el mismo o por aquellas establecidas en las normas aplicables al
efecto, o por motivos graves, lo que debera ser comunicado previamente ante la Superintendencia de
Pensiones, Valores y Seguros. No obstante lo cuat debera continuar en el gjercicio de su cargo hasta tanto se
designe un nuevo representante.

ARTICULO 25.- Remuneracién. La remuneracién del representante comiin de los tenedores de valores serd

canceiada conforme lo previsto en el Contrato o en el Acto Unilateral Irrevocable de Cesién de Bienes o
Activos, en caso de silencio serd un costo a cargo del patrimonio auténome.
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