revista

Volumen 36, nro.103, noviembre 2021

El diseno politico del proceso

ISSN 0718-1299

Dossier

de financiarizacion de |a*%

vivienda y la infraestructuragm:

[\
[\

Recibido: 2021-05-31.
Aceptado: 2021-10-13.

Como citar este articulo:

Kornbluth Camblor, D. L. (2021). El disefio politico
del proceso de financiarizacion de la vivienda y la
infraestructura en Chile. Revista INVIL, 36(103), 54-84.
https://doi.org/10.4067/50718-83582021000300054

El articulo es producto de la investigacion realizada
entre 2015 y 2019 para optar al grado de Doctor
en Ciencias Sociales, defendida en junio 2020,
Facultad de Ciencias Sociales, Universidad de Chile.
La investigacion fue patrocinada por el Centro de
Estudios de Conflicto y Cohesion Social (Proyecto
FONDAP 15130009) y por Conicyt en el marco del
programa de Formacion de Capital Humano.

en Chile

David Leon Kornbluth Camblor

Investigador postdoctoral en Programa Avanzado en Desigualdades y
Desarrollo Sostenible - trAndeS, Santiago, Chile, dakornbluth@gmail.
com.

https://orcid.org/0000-0002-9930-2425



mailto:dakornbluth@gmail.com
mailto:dakornbluth@gmail.com
https://orcid.org/0000-0002-9930-2425

El diseiio politico

del proceso de
financiarizacion

de la vivienda y la
infraestructura en Chile

Palabras clave: poder politico; Camara Chilena de

la Construccion; empresariado; clases dominantes;
elites.

Resumen

El articulo presenta resultados de una
investigacion que tuvo como objetivo analizar
el rol del empresariado de la construcciéon en las
transformaciones del capitalismo en Chile desde
1951 a 2018. Para ello se realizé6 un analisis de
contenido documental y mas de veinte entrevistas
a actores clave del proceso, desde empresarios hasta
ex ministros de Estado. Adicionalmente, se llevo a
cabo un analisis de redes. Todo ello demostro, entre
otras cosas, que el empresariado de la construccion
chileno acttia simultaneamente como gremio, grupo
de negocios y estructura de responsabilidad social
empresarial, de manera altamente diversificada
en varios sectores de la economia, lo cual le ha
permitido ejercer liderazgo en el diseno politico
de los mercados en el marco del proceso de
financiarizacion chileno. Los resultados que se
presentan en el presente documento muestran la
incidencia del empresariado de la construccion en
la elaboracion de los marcos institucionales que
regularan las actividades financieras en el marco
de la vivienda y la infraestructura desde 1951 en
adelante.
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Abstract

The article presents the results of an investigation
that aimed to analyze the role of construction
entrepreneurs in the transformations of capitalism
in Chile from 1951 to 2018. For this, an analysis
of documentary content and more than twenty
interviews with key actors in the process from
businessmen to former ministers of state.
Additionally, a network analysis was carried out.
All this demonstrated, among other things, that the
Chilean construction business acts simultaneously as
a union, business group, and structure of Corporate
Social Responsibility, in a highly diversified way in
various sectors of the economy, which has allowed
it to exercise leadership in the political design of
the markets within the framework of the Chilean
financialization process. The results presented
in this document show the incidence of the
construction business community in the elaboration
of the institutional frameworks that will regulate
financial activities in the framework of housing and
infrastructure from 1951 onwards.

The political design of
housing and infrastructure

financialization process in
Chile
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El articulo presenta resultados de una investigacion que tuvo como objetivo analizar el rol del empresariado
de la construccion en las transformaciones del capitalismo en Chile desde 1951 al 2018. Para ello se realizo un
analisis de contenido documental y mas de veinte entrevistas a actores clave del proceso -desde empresarios
hasta ex ministros de Estado-. Adicionalmente, se llevo a cabo un analisis de redes. Todo ello demostro, entre
otras cosas, que el gremio de la construccion chileno actia tridimensional y simultaneamente como asociacion
gremial, corporacion de responsabilidad social empresarial y como grupo de negocio (empresarial) altamente
diversificado en varios sectores e, incluso, internacionalizado, todo en base a una estructura de sociedades por
acciones (Kornbluth, 2021). Dicha tridimensionalidad se aprecia en la Figura 1.

Figura 1.
Tridimensionalidad corporativa CChC.
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Fuente: Kornbluth, 2020a.
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El gremio de la construccion comprende a la fecha mas de dos mil ochocientos socios que van desde grandes
empresas constructoras, inmobiliarias, concesionarias y proveedoras de materiales hasta pequenas oficinas
de arquitectos o profesionales. Los cargos son escogidos por votacion mediante un sistema de democracia
oligarquica (Arriagada, 1970; Kornbluth, 2020a). La mesa directiva ejercera el control politico de la asociacion
gremial (todas las corporaciones de distinta naturaleza que controla) y la interlocucion con el Estado y otras
instituciones durante su periodo de mandato (dos afios generalmente).

Sin embargo, el propésito del articulo es puntualizar elementos del proceso politico de toma de decisiones
que posibilitaron la creciente financiarizacion en términos generales y especificamente con la vivienda y
la infraestructura urbana en Chile. En dicho proceso, el gremio de la construccion desempené un papel
principal en el disefio de politicas que fueron convertidas en normativa legal. Con el fin de demostrar esta
relacion se utilizan memorias institucionales de la Camara Chilena de la Construccion y entrevistas realizadas
en el marco de la investigacion, ademas de algunas de las leyes que se promulgan a lo largo del periodo.

En especifico, el presente articulo informa sobre el ejercicio politico del empresariado de la construccion en el
marco del proceso de financiarizacion chileno. Para ello, el texto se desarrolla en el siguiente orden. En primer
lugar, se plantea la problematica que rodea el tratamiento del gremio de la construccién en Chile y sus distintas
dimensiones institucionales; en segundo lugar, se despliega brevemente el marco metodologico y el enfoque
tedrico que siguio la investigacion; en tercer lugar, se puntualizan resultados de la investigacion en el marco del
diseno politico institucionalizado en Chile en el proceso de financiarizacion de la vivienda y el espacio urbano
desde la década del cincuenta. Se tratan aqui algunas innovaciones corporativas por parte del empresariado
de la construccion, pero, sobre todo, las innovaciones normativas en el sector publico impulsadas por el sector
privado de la construccion. A partir de los resultados de la investigacion, se establecieron cuatro periodos de
tiempo que logran explicar algunos patrones de la participacion del gremio de la construccion en el proceso
de financiarizacion chileno. Por ultimo, se presentan conclusiones relacionadas con el poder politico que
acumulan los gremios -en este caso, el de la construccion- y la capacidad de influir sustantivamente en los
marcos legales e institucionales durante el proceso de financiarizacion de la vivienda y el espacio urbano en
Chile.
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Problematica y estado del arte

Las ultimas décadas han dado cuenta del desarrollo conceptual de la financiarizacion como elemento central
para comprender los cambios de la produccion y la circulacion en el régimen de acumulacion capitalista a
nivel mundial (Arrighi, 1994; Chesnais, 2001, 2017; Lapavitsas, 2016). La nocion de financiarizacion ha sido
prolifica, con focos en distintos elementos del fenémeno, que van desde el abandono del patrén oro (1971)
hasta la disminucion sostenida de la tasa de ganancia. Sin embargo, desde distintos puntos de vista se da
un consenso en cuanto a la relevancia adquirida por el sector inmobiliario en el proceso de consolidacion
de las finanzas a nivel mundial. No en vano, la principal crisis financiera posterior al crack de 1929 esta
directamente anclada en la deuda hipotecaria (Lopez-Morales y Gasic, 2021; McLean, 2013; Reinhart y Rogoff,
2011; Roubini y Mihm, 2010).

En principio, el debate sobre la financiarizacién fue mayormente tratado por economistas marxistas (Baran
y Sweezy, 1969; Foster, 2007, 2008, 2010; Magdoff y Sweezy, 1987; Sweezy, 1973); sin embargo, con el pasar
de los anos y con mayor evidencia disponible, el interés por este proceso se amplié no sélo a otras corrientes,
sino también a otras disciplinas como la geografia, sociologia, antropologia, filosofia, etc. (Alonso y Fernandez
Rodriguez, 2018; Appadurai, 2017; Caffentzis, 2018; Lazzarato, 2015).

Para abordar los entrelazamientos contemporaneos del capital financiero con la vivienda y la infraestructura,
Hudson (2018) pone el énfasis en el sector FIRE (Finance, Insurance and Real Estate), destacando también dentro
de la produccion inmobiliaria la privatizacion de las infraestructuras cuyo fin es extraer renta monopolistica.
En la misma linea, Torrance (2008) apunta a la financiarizacion de las infraestructuras configurando un
nuevo escenario de interconexion “glocal” de fondos de inversion. Aalbers (2015) desarrolla la nocion de
REFCOM (Real Estate Financial Complex), dando cuenta de las relaciones entre agentes privados inmobiliarios
y financieros y el Estado. Lo relevante de ambos enfoques es la interconexion estructural que establecen
entre el sector inmobiliario y el sector financiero en un entramado con relaciones de retroalimentacion y
funcionamiento complementario facilitado por el Estado (Fernandez y Aalbers, 2016). Méndez (2018) apunto
con agudeza, desde una perspectiva geografica, a seiialar dicho entramado como una telarana financiera. No
obstante, para el presente articulo interesa principalmente la financiarizacion comprendida como la tendencia
al predominio de la logica financiera en la gobernanza corporativa del gremio de la construccion que impacta
en la estructuracion de las politicas publicas en vivienda e infraestructura.

Desde estos estudios se extraen elementos relevantes. Entre ellos, una heterogeneidad de actores financieros
que van mucho mas alla de los bancos (fondos de pensiones, fondos mutuos, companias de seguros, fondos
de inversion, etc.), multiplicidad de instrumentos financieros (swaps, CDO, bonos soberanos, etc.), un rol
central de la deuda, y a raiz de esta, mayor participacion de las clases trabajadoras (Aalbers, 2008; Hudson,
2018; Lapavitsas, 2016; Lazzarato, 2015; Lucarelli, 2009), y la necesidad de abordar también el proceso de
financiarizacion desde miradas centradas en los procesos politicos (Appadurai, 2017; Kornbluth, 2020b).
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Justamente, es esta tltima perspectiva la que guia el articulo, es decir, una nocion quizas mas clasica, anclada
en los planteamientos de Rudolf Hilferding (quien acuno la nocion de capital financiero en 1910), senialando
que el capital financiero toma posesion del aparato estatal para convertirlo en instrumento de sus intereses
(Hilferding, 1963, p. 417).

EMPRESARIADO DE LA CONSTRUCCION: ANTECEDENTES

Los ultimos estudios que tratan el gremio de la construccion chileno como un objeto especifico datan de la
década del setenta (Arriagada, 1970; Cheetham, 1971). A pesar de que el sector de la construccion moviliza
directamente un 8% del empleo a nivel nacional (Instituto Nacional de Estadisticas, 2019), correspondiente a
un 9% del PIB, y que constituye una parte elemental de la élite economica, este no ha sido una problematica
central para la Economia o la Sociologia. En efecto, lo interesante del empresariado de la construccion es que
aglutina simultaneamente los tres factores productivos clasicos, capital, trabajo y tierra (Lefebvre, 2013; Marx,
1973, 2015; Polanyi, 2017), situacion que se profundiza en el proceso de financiarizacion.

El hecho de que convivan en una misma institucion una asociacion gremial, un drea de responsabilidad social
empresarial y una sociedad de inversiones o que el gremio de la Construccion sea el segundo prestador de
servicios sociales mas grande del pais después del mismo Estado no ha despertado la curiosidad del Derecho,
y su nacimiento y acompanamiento desde la década del cincuenta al Estado de Chile en materia de politicas
publicas o su estructura de democracia oligarquica tampoco lo ha hecho en la historia o la ciencia politica
(Kornbluth, 2020a). La presente investigacion viene a contribuir en la comprension de ese vacio interdisciplinar
que explique la dinamica y los impactos de la institucionalizacion de la representacion politica de los intereses
empresariales presente en la historia contemporanea del Estado de Chile y sus transformaciones productivas
en el marco de la financiarizacion de la vivienda y el espacio urbano.

Quizas el mayor interés sobre el gremio de la construccion chileno se desperté en los estudios urbanos en
el marco de las politicas de vivienda, planes reguladores, gentrificacion, periferizacion, y neoliberalizacion
(Janoschka e Hidalgo, 2014; Lopez Morales, 2015; Lukas, 2017; Sugranyes y Rodriguez, 2005). Estos estudios
muestran la influencia del empresariado de la construccion chileno en el marco de la produccion del espacio
urbano y los mecanismos depredatorios de los intereses inmobiliarios en la ciudad con su correlativo impacto
en el espacio y la produccién de la ciudad. Otros articulos en una linea similar abordan genealdgicamente las
politicas neoliberales o el tipo realmente existente de neoliberalismo en Chile y sus impactos, como elementos
tangenciales, pero sin siquiera referirse al poder politico y economico empresarial en el disefio de dichos
marcos (Garreton, 2017; Navarrete-Hernandez y Toro, 2019).

Por dltimo, se debe sefialar que en el gremio de la construccion chileno conviven la estructura gremial
(comités gremiales, comisiones asesoras del consejo nacional, el directorio y la mesa directiva), una estructura
de responsabilidad social empresarial (con catorce entidades en areas de cultura, deporte, primera infancia,
educacion, capacitacion laboral, seguro y centros médicos, bienestar laboral, etc.). Y una estructura de
sociedad por acciones desde la que se desprende el control de mas de veinte sociedades por acciones en
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areas de (seguros, pensiones, prestacion y seguro de salud, inmobiliaria, banco, etc.) y que han delimitado su
trayectoria financiera en el marco de la gobernanza corporativa (Kornbluth, 2021).

Materiales, métodos y enfoque

El presente apartado aborda la metodologia del estudio primario, especificando el paradigma en el que se
inscribe, el enfoque de analisis adoptado y las técnicas de recoleccion y produccion de datos utilizadas.
Finalmente, la seccion explicita la hipotesis de trabajo para el presente articulo.

La investigacion se realizo entre el ano 2015 al 2019 y se enmarco en el paradigma cualitativo. Se constituyo
como un analisis de caso desde un enfoque neo-institucional y socio-histérico con el fin de permitir una
aproximacion intensiva al objeto y el fenomeno estudiado (Bhattacherjee, 2012; Flick, 2014). En términos
concretos, la investigacion se orienté a comprender el rol del empresariado de la construccion en Chile a través
del tiempo desde la década de 1950 hasta 2018.

Para ello, se construyo un enfoque anclado en las relaciones sociales de produccion que fue construido sobre
la base del analisis de clase (Wright, 2018; Zeitlin, 1980) del neoliberalismo realmente existente (Brenner et
al., 2010; Brenner y Theodore, 2002; Theodore et al., 2009) y de las variedades de capitalismo (Hall y Soskice,
2001; Schneider, 2009).

Las técnicas utilizadas para producir los datos fueron, en primer lugar, un analisis de contenido documental
que abarcé mas de siete mil paginas de memorias anuales y publicaciones institucionales de la Camara Chilena
de la Construccion [CCHC] y las instituciones por él controladas desde 1951 hasta el 2018, las cuales seran
citadas bajo el autor “CChC” con su ano respectivo (1951-2018). En segundo lugar, se llevaron a cabo mas de
veinte entrevistas realizadas a distintos actores individuales que han sido parte u observadores privilegiados
del fenomeno de la financiarizacion en Chile. Entre ellos, empresarios del sector de la construccion, dirigentes
y ex dirigentes del gremio de la construccion, ex ministros de Estado y altos cargos publicos en instituciones
del Estado relacionadas con el sector de la construccion (Ministerio de Vivienda y Urbanismo, Ministerio
de Obras Publicas, Ministerio del Trabajo), ex gerentes de empresas privadas relacionadas con el sector o
controladas por el gremio de la construccion, y algunos académicos del area de la economia y los estudios
urbanos'. A partir de esto se realizo un analisis cualitativo de contenido (Schreier, 2014). En tercer lugar, se
realizo un analisis de redes tanto a nivel institucional como personal para mostrar la existencia de: i) relaciones
entre el gremio de la construccion y sus industrias conexas; ii) relaciones entre el gremio de la construccion y
las instituciones estatales; y iii) relaciones entre las propuestas privadas de politica publica y la promulgacion
final de normativas en el campo econémico, laboral y urbano en Chile entre 1951 y 2018 (Kornbluth, 2020a).

1 Las entrevistas citadas en el presente articulo son caracterizadas por perfil de los entrevistados y mantienen la numeracion correspondiente a la
codificacion de la investigacion.
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HipoTESIS

Se sostiene como hipotesis del articulo que el empresariado de la construcciéon constituyé politicamente
elementos que configuraron y fueron profundizando un proceso de financiarizacion de la vivienda y la
infraestructura en Chile gracias a la articulacion progresiva de un entramado institucional de capital
endogeno al sector de la construccion que funciona paralela y complementariamente al mercado de capitales
en general para promover la industria de la construccion y sus industrias conexas. Este entramado habria sido
posible gracias a y retroalimentario de aquel poder politico que este actor ostenta en Chile en el desarrollo del
capitalismo mundializado.

Resultados

En un articulo anterior se ha discutido las transformaciones en la estructura de gobernanza corporativa
del empresariado de la construccion chileno y se ha dado cuenta de su tendencia a la profundizacion en la
participacion de los circuitos de capital financiero en el marco del capitalismo en Chile durante siete décadas.
El proceso descrito se inicié en 1954 con la creacion de una aseguradora que al 2018 decanta en una sociedad
de inversiones controladora de veinte entidades, entre las que se cuenta una administradora de fondos de
pensiones, una hipotecaria, varias aseguradoras, un fondo de inversion, un banco, etc., convirtiendo al gremio
de la construccion en un grupo de negocios altamente diversificado capaz de movilizar un mercado de capital
enddgeno para el funcionamiento del sector (Kornbluth, 2021).

El proposito del presente articulo, mas que centrarse en las magnitudes, flujos y dinamicas del capital financiero
propiamente tal, corre por el carril paralelo de puntualizar el rol politico del empresariado de la construccion
chileno en el proceso de financiarizacion de la vivienda y del espacio urbano en Chile.

Un aspecto trascendente es que la normativa de lobby en Chile se promulgo el afio 2014, por lo que la mayoria
de los hitos que se puntualizan en el presente articulo no son entendidas institucional o legalmente como
lobby. Especificamente, la discusion de esta ley se extendio desde 2007. El gremio de la construccion primero
se opuso, y luego retraso, sosteniendo que el gremio debia quedar fuera de entidades reguladas por esta ley,
dado que su naturaleza no la convertia en un actor relevante para esta materia (CChC, 2008, 2009, 2010).
Actualmente, los datos muestran al gremio de la construccion como el principal actor “lobbysta” en Chile
(Figura 2), poniendo institucionalmente de manifiesto su rol politico en el marco de la produccion de leyes,
normativas y politicas publicas. Antes de la entrada en vigencia de esta ley, las relaciones entre el gremio de
la construccion y el empresariado se ubicaban en un campo dificil de explorar por su funcionamiento -en
muchas oportunidades- extrainstitucional (Cortes Terzi, 2000).
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Figura 2.
Principales usuarios ley de lobby en Chile (2019-2021).
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Fuente: elaboracion propia en base a datos del Consejo para la Transparencia (CPLT).

De alli, los resultados ponen énfasis en mostrar las relaciones politicas que existen entre el gremio de la
construccion y el Estado en perspectiva historica en el marco del proceso de financiarizacion de la vivienda
y el espacio urbano en Chile y cuyo impacto se evidencia en la promulgacion de leyes y normativas que
permiten (cuando no fortalecen), transformaciones en los modos de uso del capital financiero por parte del
empresariado de la construccion desde principios de la década del cincuenta hasta nuestros dias.

Para ello, se ha dividido en cuatro subcapitulos que corresponden a la periodizacion establecida en la
investigacion. El primer periodo va desde la fundacion del gremio en 1951 hasta el golpe de Estado en
1973. Un segundo momento se extiende durante toda la dictadura militar (1973-1990). Un tercer periodo va
desde 1990 hasta el 2012, momento de salida a bolsa de la sociedad por acciones controlada por el gremio.
Finalmente, un ultimo periodo va desde 2012 hasta 2018. Los resultados extraidos de cada uno de ellos se
presentan a continuacion.

CONSTITUCION DEL GREMIO Y FLORECIMIENTO DE LA FINANCIARIZACION DE LA
VIVIENDA (1951-1973)

Durante este periodo, el gremio de la construccion crea una sociedad securitizadora con el fin de extender
las polizas que debian tener las empresas de la construccion para ejecutar obras encargadas por el Estado. La
Compania de Seguros la Construccion nace en 1954y sera disuelta en 1979 con el objetivo de crear Inversiones
la Construccion (INVESCO), una sociedad por acciones de propiedad del gremio de la construccion.
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En 1958, el gremio de la construccion entrego directamente al presidente de la republica Jorge Alessandri
(1958-1964) un Plan Habitacional con elementos que consideraba fundamentales. Se contemplaba entre
varias cosas la construccion de mayores volumenes de vivienda por parte del Estado, la creacion de una
institucion estatal que centralizara la actividad, dado que no existia ain el Ministerio de la Vivienda, una
nueva institucionalidad financiera en materia de vivienda e incentivos tributarios para ello. En 1959 y 1960 se
transformaran en el Decreto con Fuerza de Ley nro. 2 y el Sistema Nacional de Ahorro y Préstamo.

Tributos: Decreto con fuerza de Ley 2 (DFL 2, 1959)

Las formas de tributacion son primordiales en el marco de la financiarizacion (Hudson, 2018; Reinhart y
Rogoff, 2011; Zucman, 2015). En especifico, el DFL 2 apuntaba a la “creacion de un mercado comprador de
viviendas” catalizado por el Estado que separaba entre “viviendas economicas” y viviendas de interés social.
El DFL 2 senala:

“Se consideraran «viviendas economicas» (...), las que se construyen en conformidad a sus disposiciones,
tengan una superficie edificada no superior a 140 metros cuadrados por unidad de vivienda y retinan los
requisitos, caracteristicas y condiciones que determine el Reglamento Especial que dicte el Presidente de la
Reptblica” (DFL 2, 1959, art. 1).

En definitiva, el DFL 2 plantea, entre otros incentivos, que “las rentas que produzcan las «viviendas
econdmicas» no se consideraran para los efectos del impuesto global complementario ni adicional y estaran,
ademas, exentas de cualquier impuesto de categoria de la Ley de Impuesto a la Renta” (DFL 2, 1959, art. 15,
maytsculas en el original). Asimismo, el DFL 2 excluye de pagar impuestos de primera categoria a las rentas
de las sociedades que tengan por objetivo construir, vender o permutar viviendas econoémicas, por lo tanto, los
socios de dichas empresas no deberan pagar dicho impuesto por participaciones o utilidades que devengan de
dicha actividad (DFL 2, 1959, arts. 8 y 9). El Servicio de Impuestos Internos (SII) seniala que “el impuesto de
Primera Categoria grava las rentas provenientes del capital”. En otras palabras, el propietario de un inmueble
acogido al DFL 2 esta exento de cancelar un impuesto por la posesion de dicho bien inmueble.

El DFL 2 estara vigente hasta 2010, es decir, mas de cincuenta anos durante los cuales, al recaer la exencion
tributaria sobre el bien y no sobre la persona, se permiti6 la acumulacion de la propiedad de la vivienda.
Actualmente, como se observa en la Tabla 1, los datos corroboran que el DFL 2 ha sido una herramienta que
ha contribuido a la acumulacion de la propiedad de la vivienda como capital.
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Tabla 1:
Contribuyentes con mds de 50 propiedades acogidas al DFL 2 (2019).

Propiedades por contribuyente acogido al DFL 2

Rango de propiedades 51-100 101-200  201-300  301-400 401-500  501-1000 1001~ 20,01 ¢
2000 mas
Nro. de contribuyentes 451 255 62 40 28 51 23 25

Fuente: Oficio ordinario 02493, 3 de octubre de 2019, Subdireccion de Avaluaciones.

Por otro lado, si el DFL 2 tenia por funcion incentivar el destino de capitales privados a la construccion
de viviendas para el mercado privado, entonces las Asociaciones de Ahorro y Préstamo tenian por objetivo
centralizar el capital financiero y capitalizar las exenciones contenidas en el DFL 2 a partir de la creacion de
nuevos actores privados en el mercado financiero y de la vivienda a peticion del gremio.

Sistema Nacional de Ahorro y Préstamo

Las Asociaciones de Ahorro y Préstamo (Save and Loan) fueron parte de lo que se conocié como el Sistema
Nacional de Ahorro y Préstamo. Funcionaban con fondos provenientes de un impuesto a empresas que debian
destinar el 5% de sus utilidades a construccion de viviendas obreras y que las empresas podian destinar
directamente a las AAP; con ahorro capitalista, con dinero de las Cajas de Prevision y podian obtener préstamos
de la Caja Central de Ahorro y Préstamo. Una muestra simplificada del flujo de capital en la Figura 3.
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Figura 3.
Flujo simplificado de capital SINAP.
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Fuente: Kornbluth, 2020a, 2021.

Si bien las AAP no estaban asociadas a la CChC se observa una relacion directa entre dichas instituciones.
Respecto del SINAP la CChC senala que:

“El Sistema Nacional de Ahorro y Préstamo ha ido adquiriendo, en progresion acelerada, una significacion
e importancia decisivas. En sus primeros tiempos -como toda iniciativa nueva- requirié de un apoyo
financiero muy importante de parte de los organismos internacionales como del erario fiscal. Hoy dia
el SINAP se desenvuelve gracias a sus propias fuentes de recursos, derivadas del incremento que ha
experimentado el ahorro directo, la normal recuperacion que exhibe el servicio de los préstamos otorgados
y, muy fundamentalmente, de la confianza publica que existe en la adquisicion de los valores emitidos por
la Caja Central y de los créditos concedidos por las Asociaciones, cuya transaccion constituye lo que se
denomina el Mercado Secundario de Hipotecas” (CChC, 1969, p. 15).
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El SINAP es un mecanismo bastante sofisticado para la época, tranzando inclusive instrumentos financieros
derivados denominados Valores Hipotecarios Reajustables o VHR (Kornbluth, 2020a, 2021). Los valores, tanto
para 1964 como para 1970 estan referenciados en escudos de 1970 (Foxley, 1977, p. 11). Segun datos oficiales
del Banco Central (2001), el tipo de cambio de la época era de E° 12,21, lo que corresponde a USD 827.190,82
y USD 60.687.970,68 dolares de la época respectivamente. Una muestra del volumen e importancia del SINAP
se observa en la Tabla 2.

Tabla 2.
Indicadores SINAP.

Indicadores de la evolucidn del SINAP (1962-1970)

Item/afio
Viviendas financiadas 1.575 4.644 12.578
Inversion SINAP en total invertido en vivienda 104% 23.9% 68,5%
Ventas netas VHR (millones de escudos de 1970) 10,1 741

Fuente: Foxley (1977).

Mas alla de la evidencia especifica sobre instrumentos financieros derivados y el rol que llega a desempenar
el SINAP en el mercado de capitales, se observan para esta etapa numerosos cruces de directores entre este
tipo de asociaciones y empresas que hacian parte de la CChC, pudiendo inclusive oponerse exitosamente
al intento de legislar la inhabilidad para ejercer paralelamente cargos de esta naturaleza (Cheetham, 1971).
Un ejemplo grafico es que para el disefio e implementacion del SINAP desde la CChC se convocé un grupo
integrado por los directores de la CChC Guillermo Le Fort y Walter Sommerhoff (CChC, 1960, p. 8, 1961, p.
11). Posteriormente, Le Fort asumira como vicepresidente de la Caja Central de Ahorro y Préstamo en 1960
(Cheetham, 1971, p. 147), dejando su cargo al iniciar el gobierno de Allende en 1970%.

Estas politicas, sugeridas por la CChC, se encuentran articuladas y son la base del proceso de financiarizacion
de la vivienda en Chile. Su articulacion radica en que las Asociaciones de Ahorro y Préstamo (elemento que
la CChC venia discutiendo con expertos norteamericanos en el marco del Punto cuarto y la Alianza para
el Progreso’ desde mediados de los arios cincuenta) podian invertir en viviendas que se acogian al DFL 2
constituyendo un circuito financiero con las empresas constructoras de viviendas economicas, las cuales
también contaban con exenciones tributarias. De este modo se fue asentando no sélo un modo de circulacion

2 Diario Oficial, jueves 24 de diciembre de 1970, p. 7.

3 El Punto Cuarto y la Alianza para el Progreso son dos politicas de Asistencia técnica y economica del gobierno de Estados Unidos en América Latina
en la década del cincuenta y sesenta.
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de capital financiero lo suficientemente sofisticado y con presencia de instrumentos financieros derivados
que acentua la concentracion de la propiedad de la vivienda en el pais (Kornbluth, 2021), sino también una
expresion de la articulacion institucional entre agentes privados y el Estado con el fin de crear un mercado de
la vivienda (Bourdieu, 2016). Una panoramica mas amplia de las politicas implementadas relacionadas con el
accionar del gremio en la Tabla 3.

Tabla 3.
Implementacion y discusion de leyes y politicas (1951-1973).

Momentos de «promulgacion» y «discusion» de politicas

Politica Promulgacion Discusion (CChC)

Asignacion familiar 1954 1952

PRIS 1960 1957
Constitucion (1951-1973) DFL 2 1959 1957

SINAP 1961 1957

Creacion MINVU 1965 1962

Fuente: Elaboracion propia en base a memorias anuales CChC (1952-1973).

RECONFIGURACION FINANCIERA (1973-1990)

Durante esta etapa se evidencian la nueva Politica Urbana (1979) y el nuevo Plan Laboral (1979) que generaron
impactos sustantivos en materia de desarrollo urbano y trabajo en el sector de la construccién, por nombrar
algunos elementos favorables de cambio para el gremio en los que tuvo oportunidad de influir (Kornbluth,
2020a).

Entre los aspectos mas relevantes, la liberalizacion del suelo y la politica de erradicaciones (Donoso y Sabatini,
1980; Morales y Rojas, 1987) son centrales para comprender lo urbano en Chile y el proceso de configuracion
de la ciudad neoliberal (Janoschka e Hidalgo, 2014), sin embargo, en cuanto a la financiarizacion mas
especificamente, se distinguen otros elementos que vale la pena tener en cuenta también y que parecen algo
menos explorados en su diseno. Entre ellos destaca el cierre de la comparniia de seguros -fundada en 1954- para
crear una sociedad de inversiones (INVESCO), cuyo primer eslabon sera la creacion de una Administradora de
Fondos de Pensiones (1980). Adicionalmente, desde el Estado se promulgara el subsidio habitacional.
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Diseio y promulgacion del subsidio habitacional

La politica de subsidio habitacional (1978) ha sido ampliamente estudiada desde las transformaciones neoliberales
(Gilbert, 2002; Janoschka e Hidalgo, 2014; Sugranyes y Rodriguez, 2005). Sin embargo, la participacion del
gremio de la construccion es algo mas desconocida. Al respecto, un texto institucional senala:

“Con la nueva economia de mercado se habian eliminado todas las bonificaciones a los productos, lo que
era critico para la vivienda popular, pues hasta entonces se habia recurrido para financiar su construccion,
a una serie de subsidios ocultos o indirectos (...). Todo eso termin¢ con el libre mercado (...). Era preciso
entonces disenar algo nuevo. La solucion surgio de Miguel Kast, Sub Director de Odeplan, quien propuso
terminar con esos subsidios cruzados y convertirlos abiertamente en una ayuda del Estado no reembolsable,
asignada a cada unidad construida, dentro de una normativa de puntaje que privilegiaba el ahorro y al grupo
familiar. Asinacio en 1977 el sistema de Subsidio Habitacional que rige hasta hoy y que significoé un cambio
trascendental, pues encauzo la demanda de los postulantes hacia el mercado. Se introdujo el concepto de la
vivienda como un bien que se gana con el esfuerzo propio, y con un aporte estatal que se canaliza apoyando
a los mas necesitados en la forma de un premio por su esfuerzo. Desde su establecimiento, el 32% de las
viviendas nuevas del pais han sido construidas bajo este sistema. Los programas de subsidio han entregado
como promedio una base estable de entre 30 a 35 mil nuevas viviendas anuales. El subsidio habitacional
significo también un nuevo impulso para un cambio que venia desde antes: la modalidad de contratacion
de viviendas sociales (...). A partir de 1978, los contratistas tuvieron la responsabilidad de ofrecer un
proyecto completo, (concurso-oferta), en terrenos propios o de terceros, y cuya ejecucion deben financiar.
Este sistema financiero de ahorro popular apoyado por el Subsidio generé una competencia de ofertas que
derivo en disefios mas economicos y eficientes, con lo cual se lograron importantes bajas en el valor final
de las viviendas sociales y en el costo de administracion del sistema por parte del Estado” (CChC, 1991, pp.
90-91, mayusculas en el original).

De la extensa cita anterior se extrae no sélo el modo en el que se implementa el subsidio habitacional y su
impulso gracias a Miguel Kast (yerno de Walter Sommerhoff, fundador del gremio y disenador del SINAP),
sino también el rol econoémico que comienza a desemperiar a contar de su implementacion financiando
practicamente un tercio de las viviendas construidas. Se observa ademas que anos antes, la CChC ya discutia
una politica orientada a “fomentar la construccion de viviendas sociales” (CChC, 1975, p. 18). Al respecto una
memoria institucional planteaba que:

“existe, en muchos sectores de la poblacion, una profunda brecha, entre el valor de una vivienda y las
posibilidades econémicas de adquirirla. Por ello, hemos concentrado nuestros esfuerzos en senalar a las
autoridades la absoluta necesidad de que se establezca un mecanismo de subsidio al comprador de vivienda
de determinada condicion economica” (CChC, 1976, pp. 7-8, maytsculas en el original).

En otras palabras, al ya pensado mercado de la vivienda privada, facilitado por la exencion tributaria (DFL 2) y el
aval del Estado (SINAP), se suma ahora la creacion de un mercado para la vivienda de interés social con capitales
facilitados por este en forma de subsidios. Estos recursos financieros se sumaran a un flujo de capital financiero
privado gracias a la promulgacion del Decreto Ley 3.500 que crea las Administradoras de Fondos de Pension.
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Creacion de un flujo de capital disponible: Las AFP

Un segundo hito esta constituido por la reforma a la seguridad social de 1980, la cual contempla la creacion
de las Administradoras de Fondos de Pension. El sistema de AFP constituye el principal pilar del sistema
financiero chileno. Actualmente, las AFP administran el equivalente al 80% del PIB nacional (Galvez y
Kremerman, 2020). En ese universo, la AFP controlada por el gremio de la construccion administra un 28%
de los activos totales del sistema de AFP (Superintendencia de Pensiones, 2019). Al respecto, la CChC plantea
en 1976 que:

“Es un hecho unanimemente reconocido que el actual sistema de seguridad social chileno constituye un
mecanismo ineficaz, discriminatorio y de elevado costo, habiendo llegado a un estado tal de crisis que hace
extremadamente urgente su reemplazo. Entendiéndolo asi, el Supremo Gobierno preparé un anteproyecto
de «Estatuto Fundamental de Principios y Bases del Sistema de Seguridad Social» (...). Nuestra Camara, que
otorga a esta materia una prioridad esencial, se dedico de lleno, a través de una Comision (...). La Comision,
en la que participaron técnicos de alta categoria, llego a la conclusion de que, si bien el Estatuto propuesto
requiere, en su concepto, de algunas modificaciones, constituye en su contexto general un esquema organico
de seguridad social y uniforma el régimen de prestaciones para todo el pais con fundamento en la proteccion
efectiva de los estados de necesidad, -motivo por el cual apoya decididamente su implementacion” (CChC,
1976, p. 16).

Antes de la implementacion del nuevo sistema de seguridad social, y especificamente en el rubro de la
administracion de las pensiones de los trabajadores, la CChC expresa que:

“El esquema de prestaciones que contempla el nuevo Sistema de Seguridad Social, las caracteristicas y
magnitud del flujo monetario que se originara, la inversion de enormes recursos financieros con criterio
economico, la necesidad de difusion del Sistema y de promocion de la Corporacion, con informacion
permanente y sistematica a los trabajadores afiliados, han constituido las bases para el disefio de un proyecto
de organizacion de esta nueva entidad” (CChC, 1976, pp. 32-33, maytsculas en el original).

Por ultimo, y con el fin de aclarar aun mas la participacion de la nueva entidad en el proceso de financiarizacion
del empresariado de la construccion, cabe destacar que uno de los objetivos de la nueva entidad sera “allegar
preferentemente recursos al sector construccion frente a otras alternativas de inversion que pueda considerar

dicha sociedad” (CChC, 1981, p. 27).

A esto se debe sumar que José Piriera, ex Ministro del Trabajo a cargo de las reformas al Codigo del Trabajo y
a las pensiones, ejercera entre 1982 y 1984 en el departamento de estudios del gremio como consultor (CChC,
1983, 1984). Modesto Collados, quien ya habia sido Ministro de Obras Publicas (1964-1965) y Ministro de
Vivienda (1965-1966) durante el gobierno de Frei (1964-1970), sera elegido como Presidente del Gremio en
1982, no culminando su periodo para sumarse nuevamente como Ministro de Vivienda y Urbanismo (1982)
y luego de Economia (1983) (Huneeus, 2005; Silva, 2010). Desde alli, Collados impulsara la politica conocida
como “20 con 87, por consistir en créditos a veinte anios con un interés de 8% con el fin de liquidar el stock de
vivienda en posesion de los bancos tras la crisis de 1982 (Kornbluth, 2020a).
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Finalmente, se debe destacar que las politicas puntualizadas (Subsidio Habitacional, reforma de la seguridad
social con la consiguiente creacion de una Administradora de Fondos de Pensiones) demuestran la versatilidad
del gremio de la construccion y su participacion en el marco del proceso de financiarizacion durante este
periodo, perfeccionando los flujos de capital financiero para la vivienda. A la vez, dichas politicas demuestran
la capacidad de influencia politica del gremio de la construccion en la elaboracion de normativas que les sean
favorables en el marco de laacumulacion de capital. Una panoramica mas amplia de las politicas implementadas
relacionadas con el accionar del gremio en la Tabla 4.

Tabla 4.
Implementacion y discusion de leyes y politicas 1973-1990.

Momentos de «promulgacion» y «discusion» de politicas (1973-1990)

Fase Politica Promulgacion D(ICSCCILSSH
Erradicaciones 1977 1974
Subsidio habitacional 1978 1976
Codigo del Trabajo 1979 1975

(re)configuracion Politica de Desarrollo Urbano 1979 1975

(1973-1989) Ajuste a la Politica de Desarrollo Urbano 1985 1982
Seguridad Social 1980 1975
Plan Trienal 1983 1983
«20 con 8» 1983 1983

Fuente: Elaboracion propia en base a Memorias anuales CChC (1973-1989).
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LA CONSOLIDACION POLITICA DEL ORDEN FINANCIERO (1990-2012)

Un tercer periodo va desde 1990 al 2012. Este periodo esta marcado por el crecimiento de la sociedad de
inversiones (INVESCO) y sus entidades de responsabilidad social empresarial, siendo una continuidad de
la politica de subsidio habitacional como influjos de capital financiero para el sector de la construccion. La
etapa se cierra en 2012, momento de salida bursatil de la sociedad de inversiones del gremio, constituyendo la
principal operacion financiera de la historia del mercado chileno hasta ese momento y recaudando USD 400
millones en un dia por el 33% de la sociedad.

Durante esta etapa, el gremio inicia una expansion con inversiones en el extranjero en materia previsional
(Argentina, Pert y México) y establecera alianzas con otros grupos de negocios internacionales (City Group,
Royal Sun Alliance) (CChC, 2002, p. 66), en el marco de la mundializacion financiera. Sin embargo, mas alla
del entramado institucional de gobernanza del gremio de la construccion (el cual simplemente continua la
tendencia creciente desde la década del cincuenta), interesa destacar otras cuestiones del proceso de disenio
politico de los mercados en el proceso de financiarizacion de la vivienda y el espacio urbano. Durante esta etapa
adquiere suma relevancia la promulgacion de la Ley de Concesiones que se expande en distintas direcciones
(sanitarias, portuarias, penitenciarias, hospitalarias, vias urbanas e interurbanas, etc.) y el leasing-leaseback
como mecanismo de flujo de capital financiero para el sector de los seguros (Gasic, 2021).

Concesiones: privatizacion y financiarizacion de los bienes comunes

La ley de concesiones se hara realidad en 1991, sin embargo, esta modalidad financiarizada de construccion
y explotacion de infraestructura publica tiene una larga data intelectual precedente (Zrari, 2008). En efecto,
durante la etapa anterior en la dictadura civico-militar, en la memoria de 1980 la CChC planteaba la idea “de
permitir la construccion de obras mediante un sistema de concesiones”, y en ese sentido, sefialaba que:

“Hasta el momento, se nos ha informado que se encuentra proxima a dictarse una legislacion que entrega
facultades especiales a S. E. el Presidente de la Republica a fin de fijar los criterios para llevar a cabo esta
iniciativa (...). El sefior Ministro del ramo nos ha solicitado que le hagamos llegar nuestras opiniones al
respecto, para que, posteriormente, nos reunamos con los personeros del Ministerio que se encuentran
estudiando esta materia” (CChC, 1980, p. 35, mayusculas en el original).

La formulaciéon de la propuesta de concesiones de infraestructura publica nacié en el Departamento de
Estudios de la Camara Chilena de la Construccion. Dicha propuesta planteaba por ejemplo que: “un sistema
de concesiones de Obras Publicas solo sera viable si acaso se otorgan garantias plenas a los inversionistas
privados para lo cual sera necesario contar con las normas legales de rango constitucional pertinentes”
(CChC, 1981, p. 11). El encargado de desarrollar dicho proyecto a principios de la década del ochenta desde
el Departamento de Estudios del gremio fue Carlos Hurtado Ruiz-Tagle. En 1990 el mismo Carlos Hurtado
sera nombrado Ministro de Obras Publicas. En este mismo afio (1990), la memoria institucional declara que
la CChC: “ha participado en la redaccion del proyecto de reglamento de concesiones (...), y ha preparado
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un compendio de la nueva legislacion que rige al sector” (CChC, 1990, p. 19). Los datos recién presentados
son corroborados por un ex presidente de la CChC entrevistado para la investigacion, quien plantea sobre el
sistema de concesiones que:

“En los afios noventa es la partida del sistema que es notable (...) es la vision que se tiene en la década
del ochenta para desarrollar las bases de un proyecto que significara como Chile encara una necesidad
imperiosa de infraestructura que en ese momento era dramatica, en circunstancias que su presupuesto de
Obras Publicas era insuficiente y tenfa que priorizar otras necesidades, llegando al convencimiento -y en esto
la Camara Chilena de la Construccion tiene un rol muy activo, ya que genera los estudios- de que el sector
privado, como se estaba haciendo en otras partes del mundo, iba a ser quién podia encarar la magnitud de
las obras que se requerian. Se trabaja con especialistas, se preparan las bases de la ley y la primera década
es clave. El gobierno toma la decision y pone a las personas adecuadas para que comience el proceso.
Posteriormente se va produciendo la complejizacion, ya que en principio las concesiones se planificaron
para la infraestructura vial y luego se extiende a los servicios sanitarios y a otras areas: aeroportuaria,
transporte, etc. Esas areas no estaban cubiertas en la ley inicial” (Entrevista nro. 9).

Efectivamente, al mirar la ley original se observa que la primera década es clave con una sustantiva expansion
del modelo de concesiones hacia otras areas de la infraestructura publica. Si originalmente se apuntaba a la
infraestructura vial urbana e interurbana, al finalizar este periodo hay concesiones portuarias y aeroportuarias,
sanitarias, hospitalarias, penitenciarias, edificios ptblicos, etc. (Kornbluth, 2020a; Zrari, 2008).

Leasing, subsidios y créditos hipotecarios

A las instituciones antes mencionadas en la estructura corporativa del gremio se suman una sociedad
aseguradora, pero también dos estructuras que ya existian en su area de Responsabilidad Social Empresarial,
las cuales son capaces de insertarse en el flujo de capital financiero propugnado desde el gremio de la
construccion. La estructura de funcionamiento del gremio de la construccion es mas compleja como se
observo en la Figura 1. Al respecto, en 1994 la CChC expresaba en su memoria que:

“En materia de leasing habitacional, la Camara estructuré medidas de coordinacion con la Caja de
Compensacion Los Andes, la Companiia de Seguros La Construccion, la Sociedad Hipotecaria La
Construccion y la Corporacion Habitacional, que aseguren la maxima eficiencia operativa al momento de
entrar en régimen dicho mecanismo financiero” (CChC, 1994, p. 14).

La cita explica muy bien la interaccion la gobernanza corporativa del gremio y la articulacion entre distintas
instituciones controladas -independientemente de si forman parte de su area de Responsabilidad Social
Empresarial o parte de su grupo de negocio-. Asimismo, se observa capacidad de innovacion financiera que
se expresa en el uso del capital proveniente del sector privado y del sector ptblico. Un ejemplo de ello se ve
en la memoria de 1995:

“El afio pasado, los Ministros de Hacienda y de Vivienda y Urbanismo anunciaron el proyecto de un
nuevo sistema de ahorro para la vivienda, dirigido a las familias de escasos recursos, con la creacion de la
Administradoras de Fondos para la Vivienda (AFV), sociedades anonimas, cuyo objetivo sera administrar
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los aportes de los ahorrantes interesados o no en celebrar un contrato de leasing para la vivienda,
quienes podran abrir en bancos, sociedades financieras o cajas de compensacion, cuentas de ahorro para
arrendamiento de vivienda con promesa de compraventa. Estas AFV se constituiran en una interesante
alternativa para canalizar ahorro popular, esperandose en consecuencia un aumento de la tasa de ahorro
privado, y una mayor competencia para las actuales libretas de ahorro, ya que se espera que los ahorros
para vivienda depositados en estas nuevas administradoras podran tener una rentabilidad similar a las que
tienen hoy en dia las cuentas de ahorro previsional de las AFP. Se busca, asi, generar nuevos instrumentos
financieros, acordes con las necesidades de los programas de vivienda social. Ampliando la gama y el nimero
de instituciones oferentes de financiamiento, al incorporar a las Compaiiias de Leasing, Administradoras
de Mutuos y Cajas de Compensacion a este mercado, actualmente atendido s6lo por bancos y algunas
financieras. Se establece de esta manera un renovado enfoque de la subsidiariedad del Estado en materia
habitacional, ampliando las responsabilidades del sector privado, tanto en materia de la produccion de
las viviendas sociales como en el de su funcionamiento, dejando radicada en el fisco solo las funciones de
otorgar y focalizar los subsidios y de asumir los riesgos propios del financiamiento de los sectores de menor
capacidad economica” (CChC, 1995, pp. 15-16, mayusculas en el original).

La Sociedad Hipotecaria tendra como objetivo “el otorgamiento y administracion de Mutuos Hipotecarios
Endosables y otras actividades comprendidas en el financiamiento inmobiliario, especialmente el Leasing
Inmobiliario de bienes inmuebles no habitacionales” (CChC, 1993, p. 49). En otras palabras, se implementaran
concesiones, se creard el mecanismo de leasing, se complejizara la gobernanza corporativa del gremio y por
ultimo, el 2012, la sociedad de inversiones del gremio saldra a bolsa convirtiéndose en la sintesis del proceso
de financiarizacion del empresariado. A continuacion, un esquema mas amplio de las distintas politicas
implementadas en este periodo y de la expansion de la politica de concesiones en la Tabla 5.
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Tabla 5.
Implementacion y discusion de leyes y politicas 1990-2012.

Momentos de «promulgacion» y «discusion» de politicas (1990-2012)

Politica Promulgacion Discusion (CChC)
Concesiones 1991 1980
Concesiones sanitarias 1998 1990
Uso del subsuelo de bienes nacionales de uso publico 1997 1993
Concesiones vias interurbanas 1997 1991
Concesiones portuarias y aeroportuarias 1997 1993
Concesiones de vias urbanas 2000 1993
Consolidacion PRMS 199 1992
(1990-2012) Aguas Lluvia 2003 1999
Ferrocarriles 2006 1996
Concesiones penitenciarias 2003 2001
Concesiones hospitalarias 2006 2001
Concesiones edificios publicos 2004 2003
f}l%rllv[ iig()lg;dor Metropolitano de Santiago 2004 2003
Politica de Desarrollo Urbano 2014 2011

Fuente: Elaboracion propia en base a Memorias anuales CChC (1990-2011).
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PROFUNDIZACION FINANCIERA (2012-2018)

Durante este periodo, en el marco del proceso de financiarizacion y desde la sociedad por acciones (ILC ex
INVESCO) que controlara en un 67% luego de su salida a bolsa, el gremio de la construccion adquiere el
control de dos companias de seguros (2013) que se suman a una tercera abierta en 2011. Gasic (2021) ha
demostrado la relevancia que tiene en la actualidad el leasing sobre el total de las inversiones en companias de
seguros en Chile, convirtiéndose en “la principal forma de inversion inmobiliaria de las aseguradoras en Chile”
(Gasic, 2021, p. 50). Alli, se observa entre las principales a Confuturo, con el mayor portafolio inmobiliario de
la industria, siendo la que, ademas, realizé la operacion inmobiliaria mas voluminosa de la historia de Chile
en 2016, con la compra de diez centros comerciales por mas de quinientos millones de délares (2016).

Asimismo, en 2014 adquiere el 51% de Banco Internacional para luego aumentar su porcentaje a un 67%
en 2018, en una tendencia hacia la diversificacion institucional y la profundizacion financiera de sus
operaciones que se pone en evidencia en su estructura corporativa con catorce entidades de Responsabilidad
Social Empresarial y mas de veinte sociedades controladas desde su sociedad por acciones (ILC), entre ellas,
aseguradoras, fondos de pension, banco, Isapre, prestadoras de salud, etc. (Kornbluth, 2021). Sin embargo,
al analizar las memorias institucionales desde el rol politico en el disenio de los marcos regulatorios de la
financiarizacion de la vivienda y la infraestructura, destacan también otras cuestiones menos relevadas.
Durante esta etapa los subsidios entregados continuan siendo numerosos y generalmente crecientes, salvo una
caida en 2010 (ano del terremoto 8.8 que azot6 la zona centro sur del pais) que repunta rapidamente desde
2012. Se pone en evidencia que el subsidio como politica publica ha sido profundamente exitosa para el sector
privado de la construccion como muestra la Figura 4.
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Figura 4.
Subsidios pagados (1990-2018).
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Fuente: Elaboracion propia en base a Informe de Gestion DPH, publicado el 11-02-2019.

Una cuestion similar se puede apreciar en el marco de la banca privada y los créditos hipotecarios que
componen alrededor de un tercio de la deuda total en el pais como se observa en la Figura 5.
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Figura 5.
Créditos hipotecarios en total de colocaciones (2010-2018).
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Fuente: Banco Central de Chile.

Sin embargo, en el plano del disefio politico de los mercados en el proceso de financiarizacion, cabe destacar
otro elemento fundamental: la creacion del Fondo de Infraestructura.
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Fondo de Infraestructura: recursos frescos y sostenibles

El Fondo de Infraestructura, creado en 2018, es una sociedad anonima estatal con patrimonio propio controlada
por el fisco (99%) y la Corporacion de Fomento (1%), que consiste en un monto de capital exclusivamente
destinado a infraestructura publica en el largo plazo. Su objetivo es:

“Desarrollar actividades empresariales de financiamiento e inversion referidas a proyectos de infraestructura,
asi como el desarrollo, a través de terceros no relacionados, de los servicios anexos a los mismos, incluyendo
su construccion, ampliacion, reparacion, conservacion y explotacion, en conformidad y con estricta sujecion
a lo dispuesto en la ley”.

Un lustro antes de su creacion, en 2013, la memoria del gremio de la construccion planteaba:

“Si aspiramos a que el pais alcance un crecimiento sustentable, logre ser desarrollado y mas competitivo, es
necesario definir una politica de infraestructura de largo plazo, capaz de proyectarse y mantenerse mas alla
de las vicisitudes politicas y de las contingencias econdmicas. Al mismo tiempo, es clave, tal como ocurre
en los paises desarrollados, que se invierta anualmente en infraestructura de uso publico en torno al 6% del
Producto Interno Bruto. Actualmente, en Chile solo se invierte cerca del 3%” (CChC, 2013, p. 24).

La Ley 21.082 que da origen al Fondo sefala en su articulo 4° que esta nueva entidad podra:

“1) Financiar o invertir en proyectos de infraestructura, directamente o a través de terceros, asi como elaborar
y realizar los estudios necesarios para tales proyectos. 2) Construir, ampliar, reparar, conservar, explotar
y desarrollar, solo a través de terceros no relacionados, dichos proyectos de infraestructura. 3) Realizar
gastos o inversiones de caracter fisico o financiero, para nuevos proyectos, fomentando su construccion y
desarrollo, en la forma que determine el Directorio, velando por mantener la solvencia de la empresa. 4)
Emitir instrumentos financieros de deuda, de garantias y otros autorizados expresamente por el Directorio.
5) Constituir sociedades anonimas filiales o coligadas para cumplir su objeto, previa autorizacion de la junta
de accionistas. 6) En general, ejecutar todos los actos y celebrar todos los contratos tendientes a cumplir
con el objeto de la sociedad. 7) Realizar las demas actividades que expresamente se establezcan en la ley”.

En la actualidad se puede senalar que para el 2019 el Fondo de Infraestructura tuvo como presupuesto
asignado para su funcionamiento $990,2 millones de pesos (aproximadamente USD 1,5 millones). Ya en 2020,
su presupuesto anual, asignado por el Ministerio de Economia y el Ministerio de Hacienda, era de $39.124,5
millones de pesos (aproximadamente USD 55 millones), los cuales son mayoritariamente destinados a
“inversion financiera” compuesta por “compra de titulos y valores” (Direccion de Presupuesto). Se hace patente,
entonces, que la mirada historica del empresariado ante la actividad estatal dependera de si compromete
recursos frescos y si estos seran sostenidos y crecientes en el tiempo. Simultaneamente muestra la capacidad
del empresariado de tomar decisiones sobre dichos recursos y generar acumulacion privada a partir de ellos,
en una tendencia iniciada en la década del cincuenta. Un esquema amplio de las principales politicas en las
que ha participado el gremio activamente en la Tabla 6.
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Tabla 6.
Implementacion y discusion de leyes y politicas 2012-2018.

Momentos de «promulgacion» y «discusion» de politicas (2012-2018)

Politica Promulgacion  Discusion (CChC)
Plan Regulador Metropolitano de Santiago (PRMS 100) 2013 2006
Plan Regulador Metropolitano de Valparaiso (PREMVAL) 2014 2009
Aprovechamiento del Desierto 2018 2002
Profundizacion
(2012-2018) Ley de Lobby 2014 2007
Fondo de infraestructura 2018 2001
Institucionalidad regional (CORE) 2017 2012
Direccion de Concesiones 2019 2014

Fuente: Elaboracion propia en base a Memorias anuales CChC (2012-2018).

Conclusiones

Desde la nocion de financiarizacion se debe senalar que el gremio de la construccion ha tenido un desarrollo
de mecanismos financieros bastante temprano, gracias a la influencia econémica y politica que pudo ejercer
desde sus inicios en la década del cincuenta. Las asociaciones de Ahorro y Préstamo o la tributacion (en este
caso el DFL 2) son mecanismos que estan en la prehistoria de lo que se denomina como financiarizacion,
proceso iniciado con el desanclaje del patrén oro (1971), y que, sin embargo, entrega elementos fundamentales
para entender el proceso de cambio en el régimen de acumulacion capitalista contemporaneo centrado en las
finanzas.

En el plano de los gremios, es relevante el poder e influencia que estos pueden tener, llegando hasta lograr
diseniar los marcos normativos que regularan el proceso de financiarizacion. En el caso del gremio de la
construccion chilena se observa una dinamica constante que se tradujo en hitos inevitables para comprender
la financiarizacion de la vivienda y la infraestructura. A los ya citados Asociaciones de Ahorro y Préstamos y
DFL 2, se suman el subsidio habitacional, Leasing, Fondos de Pension, Aseguradoras y, en ultima instancia,
banca; todos elementos centrales del régimen de acumulacion financiero (Aalbers, 2015; Hudson, 2018;
Lapavitsas, 2016).
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Asimismo, la creacion de la Direccion de Concesiones (2019) en el Ministerio de Obras Publicas y del
Fondo de Infraestructura (2018) deja un espacio relevante para analizar como avanza dicho modelo
ya ampliamente expandido en distintas areas en el marco del proceso de profundizacion financiera.
Para concluir se debe senalar que la participacion de esta fraccion de clase ha tenido histéricamente
impactos relevantes no solo en el mercado de capitales, sino también en la acumulacion de capital en
el mercado inmobiliario y de la vivienda en general y en el espacio y la infraestructura urbana como
se observa en la Figura 6.

Figura 6.
Financiarizacion: trayectoria empresariado de la construccion (1951-2019).
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