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PROGRAMAS DE REESTRUCTURACION
DE CARTERA HIPOTECARIA

Introduccion

Una de las principales funciones de las instituciones bancarias, y que dio origen a éslas, es la
intermediacion de los recursos excedenies de una parte de la poblacion, para otorgarlos en calidad
de préstamo a otra parte de la poblacion, que necesita de ellos para formar parte del proceso de la
produccién. Asi, se da origen a una de los principales rubros de los bancos: los créditos. Estos.
pueden ser clasificados dependiendo de sus caracteristicas; por ejemplo, los créditos para la
adquisicidn de bienes de consumo duradero son aquellos otorgados tnicamente a personas fisicas
para la adquisicién de bienes de linea blanca y negra, equipos para profesionistas, agricultores o
artesanos, y mobiliario en general. El pago del crédito otorgado, se realiza a través de un esquema
de amortizacién, en ¢l cual el acreditado realiza un pago mensual que es destinado al pago de los
intereses generados por el crédito, y a la reduccion del monto original del mismo.

En algunas ocasiones, los intereses de un crédito estin en funcién de una tasa fija, y en otras en
funcion de una tasa variable ( Cetes a 28 dias ) llamada tasa de interés de referencia, de tal forma
que un incremento en ésta se traduce en un incremento del pago del deudor.

La devaluacidn ocurrida en diciembre de 1994 se manifestd en todos los sectores de la economia
nacional. El sector bancaric no fue la excepcién, afectando directamente a los intermediarios
bancarios: la falta de confianza en el gobierno mexicano provocéd un incremento en las principales
tasas de interés de referencia, lo que se tradujo en un incremento general de las tasas de interés.
Como resultado, los intereses que los deudores se vieron obligados a pagar mensualmente, para la
amortizacion de los préstamos adquiridos, se incrementaron considerablemente, al punto en que
este egreso se torna mayor al ingreso disponible' del acreditado. En consecuencia, el abono
efectuado por algunos deudores se tornd insuficiente para pagar los intereses devengados y ademas
amortizar una parte del capital, por lo que los intereses que no fueron liquidados se incorporaron al
capital, incrementindolo notablemente en poco tiempo debido a las elevadas tasas de interés.
Irremediablemente, los deudores han perdide motivacion alguna para liquidar el préstamo
adguirido, ya que el valor de su deuda sobrepasa por mucho el valor comercial del bien adguirido
{ya sea automdvil, vivienda u otro), 1o que se traduce en un incremento en la carlera vencida de los
bancos.

Con la finalidad de apoyar a la poblacidn y al sector bancario, el gobierno ha puesto en marcha
diversos programas de apoyo {ADE, Procapte, Ventas de cartera, Finape, etc. ); sin embargo, uno
de los principales problemas de recuperacion de las instituciones se maniftesta en la cartera
hipotecaria; es decir, aquellos créditos otorgados para la adquisicién de casas habitacion.

El presente trabajo tiene el propdsito de plantear y evaluar algunos esquemas de reestructuras, a fin
de determinar un esquemna optimo para la recuperacion de esta cartera,

'Por ingreso disponible se entiende el ingreso que posee un individuo después de satisfacer sus necesidades
basicas (p.ej. alimentacién).
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Capitulo 1

El impacto de la devaluacion de 1994 en la cartera hipotecaria.

Las causas de la crisis econdmica actual pueden explicarse desde varias perspectivas. Segin la
versidn oficial, entre los elementos adversos destacan ios siguientes:

a) elementos politicos desfavorables que generaron incertidumbre;
b) la elevacidn de las tasas de interés en los Estados Unidos;

¢} el excesivo nerviosismo de los agentes econdmicos por la sobrevaluacion det tipo de cambio det
peso; .

d} la pérdida de credibilidad en el gobierno y en su capacidad para sostener la paridad cambiaria
frente a un déficit excesivo en la cuenta corriente externa,

¢) el bajo potencial para generar ahorro intemno,

Como consecuencia de las altas tasas de interés e inflacién, contencién salarial y desempleo, la
cartera hipotecaria se deterioré debido a que: el incremento en el page mensual rebaso el ingreso
de los acreditados, la acumulacién de la porcion capitalizada elevd considerablemente los saldos
del crédito respecto a diciembre de 1994 en tanto que el valer comercial se mantuvo sin cambio y
en algunos segmentos éste se decrementd en términos nominales.

Para contribuir a la disminucién de la incertidumbre en materia financiera, el gobiermno tomé la
decisién de crear una unidad de cuenta en la que se pudieran denominar buena parte de las
operaciones financieras, con la finalidad de reducir las tasas reales de interés y abatir €] peso del
servicio de las deudas a cargo de los acreditados. El uso de la unidad de cuenta (UDI)' elimina la
amortizacién acelerada de los créditos que, en términos reales, la inflacién trae consigo. El valor de
esta unidad se determina dianamente conforme a la evolucion del nivel general de los precios. Esto
implica que el valor de los instrumentos que se denominen en esa unidad se conserva inalterado en
términos reales y que su rendimiento no se ve ercsionado por la inflacién.

El valor inicial de la Unidad de Inversion fue de un nuevo pese en el primer dia de operacién, y ha
aumentado conforme a la inflacion. El ejemplo mis claro es que si existe un aumento a la inflacion
de 7.5% en un mes, la UDI valdrd 1.075 al término de ese periodo. De tal suerte que, la unidad de
inversi6n se ird actualizando en su valor diariamente, conforme el crecimiento del fndice Nacional
de Precios al Consumidor. Este valor serd publicado todos los dias en el Diarto Oficial de la
Federacion (DOF), en donde podra consultarse de acuerdo con lo siguiente:

a) a mas tardar el dia 10 de cada mes se publicard el valor correspondiente a los dias 11 al 25 de
dicho mes.

b) el dia 25 de cada mes como limite, se publicara el valor correspondiente a los dias 26 al 10 del
mes inmed:ato siguiente.

'La creacion de las Unidades de Inversin fue aprobada el 28 de marzo de 1993 por la Camara de Diputados.



En el Diaric Oficial de la Federacitn det 4 de abril de 1995, se establece: "..la variacién
porcentual de la UDI del 11 al 25 de cada mes serd igual al la del Indice Nacional de Precios al
Consumidor (INPC) en la segunda quincena del mes inmediato anterior y la variacion porcentual
del 26 al 10 del mes inmediato serd igual a la del INPC en la primera quincena del mes referido en
primer término”

Una vez que se tomd la decisidn de crear las unidades de tnversion, se implementaron los
programas de reestructura. Las personas que pueden entrar al programa son aquellas cuyo crédito
se encuentre reestructurado y denominado en unidades de inversién. El programa funciona de la
siguiente manera: -

* (ada una de las instituciones de banca maltiple crean un fideicomiso que administrara la cartera
hipotecaria que participe en el programa de reestructura.

= Dicho fideicomiso solicitara al banco de México recursos por la cantidad equivalente al monto
en udis que corresponda al monto de los créditos que se reestructuren, descontando el valor de
las provisiones transferidas a los fideicomisos.

« Estos recursos deberan destinarse a la adquisicion de la cartera hipotecaria que posee el banco.
Simultdneamente, el banco deberd adquirir CETES ESPECIALES emitidos por el Banco de
México.

Cuando el fideicomiso reciba recursos provenientes de los acreditados come abono yfo pagos
anticipados al crédito hipotecario, dicho fideicomiso deberd emplear dichos recursos para liquidar
parte del crédito que adquirié con el Banco de México. Simultineamente, los recursos obtenidos
por el Banco de México seran destinados a la recompra de los Cetes Especiales por el monto
equivalente al pago del pasivo de los valeres fiduciarios correspondientes.

El plazo del programa podré ser de 20, 25 o 30 afios.

Caracteristicas de los Certificados de la Tesoreria de la Federacion Especiales (CETES
ESPECIALES).

El valor nominal de cada Cete especial es de $10.00 (diez pesos ).

Rendimiento: Intereses calculados sobre el valor nominal més los intereses capitalizados,
pagaderos el dia del vencimiento del Cete Especial. Los intereses se capitalizarin el primer dia del
mes siguiente al que se devenguen.

Los pericdos serdn mensuales y terminarin el dltimo dia de cada mes inclusive.

Para cada periodo, la tasa de interés serd el Costo Porcentual Promedio de Captacidn que el Banco
de México publique en el Diario Oficial de la Federacién, correspondiente al mes inmediato
anterior en que termine cada periodo de interés.

Capitulo 1 Laura Patricia de la Llera Barrientos.



La evolucion de las variables econdmicas ha diferido de los supuestos previstos en los nuevos
esquemnas: inflacién, nivel salarial y empleo, por lo que se puede afirmar que los créditos en
unidades de inversion tienen alio riesgo de no ser la solucion definitiva. Algunas observaciones en
torne al tema son las siguientes:

» Los pagos resultaron superiores a la capacidad de pago de los acreditados, cuyes ingresos no
han aumentado en la misma proporcion que los precios. En muchos de los casos, uno de los
conyuges ha perdido el empleo, con el consiguiente efecto en la economia familiar,

« El saldo insoluto de los créditos, al capitalizar parcialmente los intereses y las mensualidades
vencidas cuando se reestructura, alcanza niveles superiores al valor comercial de las viviendas
hipotecadas, situacién que se agrava por la situacién del mercado inmobiliario. Esto estd
provocando un desaliento generalizado entre los deudores, quienes perciben como inutil-
cualquier esfuerzo de su parte para conservar su crédito y su vivienda,

e Aunque los acreditados tratan de hacer su mejor esfuerzo, las necesidades de consumo basico
han aumentade mas que los ingresos, absorbiéndolos casi en su totalidad, no obstante su
intencidn de reducir sus hibitos de consumo.

e Aquellos deudores que ya reestructuraron su crédito en UDIs, ven con pesimismo los datos de
inflacidn, por lo que deciden interrumpir sus pagos.

o Las instituciones bancarias reciben con mayor frecuencia la dacidn de la vivienda en pago como
Gnica solucién viable,

Como una alternativa 2 lo anterior, se plantean los esquemas de pago vinculados a 12 evolucitn del
salario, que aseguran en el tiempo la continuidad en el flujo de pagos y, adicionalmente permiten
que el valor de la vivienda permanezca mis al alcance de los niveles de ingreso de la poblacién.

No obstante los esfuerzos realizados por parte de las autoridades, los programas implementados
(incluyendo la creacién de las UDIs) no han tenido el éxito deseado. El propésito de este trabajo es,
como ya se dijo, analizar algunos programas de reestructura con el objeto de determinar cudl de
ellos pudiera tener mas ventajas para los acreditados y menos costos para el gobiemno y las
instituctones bancarias. Para ello, hablaremos de establecer los sigutentes supuestos generales:

i. plazo del crédito
1. escenario de inflacion
iii. tasa de interés activa

iv. escenarios de incremento salarial

i.- Los plazos actuales de reestructura pueden ser de 20, 25 o 30 afios. Para los programas que se
presentarin se considera un plazo de 30 afios.

ii.- Para establecer €] escenario de inflacidn, suponemos que el indice serd del 10% dentro de 9
afios; es decir, con niveles de inflacién similares a los presentados a principios de 1993, De esta
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manera, el indice se reduce gradualmentz de 27.7% ( 1996 ) hasta alcanzar el 10% deseado en el
noveno afio.

En los aifios subsecuentes, suponemos que el indice de inflacién se reducira hasta en 2 puntos
porcentuales para llegar a niveles inflacionarios similares a los presentados a finales de 1993 y
principios de 1994.

Cuadre 1.1
ESCENARIO DE INFLACION
ANO
1 15.72%
2 15.40%
3 14.00%
4 13.00%
5 12.00%
& 11.30%
7 10.00%
8 10.00%
9 10.00%
10 9.50%
11 9.00%
12 9.00%
13 9.00%
14 9.00%
15 9.00%
16 9.00%
17 9.00%
18 9.00%
19 9.00%
20 9.00%
2 8.00%
22 8.00%
23 8.00%
24 8.00%
25 8.00%
26 8.00%
27 8.00%
28 8.00%
29 8.00%
30 8.00%

iil.- La tasa de interés real del crédito es del 10%. La amortizacién de! crédito es una amortizacidn
simple; es decir, los pagos son fijos, ¥ los primeros afios el abono comrespondiente se utiliza para
pagar los intereses generados, mientras que en los (ltimos afios se utiliza basicamente para liquidar
¢l saldo insohto del crédito. A continuacién se presenta un ejemplo de amortizacion para una
mejor comprension.

Capitulo 1 Laura Patricia de la Llera Barrientos.



Cuadro 1.2
AMORTIZACION SIMPLE A 10 AROS
Manto del crégite: $ 100.00
ARO Tasade Pago Pago por Abono al Saldo
inlerds anual interases capital insoluto
0 100
1 15.0% 19.93 15.00 4.83 95.07
2 15.0% 19,83 14.26 566 89.41
3 15.0% 19.93 13.41 6.51 82.90
4 15.0% 19.93 12.43 T.49 75.41
5 15.0% 19.93 11.31 8.61 86.78
§ 15.0% 10.83 10.02 9.61 56.89
7 15.0% 19.93 8.53 11.39 45,49
8 15.0% 19.93 5.82 13.10 32.39
9 15.0% 19.93 4.88 15.07 17,33
10 15,0% 19.93 280 17.33 ¢.00

Se considera un crédito por $100 pesos a 10 afios, con una tasa de interés del 15%. Para pagar el
crédito, se hardn pagos iguales durante los 10 aftos.

El pago se determina de acuerdo a la siguiente formula:
81 *1i
1-( 1+i)'(N'“))

Pago = (

donde:

S.I. es el saldo insoluto; es decir, la cantidad de dinero que el acreditado aiin le debe al
banco. En el ejemplo, el saldo inseluto inicial es de $ 100 pesos.

i es la tasa de interés del crédito.
N es el mimero de periodos del crédito original ( en el ejemple N esiguala 10).
n es el nimero de periodos o pagos que faltan por realizar para liquidar el crédito.

Aplicando la formula, se obtiene que €l pago que debe realizar el acreditado es de $19.93, de los
cuales $15.00 son destinados a pagar los intereses del crédito’, mientras que los $4.93 restantes se
utilizan para reducir el monto del crédito original, quedando un saldo insolute de $95.07 pesos.

Para el segundo periodo, volvemos a aplicar la formula y nuevamente obtenemos un pago de
$19.93 pesos. Los intereses generados en este segundo periodo son de $14.26 pesos { 95.07 x 0.15),
por lo que ahora se destinaran $5.66 pesos para reducir el monto del crédito original, de tal manera
que el nuevo saldo insoluto es de $389.4 pesos.

En virtud de que el saldo insoluto se reduce por la amortizacién del capital, disminuyen los
intereses del siguiente periodo y una cantided mayor de recurses se destina a la amortizacidn del
crédito; de tal manera gue en el iltimo periodo solo se pagan $ 2.60 pesos de intereses y el resto
del pago s¢ utiliza para liquidar lo que queda del crédite.

2100 x 0.15 = 15.00

Capitulo 1 Laura Patricia de la Llera Barrientos.



Para el propésito de este trabajo se considera un crédito original de $ X pesos, el cual se ha visto
incrementado por la capitalizacién de intereses hasta un monto de $100, 000.00 pesos, por io que el
crédito se reestructurard por esta cantidad.

Los programas estan destinados a acreditados cuyo crédito se encuentre reestructurado y
denominado en udis, indistintamente del monto del salario que perciba, por lo que se utilizarén tres
salarios diferentes: bajo, medio y alto. El salario bajo serd el equivalente al 35% del pago que deba
realizar el acreditado al inicio del programa. E! salario medio sera aquel al que le represente el 30%
del pago inicial, mientras que el salario alto representa sdlo el 25% del pago al inicio del programa.

iv.- El incremento salarial tendrd tres c¢scenarios (optimista, medio y pesimista), los cuales se
presentan en el cuadro 1.3

Cuadro 13
ESCENARIOS DE INCREMENTO SALARIAL
ARO Optimista Medio Pesimista

1 9.51% 8.65% 7.20%
2 9.32% 8.47% T7.06%
3 9.24% 8.40% 7.00%
4 9.30% 8.45% T04%
5 9.24% 8.40% 7.00%
6 8.32% B8.48% 7.06%
7 9.35% 8.50% 7.08%
8 9.35% 8.50% 7.08%
g 9.90% 9.00% 7.50%
10 9.93% 8.03% 7.52%
" 10.45% 9.50% 7.92%
12 9,90% 9.00% 7.50%
13 9.90% 9.00% 7.50%
14 9.90% 9.00% 7.50%
15 9.90% 9.00% 7.50%
16 9.90% 9.00% 7.50%
17 9.90% 9.00% 7.50%
18 9.90% 9.00% 7.50%
19 9.90% 9.00% 7.50%
20 9.90% 9.00% 7.50%
21 9.90% 9.00% 7.50%
22 9.90% 9.00% 7.50%
23 S.90% $.00% 7.50%
24 9.90% 9.00% 7.50%
25 9.90% 9.00% 7.50%
26 9.90% §.00% 7.50%
27 8.90% ©.00% 7.50%
28 9.50% 2.00% 7.50%
29 9.90% 9.00% 7.50%
30 9.50% 8.00% 7.50%

Capitulo 1 Laura Patricia de la Llera Barrientos.



Uno de los supuestos mds importantes es que ¢l acreditado destina una parte de su salario a la
adquisicién de bienes de consumo basico, que no puede relegar para realizar el abono del crédito.
Este consumo representz el 60% del salario al inicio del programa, y su monto se ird
incrementando conforme 2 la inflacién (se¢ asume que este consumo lo forman los productos de la
canasta basica), de tal manera que si el incremento del salario es menor a la inflacién, el consumo
basico del acreditado representarid mas del 60% de su salario. Anilogamente, si el incremento
salarial es mayor a la inflacién, el consumo basico representara menos del 60% det salario.

Dado que el plazo de los programas es de 30 afios, €] abono que el acreditado debera realizar se¢
efectuara una vez al afio, para facilitar los calculos.

Capitulo 1 Laura Patricia de la Llera Barrientos.



Capitulo 2

Anilisis de los programas de reestructura hipotecaria.

En virtud de que este trabajo tiene la finalidad de comparar diferentes esquemas de reestructura,
primero se presentard ¢l esquema actual de unidades de inversién con una tasa de interés fija del
10% vy, dado el escenario de inflacién definido en el capitulo 1, se observarin los resultados bajo
tres escenarios de incremento salarial.

Pesimista: Bajo un escenario pesimista el crédito no puede ser amortizado, debido a que el
crecimiento del consumo basico es mayor al del salario, y la capitalizacidn de los intereses
ocasionan que el crédito sea impagable. :

Medio: En este caso, el crédito continda presentando un saldo insoluto positivo, aunque menor que
el presentado bajo el escenario anterior,

Optimista: Con un incremento salarial optimista, dnicamente los acreditados cuyo pago inicial
represente el 35% de su salario podran liquidar el crédito.

Los resultados se comparan en el sigutente cuadro, donde se presenta el valor presente del saldo
insoluto del crédito. Se asume que el acreditado siempre efectia algin pago al crédito, por minimo
que sea, y nunca deja de hacerlo aunque el salde insoluto haya crecide tanto que sea imposible que
liquide el préstamo.

Cuadro 2.1

Escenario del incremento salarial
Optimista Medio Pesimista

Salario Bajo 282,405 558,036 955,093
Salario Medio 75,136 389,322 845,485
Salario Alto 0 193,694 719,743

Es evidente la necesidad de implementar algin programa de reestructura viable para ¢l acreditado,
de tal forma que éste se vea motivado a cumplir con los pagos y vea retribuido su esfuerzo en el
cumplimiento de su compromiso.

A continuacién se presentan las tablas de amortizacion de los ejercicios realizados bajo un
esquema sin programas de ayuda para el acreditado.
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La tercera columna muestra el valor de la udi al final de cada afio del crédito. Por simplicidad,
suponemos que inicia con el valor de $1 peso al momento de la reestructura ( es decir, al inicio del
crédito ). Su valor se incrementa de acuerdo a la inflacién con base en la siguiente férmula:

UDI,=UDI , *(1+infl,) t=2,..,30
donde

infl, es lainflacion durante el affo t

Como se¢ menciond anteriormente, 1a tasa de interés real del crédito es de 10%, por lo que la tasa de
interés nominal se determina como sigue:

tasa nominal = 1 + inflacién ) * {1 + tasareal ) - 1

El salario libre que aparece en la octava columna es el resultante de restar al salario nominal el
consumo basico del acreditado. Este inicia como el 60% del salario nominal del acreditado y crece
2l ritmo de la inflacién.

Solo para este ejemplo existe una columna para el ahorro del acreditado, en la cual se presenta el
excedente del salario libre después del pago de la amortizacién de ese afio. En el caso de que el
salario libre sea insuficiente para realizar la amortizacién correspondiente a ese afio, el acreditado
dispondra la cantidad necesaria para cubrir ¢l faltante del pagoe ( siempre y cuando la cantidad
ahorrada sea mayor al faltante } del monto ahorrado con los excedentes anteriores.

En las siguientes columnas aparece ¢l pago de la amortizacion y el saldo insoluto, ambos en udis y
en pesos corrientes. El saldo insoluto se obtiene al sumar los intereses generados y restar el pago
del acreditado ( lo que debe o puede pagar ) al salde insoluto del afio anterior. El papo del
acreditado se calcula con base en el saldo insoluto del afio anterior, de tal manera que si el
acreditado se encuentra al corriente en sus pagos, ¢l pago anual serd el mismo en UDIs; sin
embargo, si no lo estd cada afio se calculard una nueva amortizacién y ¢l pago anual variara hasta
que se regularice en sus pagos.

En las dos dltimas columnas se presenta lo que representan del salario nominal el pago de la
amortizacion y el consumo basico del acreditado, para dar una idea del sacrificio que éste debe
hacer sobre su consumo para poder estar al corriente en sus pagos.

El costo del programa se determiné como el saldo insoluto en términos reales; es decir, se dividié
por el valor de la udi en el afio 30.

Cabe mencionar que estos costos se determinaron bajo el supuesto de que el acreditado continda
realizando amortizaciones al préstamo, aun si su salario libre no es suficiente para cubrir
totalmente el pago correspondiente.

Capitulo 2. Laura Patricia de la Llera Barrientos



A continuacién se presentan los costos del programa normal bajo los escenarios ya mencionados,
pero ahora bajo el supuesto de que el acreditado suspende las amortizaciones tres afios después de
que su salario libre no es suficiente para cubrir totalmente el pago correspondiente; asi como el afio
en que su salario no es suficiente. Cuando el acreditado suspende sus pagos, el saldo insoluto del
crédito es llevado a cartera vencida, y posteriormente a quebrantos. El costo del programa se
calcula como el valor presente del saldo insoluto que se llevé a cartera vencida.

Escenario del incremento salarial
Optimista Medio Pesimista
Salario Bajo 3 101,772 3° 103,985 3 107,600
' Salario Medio || 6° 99,114 5° 102,424 4 105,211
Salario Alto 0 8° 97,424 6" 105,087

Cifras en pesos.

En algunos de los escenarios ¢l costo es menor que cuando se mantiene vigente el crédito, debido a
que ¢l saldo se incrementa por la capitalizacién de los intereses.

Capitulo 2. Laura Patricia de la Liera Barrientos



Seccion 1

Esquema 1: Bonificaciones y quitas,

Este programa de reestructura propone una ayuda para el acreditado a través de descuentos en el
pago anual del crédito ( bonificaciones ) ademds de descuentos al saldo insoluto ( quitas ) de
acuerdo a la siguiente tabla:

ARO BONIFICACION AL QUITA AL SALDO
PAGO INSOLUTO
1 25% 3%
2 20% 2%
3 15% 1%
4 10%
5 5%

Este programa se aplicard a aquellos acreditados que se encuentren al cormiente en sus pagos, o bien
que decidan reestructurar su crédito. Las bonificaciones serdn suspendidas si el acreditado falta en
alguno de sus pagos.

Une de los principales problemas del esquema de amortizaciones normal, radica en los intereses
capitalizados cuando el salario libre del acreditado es menor que el pago comrespondiente.

VENTAIJAS

+ En virtud de que este programa esta contemplado nicamente para aquellos acreditados que se
encuentran al corriente en sus pagos, genera mofivacidn para liquidar el crédito y premia a
aquellos deudores cumplidos.

DESVENTAIJAS

* - Bajo los tres escenarios de incremento salarial, sdlo en uno de los casos es utilizado
satisfactoriamente, y €s ¢l caso de los acreditados con un salario alto. El costo de las quitas y
bonificaciones no es suficiente en ningin escenario para aquellos deudores cuyo salaric es
medio o bajo.

Capitulo 2. Laura Patricia de la Llera Barrientos



¢ - Desafortunadamente, cualquier tipo de quita al saldo insoluto fomenta la cultura de No Pago,
ya que algunos deudores se declaran en suspencién de pagos Gnicamente para presionar a las

instituciones bancarias y obtener algin beneficio.

e - Los beneficios de este programa sélo son aplicables los primeros 5 afios, por lo que:

- de no haber rccuperacién del salario, puede producirse un problema nuevamente { como
ocurre bajo los escenarios de este trabajo ) y los costos del programa se elevarian tanto para la

banca como para el gobierno.

- por el contrario, &i la recuperacidn del salario ocurre de tal manera que el acreditado no
requiere de los beneficios en todos los afios propuestos, las bonificaciones al pago y saldo insoluto
se aplicarian de cualquier manera, con lo que la banca y el gobiere dejan de ganar.

COSTOS

El costo de este programa se determina por las quitas al saldo insoluto y las bonificaciones al pago

anual de la amortizacion.

RESULTADOS

Se presentan ¢l costo del programa cuando el acreditado suspende los pagos; asi como el afio en
que el salario ya no es suficiente para amortizar satisfactoriamente ¢l crédito.

Escenario del incremento salaria
Optimista Medio Pesimista
Salario Bajo 4 106,140 4* 108,721 3 109,630
Salario Medio 5? 103,059 5° 106,765 4 109,668
Salario Alto 8 95,781 6 102,970 5* 108,875

Cifras en pesos.

Capitulo 2.
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La tabla de amortizacién de este esquarna es similar a la descrita en la seccién anterior. La
diferencia radica en que en esta tabla se muestra el pago en udis que el acreditado deberia hacer
normalmente, ¥ a la derecha el pago en udis y en pesos una vez que las bonificacicnes son
aplicadas ( si se encuentra al corriente en sus pagos ).

En las siguientes columnas aparece el saldo insoluto después del pago anual y las quitas
correspondientes al programa de reestructura. Aunque el pago haya sido reducido a causa del
programa, el pago de los intereses y amortizacion del capital se calculard utilizando el pago previo
a las bonificaciones.

El costo del programa es calculado como el valor presente de las bonificaciones al pago y de las
quitas al saldo insoluto, cuando estas hayan sido aplicadas; ademdas del valor presente del saldo
insoluto remanente,

Si el acreditado continda realizando amortizaciones durante los 30 afios que dura el crédito, a pesar
de que su salario no es suficiente, los costos del programa serian los siguientes:

Escenario del incremento salarial
Optimista Medio Pesimista
Salzrio Bajo - 213,545 481,071 899,941
Salarie Medio 44,814 348,421 805,769
Salario Alto 10,289 196,039 718,546

Cifras en pesos

Los costos del programa son mayores cuando s¢ mantiene vigente el crédito durante los 30 aiios,
debido a la capitalizacion de intereses.

Cabe mencionar que en el caso de un acreditado con un salario alto, y bajo un escenario optimista
de incremento salarial, su salario no es suficiente para cubrir el pago del acreditado a partir del
tercer aflo; sin embargo, el salario que recibird después es suficiente para liquidar el crédito a pesar
de la capitalizacidn de intereses.

Capitulo 2. Laura Patricia de !a Llera Barrientos
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Seccion 2.

Esquema 2: Reduccién de la tasa de interés.

Pado que el problema de los acreditados es la2 imposibilidad de liquidar el crédito debido a las tasas
de interés elevadas, se ha propuesto reducir 1as tasas reales de interés, quedando en 8% durante los
primeros diez afios, 9% los siguientes 10 afios y para los dltimos 10 afios la tasa vuelve a ser del
10% real. Este programa es aplicable a todos los acreditados sin distincién del nivel de salario ni
del cumplimiento en la amertizacion del crédito.

VENTAJAS
¢ Elprograma tiene una vigencia de veinte aiios, con mayor énfasis en los diez primeros.

¢ Lareduccién de la tasa de interés, reduce el pago anual del crédito, y si a pesar de la ayuda el
acreditado atin no pucde realizar la amortizacion, los intereses se capitalizan a una tasa menor.

DESVENTAJAS

s El problema bisico de las amortizaciones, y en particular de los crédites hipotecarios, es que los
intereses que no son amortizados en los primeros pagos se capitalizan e incrementan el saldo
insoluto geométricamente, de tal forma que con el transcurso de los afios € saldo insoluto es
impagable.

s Este programa tiene una duracion de 20 afios; sin embargo, el apoyo brindado durante los 10
primeros no es suficiente: los intereses capitalizados incrementan ¢l saldo insoluto, el cual no
puede ser amortizado a pesar del apoyo durante fos siguientes 10 afios.

s En el peor de los casos, los deudores habran suspendido los pagos tiempo atrds y el saldo
insoluto serd mayor al que se presenta en ¢l siguiente cuadro.

* Solo en el caso de un acreditado con salario alto, y bajo un escenario optimista de incremento
salarial, el crédito puede ser liquidado.

COSTOS

El costo de este programa se calcula como el valor presente ( términos reales ) del saldo insoluto.

Capitulo 2. Laura Patricia de la Llera Barrientos
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RESULTADOS

A continuacidn se presenta e costo del programa bajo los escenarios mencionados; asi como el afio
en que el salario del acreditado ya no es suficiente:

Escenario del incremento salarial
Optimista Medio Pesimista
Salario Bajo 4 96,836 4° 99,374 3 101,029
Salario Medio 6° 92,309 5° 96,474 4° 100,321
Salario Alto 0 6 92,074 5 98,562

Cifras en pesos.

Como se menciond anteriormente, el Gnico caso en que el programa es aplicado “satisfactoria-
mente”, es cuando el salario del acreditado es elevado, en cuyo caso, no necesita de pregramas de
apoyo, ya que ¢l crédito puede ser amortizado bajo el esquema en el que actualmente se encuentra.

Capitulo 2. Laura Patricia de¢ la Liera Barrientos
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La tabla de amortizacién es muy parecida a la primera descrita en este capitulo ( bajo el esquema
normal de amortizacién, sin programas de ayuda ). La diferencia se encuentra en que la tasa real
utilizada en este programa es menor al 10% los primeros 20 afios. Ademds, no existe ahorro por
parte del acreditado cuando existe un excedente en su salario libre sobre la amortizacion anual.

El costo del programa, si se mantuviera vigente el crédito durante los 30 afios, se muestra a
continuacion:

Escenario del incremento salarial
Optimista Mcdio Pesirnista
Salarie Bajo 101,034 354,718 724,126
Salario Mcdio Q 245,763 666,140
Salario Alw 0 1152719 601,337

Cifras en pesos.

Los costos de este programa son mayores cuando se mantiene vigente el crédito durante los 30
afios, excepto para un salario medio y con un incremento salarial optimista. Esto es en virtud de
que a la larga, el salario del acreditado presenta una recuperacidn que le permite liquidar el crédito,
no obstante la capitalizacién de intereses.

Capitulo 2. Laura Patricia de 1a Llera Barrientos



Seccion 3.

Esquema 3: Pagos indizados al salario.

Este esquema de reestructura surge por la necesidad de encontrar un esquema que no afecte el
consumo bisico del acreditado. Al inicio del programa, el pago de la amortizacién representa el
35% de su salario y se incrementa en la misma preporcion que el salario, de tal manera que
representa el mismo porcentaje durante los 30 afios del programa. Este programa es diferente a
todos los demds en el sentido de que se espera que el acreditado haga su mejor esfuerzo para pagar
su crédito, mientras que el banco y el gobiemo absorberin la pérdida del saldo insoluto que no
haya sido liquidado, y registrard como ganancia el excedente depositado como pago del préstamo.

VENTAJAS

¢ El pago del crédito siempre representa el 35% del salario, por lo que su consumo basico no se
ve fuertemente afectado,

e El programa es aplicable a todos los acreditados, sin necesidad de realizar estudios especiales
sobre nivel de ingresos.

« Fomenta la culturz de pago del acreditado, al tener la motivacidn de la liquidacion de su crédito
tras su esfuerzo por pagarlo.

DESVENTAIJAS

» El pago del crédito no serd mayor al 35% de su salario, pero disminuird en la medida que su
consumo basico representa més del 65% del salario.

» Bajo este esquema, el saldo insoluto del crédito es mayor que en otros programas; sin embargo,
el acreditado tiene la motivacion de que el bien inmueble sera de su propiedad al término del
programa si hace su mayor esfuerzo para pagar.

COSTOS

A diferencia de los otros programas de reestructura presentados, este no tiene costo fijo; lo cual
representa un ventaja mas del esquema, El tnico costo se determina a partir del saldo insoluto al
final de los 30 afios.

RESULTADOS

Capitulo 2, Laura Patricia de la Llera Barrientos
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A continuacién se presentan como resultado ¢] valor presente del saldo insoluto del programa para
los tres salarios bajo los diferentes escenarios y el aflo en que el salario percibido por ¢l acreditado
es insuficiente para cubrir el pago comrespondiente:

Escenario de! incremento salarial
Optimista Medio Pestmista
Salario Bajo 3 117,586 3 121,301 3 120,322
Salario Medio 3° §04,705 3 110,849 3 100,672
Salario Alto 3 86,672 3 97,588 3* 88,567

Cifras en pesos.
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La tabla de amortizacion de este esquema es igual a las anteriores, excepto porque el pago anual
del crédito no esta en funcién de las tasas de interés, sino del salario del acreditado; es decir, el
aumento en el pago estd dado por ¢l incremento en el salario, de tal manera que el pago siempre
representa el 35% de su salario. E} nuevo saldo insoluto se caleula al sumar los intereses generados
en el periodo menos el pago que el acreditado realice dentro de sus posibilidades.

El costo del programa estd dade por el valor presente del saldo insoluto remanente después de 30
afios. Cabe hacer notar que este esquema es ¢l Unico que permite obtener una utilidad en el caso de
un escenario optimista. En los demas casos, el valor de la pérdida en términos reales serfa mucho
mayor al monto del crédito al inicio del programa.

Los costos que se presentan a continuacion corresponden al gjercicio en ¢l que el crédito siempre se
mantiene como vigente.

Escenario del incremento salarial
Optimista Medio Pesimista
Salario B::\jo 427,947 633,753 1,021,584
Salario Medio 208,448 448,555 901,024
Salario Alto -08,850 189,277 732,241

Cifras en pesos.

Capitulo 2. Laura Patricia de la Llera Barrientos
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Seccibn 4.

Esquema 4: Creacitn de una unidad salaric-infiacion.

Debido a que el salario de los acreditados puede no ser suficiente para cubnir sus necesidades
basicas y efectuar el pago del crédito, se propone la creacién de una nueva unidad por diez afos, la
cual estard formada por dos partes. Una de ellas indizada a los incrementos del salario, y la otra
indizada a la inflacién ( es decir, 2 la udi ).

El principal propésito de la creacion de esta nueva unidad es determinar para el acreditado un pago
que sea congruente con su nivel de ingresos, ¥ que le permita amortizar el crédito adquirido sin
reducir su consumo bésico, evitando asi que incurra en una situacién de morosidad. Ademds, dicha
unidad se ajustard gradualmente, de tal manera que at final de 10 afios los incrementos al pago se
encuentren en funcidn directa de los incrementos de 1a UDIL,

Un ejemplo de la composicidn de esta nueva unidad es el siguiente:

ARO % Indizado al incr. del salario % Indizado al incr, de la udi
1 100 % 0%
2 90% 10%
3 80% 20%
4 70% 30%
5 60% 40%
6 50% 50%
7 40% 60%
8 30% 70%
9 20% 80%
10 10% 90%
VENTAIJAS

* En los primeros afios, que son aquellos en los que la recuperacion es menor, la amortizacion
estd en funcién principalmente del salarico del acreditade, por lo que no se descuida el pago del
crédito ni se sacrifica el consumo basico.

Capitulo 2. Laura Patricia de la Llera Barrientos
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e Los factores de ponderacién deben ser asignados al inicio del programa. Se observa que si la
recuperacion salarial se genera en el large plazo, ésta no serd lo suficientemente generosa para
recuperar el poder adquisitivo perdido en los tltimos afios, y cada afio su consumeo basico le
representada mas del salario, reduciendo su capacidad de pago. A su vez, la amortizacion del
crédito aumenta al estar mds en funcién de la inflacion que del incremento salarial, y como
consecuencia su salaric libre es insuficiente para realizar la amortizacidén correspondiente,
produciéndose una capitalizacién de intereses que le impedirédn liquidar su deuda.

COSTOS

El costo base del programa, se refleja en ¢l subsidio otorgade en el pago de la amortizacién
utilizando la nueva unidad salario-inflacidn en vez de la unidad de inversion ( indizada sdlo a la

inflacién ).

RESULTADOS

A coniinuacién se presenta como resultado el valor presente del saldo inscluto del programa para
los tres salarios bajo los diferentes escenarios, y el afio en que el salaric del acreditado es
insuficiente para cubrir el pago:

Escenario del incremento salarial

Cptimista Medio Pesimista
Salario Bajo 3 87,780 3 87,886 3 88,069
Salario Medio 5* 89,076 4* 87,213 4° 89,001
Salario Alto 8 89,445 6° 86,556 5° 90,134

Se observa que el costo  bajo un incremento salarial medio es menor que bajo un escenario
optimista, Esto se debe a que bajo el primer escenario, el acreditado deja de amortizar dos afios

antes, por lo que el saldo insoluto es llevado a cartera vencida antes deteniendo su crecimiento.

Capitulo 2.
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En las tablas de amortizacion de este esquema se incluye una columna con el titulo de “valer
salario”, 1a cual tendrd un comportamiento similar al de la UDI, pero sus incrementos nio estardn en
funcién de la inflacidn, sino del crecimiento calarial.

En las siguientes dos columnas se muestra la proporcién de inflacién y salario que formnan la nueva
unidad salario-inflacion,

En las siguientes columnas se muestra el pago que el acreditado debe hacer en udis y en pesos. La
cantidad mostrada en pesos se calcula utilizando el valor de la unidad salario-inflacién durante los
primeros diez afios.

El costo del programa esta dado por ¢l saldo insolute del crédito en términos reales.

Los siguientes costos se determinaron al mantener vigente el crédito durante los 30 afios.

Escenario del incremento salarial
Optimista Medio Pesimista
Salarte Bajo 233971 505,402 899,500
Salario Medio 64,843 369,190 819,663
Salario Alto Q 217,115 734,984

El costo minimo de este esquema es el observado en caso de un salario alto bajo un escenario
optimista, que es el costo fijo del programa.

Cifras en pesos

Capitalo 2. Laura Patricia de la Llera Bamientas



CONCLUSI S

Con la finalidad de encontrar un programa de reestructura hipotecaria dptimo para la recuperacién
de esta cartera, se han presentado las ventajas, desventajas y costos de algunos programas de
reestructura hipotecaria.

Como se observa en el siguiente cuadro, los costos varian dependiendo de los escenarios de
incremento salarial, por lo que el programa éptimo depende de las expectativas de cada institucién.

Cuadro C.1
COSTOS MINIMOL TRGORAMA CON EL
FPRLLOLFACUNANAYS FROPURLLTOS CORTO MO
Eatrarm dol s st sashar S
_— i — o
Anterie Doy e e T Falaria B Vdi-Fert MdisFavi Vdie Faw
Talare Modrd mate B L] Satarie Mudv Uds - Fay Ui« haw tde s Favi
Sulure Abe . madis n s Falarse A * Talarm Ude-Fori - Velarw
COLTOS MAXIMGE FROGREAMA CONPL
DELOR PRODRAMAS FECPUNETOF TONTO MAXIMD
Rore st sy et fatana dak wsremenie et
P e — P
Batans Bup 1T 11 118211 Salaria Baps [ dularm - Salarie W Balatm
Halany Hadia LTS L1 LRI 183 640 Salarie Muadiv P Balerie » fulens Gaitas
Setons a1 irmite fum Gwm Qi

Es importante mencionar que sea cual sea el programa a implementar, ya sea por el gobiemo o por
la banca, se sugiere que satisfaga las siguientes caracteristicas:

« No haga quitas explicitas.

Esto con la finalidad de no fomentar la cuttura del “No Pago” en los acreditados, ni aliente a otros
acreditades, que atin no caen en cartera vencida, a suspender sus amortizaciones con la finalidad
de obtener algan beneficio.

* Fomente la cultura de pago.
» Sea aplicable a todo el sector sin necesidad de supervisar el ingreso del acreditado:

Esta caracteristica se desea con la finalidad de evitar la supervision del salario del acreditado, que
pudiera dar ocasién de corrupcidn a los empleados de las instituciones bancarias para asignar
algiin beneficio adicional a un determinado cliente o deudor.

= Comparta costos entre la banca y el gebiemeo:

Parte del problema de la cartera hipotecaria radica en el otorgamniento de créditos sin un estudio
profundo de su viabilidad de recuperacion. Por esta razon, se desea que los costos del programa

Conclusiones. Laura Patricia de la Llera Barrientos



de reestructura sean compartidos por la banca y por el gobiemo, parz evitar que la banca llegue
a relegar sus obligaciones en los hombros del gobierno (que finalmente le cuesta a la
poblacién).

Sea factible para el deudor.

Aunque las caracteristicas arriba mencionadas son importantes en el desarrollo de un programa
de reestructura, el factor fundamental para que el objetivo sea alcanzado satisfactoriamente es
que sea realista para el acreditado. En las propuestas analizadas en el presente trabajo, se han
presentado los costos bajo los supuestos de que e! acreditado continda amortizando su crédito a
pesar de que su salario libre no alcance cubrir totalmente el pago correspondiente, mientras que
la amortizacién que no se liquidada se incorpora al capital generando nuevos intereses y
también bajo el supuesto de que tres afios después de que su salario no es suficiente para el pago
del crédito, el acreditado suspenderd la amortizacién de su présiamo. Se ha viste que en
ocasiones es menos costoso que la institucién considere el crédito como vencido y lo lleve a
quebrantos, en vez de capitalizar los intereses y aumentar asi la deuda del acreditado.
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