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Préstamos hipotecarios,

équé paso?

Jesus FERNANDEZ MORAN

Maturaleza y origen
del ]u'ﬁhicilm

Durante 1892, 1993 y 1994 la banca
mexicana —recién privatizada— des-
tind gran parte de sus recursos sus-
ceptibles de prestarse al otorgamien-
to de créditos para la adquisicion de
viviendas de tipc medio; para ello
aplicd un esquema de refinancia-
miento parcial de los intereses, simi-
lar al aplicado en los créditos otor-
gados por el fondo para viviendas de
interés social.

La situacién econdmica era pro-
picia para una rapida expansion de
este tipo de financiamiento. A diez
afios de la crisis econdmica de 1982,
parecian haber dado resultado las
medidas de ajuste econémico adop-
tadas por las administraciones de
Miguel de la Madrid y Carlos Salinas.

Las perspectivas eran favorables
para adquirir una casa mediante prés-
tamos a largo plazo: 1) Después de
una inflacién récord de 160 por
clento en 1987, el crecimiento de los
precios habia sido controlado, hasta
alcanzar el objetivo de inflaciones
anuales de un sélo digito: 8 por cien-
toen 1993 y 7.1 por ciento en 1994.
2) Simultaneamente, se observd una
importante disminucion en las tasas

nominales de interés, que descendie-
ron a niveles del 14.6 por cientc en
1993 v 13.7 por ciento en 1994. 3)
Luego de una década de contenciones
salariales negociadas en el marco de
sucesivos “pactos”, la economia co-
menzaba a crecer por arriba del creci-
miento demografico y, ademas, se
anticipaban tiempos mejores como
consecuencia del Tratado de Libre
Comercio de Norteameérica. 4) Adi-
cionalmente, existia la experiencia de
las generaciones anteriores, las cuales
al final de la década de los afios sesen-
ta solicitaron préstamos hipotecarios
en un entorno MacroeconOomico
estable y, por tanto, de tasas fijas para
créditos de largo plazo.

En sintesis, el entorno era de lo
mas favorable para impulsar un am-
bicioso programa nacional de vivien-
da, que atenuara el grave rezago acu-
mulado durante diez afos de de-
manda insatisfecha. El programa fue
impulsado por las autoridades fede-
rales, estatales y municipales, por las
camaras industriales y de comercio,
por los colegios de notarios y, por
supuesto, por el sisterna bancario me-
xicano. De esta manera, decenas de
miles de familias en todo el pais tu-
vieron, como nunca antes, la opor-
tunidad de realizar una de las mas

importantes aspiraciones de la farmilia
mexicana: la adquisicion de su casa.

Esquemas de crédito utilizados

Los esquemas de crédito basados en
el refinanciamiento parcial de los
intereses habian sido utilizados con
éxito para financiar la vivienda de
interés social, atn durante los afios
en que se registraron las mas altas
tasas de interés, de manera que era
razonable aplicarlos en el financia-
miento de la vivienda de tipo medio.

Dicho esquema se fundamenta en
el principio de que es posible adquirir
una vivienda a crédito si se destina
un clerto porcentaje (entre el 25 y el
30 por ciento) del ingreso familiar a
la amortizacién de un préstamo de
largo plazo (15 a 20 afios). Gracias a
los préstamos hipotecarios, una fami-
lia puede cbtener el valor presente
de esa parte de su ingreso futuro para
adquurir la vivienda, disfrutarla desde
ahora y construir, asi, la base de su
patrimonio familiar.

Con este esquema fue postble otor-
gar préstamos con un pago inicial
inferior a los intereses devengados
cada mes, de manera que cada pago
no amortizaba parte del capital adeu-
dado, sino que habia que disponer
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de un crédito adicional para liquidar
la parte de los intereses que no se cu-
bria con la mensualidad convenida.

Estaba previsto, sin embargo, que
periédicamente se aumentaria el pa-
go mensual en una proporcion simi-
lar a la inflacién, bajo el supuesto de
que los ingresos familiares se habrian
incrementado en la misma medida.
Con el uempo, se reduciria gradual-
mente el importe refinanciado cada
mes, hasta llegar al punto en que el
pago mensual serla mayor que los in-
tereses devengados, momento a par-
tir del cual se comenzaria a amortizar
el capitaljhasta su total liquidacidn
dentro del plazo convenido.
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En las graficas puede apreciarse el
comportamiento de un préstamo
otorgado en enerc de 1993, su evo-
lucién normal hasta finales de 1994
v el efecto de la elevacién sibita en
Jas tasas de interés nominales. La li-
nea inferior muestra tanto el saldo
como el pago mensual en términos
reales, es decir, eliminando el efecto
de la inflacién.

Como se .observa, el saldo v el
pago mensual en términos reales se
mantuvo casi constante, por lo que
si el salario real hubiera crecido a
tasas de 2 6 3 por ciento en términos
reales, los modelos hipotecarios no
presentarian ningin problema. Sin
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embargo, con la devaluacion de di-
ciembre de 1994, se dispararon de
nueva cuenta la inflacién y las tasas
de interés, las cuales alcanzaron su
mayor nivel en abril de 1995.

El esquema de los préstamos hi-
potecarios habria funcionado como
estaba previsto, s1 el ingreso de los
acreditados hubiera aumentado en la
misma proporcion que la inflacién.
Los acreditados pagarian mas pesos
al mes, pero el mismo porcentaje de
sus Ingresos (entre 25y 30 por ciento,
como al contratar el préstamo).

Sin embargo, las medidas de ajuste
econdémico adoptadas por la actual
administracién concedieron mayor
importanciaal control de la inflacién
a costa de inducir una importante
recesion en la actividad econdmica.
Para los acreditados de vivienda, lo
anteriar se tradujo en pérdida total
o parcial del empleo, congelamien-
to de sus ingresos o, cuando éstos
aumnentaban, lo hicieron en menor
proporcién que la inflacidn acumu-
lada. Adicionalmente, se observd
una caida practicamente total en la
demanda de bienes raices, princi-
palmente la vivienda, debido a que
los créditos para ésta casi desapare-
cieron del mercado.

Con el aumento de las tasas de
interes se produjeron dos efectos: el
importe del pago mensual aumentd
por arriba de la capacidad de pago
de los deudores v, al mismo tiempo,
crecio el saldo insoluto de los créditos
de manera acelerada, hasta alcanzar
niveles superiores a lo que el acredi-
tado percibe como valor comercial
de su vivienda.

Este doble efecto, como era de
esperarse, desalenté incluso a los deu-
dores mas cumplidos. “;De qué sirve
el gran esfuerzo que hacemos para
pagar las mensualidades ~se pregun-
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taban- si de todos modos el saldo de
la deuda supera ya, y con mucho, el
valor de mu1 vivienda?”

Los programas de apoyo a
deudores de vivienda

El gobierno federal y la banca toma-
ron conciencia de la naturaleza del
problemay de fa necesidad de apoyar
a los deudores de créditos de vivien-
da. Lo primero que se hizo, en abril
de 1995, fue crear las unidades de in-
version, para luego invitar a los acre-
ditados, a partir del 31 de agosto de ese
mismo afle, a reestructurar sus pres-
tamos en esta nueva urndad de cuenta.

La reestructuracion de los prés-
tamos en unidades de inversion tenia
un doble propésito: 1) Garantizar
juridicamente a los deudores que, en
lo sucesivo, tanto los pagos mensua-
les contratados como el saldo acu-
mulado crecerian, como maximo, en
igual proporcién que la inflacién y
no “aproximadamente”, como en los
préstamos denominados en pesos, ya
que la experiencia habia demostrade
que, en condiciones extremas, el pa-
go, el saldo, o ambos, crecieron por
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arriba del indice nacional de precios
al consumidor. 2) Disminucion al
minimo posible el importe del pago
mensual, en consideracion a que la
mayoria de los deudores de vivienda
enfrentaban graves problemas de
capacidad de pago.

Para lograr esto ultimo se adop-
taron dos medidas:

1) Reduccion de la tasa de interés
aplicable al préstamo, de manera
especial durante los primeros doce
meses a partir de la fecha de reestruc-
turacién y durante el resto del plazo
total del crédito; y

2) Ampliacién del plazo del prés-
tamo hasta 20, 25 6 30 afios, a fin de
estar en posibilidad de adecuar el pro-
grama de pagos a la capacidad de cada
acreditado.

Con las anteriores medidas, la
mensualidad se redujo 24 por ciento
para quienes reestructuraron a 20
afios, 31 por clento cuando se eligio
el plazo de 25 afos, y 35 por clento
para el plazo de 30 afios. En los dos
fltimes casos, lamensualidad resultd
ser inferior a la que se pagaba en
diciembre de 1994, antes del inicio
de la crisis.

Juan José Garcia Robles

A diferencia de los programas de
apoyo a deudores de otro tipo de
creditos, como fue el caso de los prés-
tamos de consumo, los de tarjeta de
crédito y los concedidos a la pequenia
y mediana empresa, en los que se con-
cedié un subsidio en las tasas de inte-
rés solo durante un afio, el gobierno
tederal garantizd un subsidio (de apro-
ximadamente 10 puntos porcentua-
les) en la tasa de interés de los prés-
tamos de vivienda por todo el plazo
(ampliado) de los mismos.

En efecto, s1 se toma en cuenta
que los préstamos denominados en
pesos fueron contratados, en su ma-
yoria, a “tasa lider” mds un margen
financiero de siete puntos porcen-
tuales, y que durante cinco de los tlui-
mos slete afios la tasa lider ha estado
hasta mas de 11 puntos porcentuales
por arriba de lainflacién, podria con-
cluirse que, en general, los préstamos
hipotecarios denominados en pesos
devengan una tasa de interés de, al me-
nos, 18 puntos porcentuales por arri-
ba de lainflacion: 11 més 7 por ciento.

Por el contrario, los préstamos en
unidades de inversion se contratan a
una tasa real de 8.75 por ciento anual
por las primeras 165 00C unidades de
inversion y de 10 por ciento anual
sobre el excedente. Ademas, durante
los doce primeros meses, la tasa
aplicable es de 6.5 por ciento anual
en vez de 8.75 por ciento.

Sin embargo, la crisis iniciada en
diciembre de 1994 no pudo ser con-
trolada en 1996, por lo que nueva-
mente la inflacion y el deterioro de
los salarios reales produjo un efecto
negativo en los créditos reestruc-
turados en unidades de inversion.

Al término del primer semestre
la banca hizo una nueva gestién ante
el gobierno federal. En su opinién,
habia necesidad de apoyar mas a los
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deudores de vivienda porque la infla-
ci6n no habia disminuido como esta-
ba previsto y porque la recesion de
la economia habia resultado més
profunda de lo anticipado, afectando
la recuperacion del ingreso de los
deudores.

Asl, el valor de las unidades de
inversion se habia incrementado 25
por ciento (de 1.248587 en septiem-
bre de 1995, a 1.560144 en junio de
1996), con lo que se habia perdido,
en buena medida, la reduccidn en el
pago mensual lograda al momento
de la reestructuracidn. A su vez, los
ingresos fimiliares de los deudores se
habian mantenido sin cambio o ha-
bian aumentado el 10 por ciento en
que se incrementaron los salarios
minimos en diciembre de 1995.

Con base en dicho razonamiento,
se disefi un programa de descuento
alos pagos hechos por los acreditados
que se encuentren al corriente, vigen-
te durante los siguientes diez afios y
aplicable a las primeras quinientas
mul unidades de inversion, con por-
centajes de descuento que van desde
30 por ciento en 1996 hasta 5 por
ciento el 2005.

Se concedib también un descuen-
to de 10 por ciento a los pagos anti-
cipados, totales o parciales, que deci-
da efectuar el acreditado, en adicidén
a los pagos derivados del contrato.
Dichos pagos, ademas, pueden desti-
narse a reducir el plazo del crédito o
a disminuir la mensualidad, a elec-
ci6n del acreditado.

No obstante que el programa de
descuentos se autorizé en julio de
1996, las autoridades consideraron
conveniente aplicarlo con efectos
retroactivos al primero de enero de
ese afio, tanto para los acreditados
que habian estado al corriente du-
rante tOdOS €508 meses como para
quienes liquidaran lo vencido antes
del 30 de septiembre de 1996.

Los esfuerzos aplicados se han
encaminado a ayudar a los deudores
en sus pagos mensuales, sin embargo
se aplazd la solucion del problema
mas importante: los saldos de los cré-
ditos, que superan por mucho el
valor de la vivienda. Sin duda éste es
el problema que amenaza con agra-
var el crecimiento de la cartera ven-
cida de los bancos.
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