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Entidad originadora: | Ministerio de Vivienda, Ciudad y Territorio

Fecha (dd/mm/aa): | Febrero de 2021

Proyecto de Decreto Por el cual se adiciona el Decreto 1077 de 2015 en relacion
Decreto/Resolucion: con las condiciones de los créditos de vivienda individual a largo plazo

1. ANTECEDENTES Y RAZONES DE OPORTUNIDAD Y CONVENIENCIA QUE JUSTIFICAN SU
EXPEDICION.
(Por favor expliqgue de manera amplia y detallada: la necesidad de regulacién, alcance, fin que se pretende y sus
implicaciones con otras disposiciones, por favor no transcriba con considerandos)

Desde 1999 en Colombia y tras la crisis hipotecaria en consonancia con las recomendaciones
macroprudenciales, se han venido llevando a cabo reformas regulatorias en el mercado financiero
buscando la sostenibilidad y solidez del mismo. Dentro de las reglamentaciones que mayor impacto han
tenido en la arquitectura hipotecaria del pais se destacan las razones Loan to Value (LTV, relacion
préstamo - garantia) y Loan to Income (LTI, relacidon préstamo - ingreso) (Hernandez, 2020). En lo que
respecta a estos instrumentos, se ha reconocido su efectividad anticiclica y de estabilidad del mercado
financiero (He, Nier, & Kang, 2016).

Desde su introduccién en el articulo 17 de la Ley 546 de 1999 y su posterior reglamentaciéon en el
Decreto 145 del 2000 (Articulo 1) y modificado por el Articulo 8 del Decreto 3760 del 2008, el nivel de la
relacion deuda/ingreso ha permanecido en el 30%. La ley establece que la primera cuota del crédito
hipotecario no podra representar mas de treinta por ciento (30%) de los ingresos familiares!. Dicha
regulacién estuvo influenciada por los eventos de 1999 y por una fuerte intervencion del Congreso vy la
Corte Constitucional sobre el mercado hipotecario en su momento (Clavijo, 2001; Hernandez-Correa,
2020).

Ademas, a pesar de los avances en las décadas recientes, la profundizacién de la cartera hipotecaria
sigue rezagada en comparacién con paises de la regiéon y paises de la OCDE por lo que aun se requieren
esfuerzos para alcanzar mayores niveles de profundizacion de esta cartera. Al comparar a Colombia? con
paises de nivel de ingreso similar (paises de ingreso medio-alto) se encuentra que el pais esta por
debajo del nivel promedio (9,5%), Grafico 1.

Grafico 1. Profundizacion hipotecaria de Colombia frente a paises de ingreso medio -alto

1 Los ingresos familiares estan constituidos por los recursos que puedan acreditar los solicitantes

del crédito, siempre que exista entre ellos relacion de parentesco o se trate de conyuges o
compafieros permanentes. Tratdndose de parientes deberan serlo hasta el segundo grado de
consanguinidad, primero de afinidad y Unico civil.

2 Para el afio 2020 la profundizacion de Colombia avanzé a una relacién Cartera hipotecaria/PI1B
del 8,5% (incluye titularizaciones y leasing habitacional), en 2018 esta cifra era del 7,3%.
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Fuente: Calculos de la Mision para la profundizacion de la cartera hipotecaria con base en Hofinet
(Ultimo dato disponible entre 2015 y 2018). 2020 para Colombia.

1. Motivacion y justificacion

El LTI es un parametro que puede ser un limitante para el acceso al crédito hipotecario a algunos
segmentos de la poblacion. Con el propdsito de mostrar que existe un espacio potencial para el
incremento del LTI al 40% para la compra de vivienda VIS, se expondran la composicién del mercado de
vivienda actual, las cifras de gasto en alojamiento, y se complementara con lo que se ha encontrado en
la literatura académica con respecto a este tema y su relacion con la calidad de la cartera hipotecaria.
Asimismo, se revisan los potenciales riesgos derivados, para concluir que estos no tienen una relevancia
significativa en las condiciones macroeconémicas y de estabilidad financiera del pais. De esta forma, se
mostrara que una modificacion al LTI va acorde con el cumplimiento de los objetivos en términos de
progresividad e inclusién de la politica de vivienda en Colombia.
Ademas, se propone que en el momento en que se calcule la proporcion de la primera cuota con
respecto al ingreso del hogar, se descuente el valor del subsidio otorgado por el gobierno. Esto porque el
monto del subsidio no es un monto que el hogar deba asumir y, por lo tanto, no deberia considerarse a
la hora de calcular el LTI. Lo anterior se deriva de una de las recomendaciones puntuales de la Misidn
para la profundizacion de la cartera hipotecaria en donde se explica que al tener en cuenta el monto del
subsidio en el calculo del LTI no se estd midiendo realmente la capacidad de pago del hogar.
XKk

El tipo de tenencia de los hogares en Colombia varia a través del decil de ingreso en el que se encuentre
el hogar. De acuerdo con la GEIH (2018), el tipo de tenencia predominante de los hogares de los deciles
3, 4y 5 es el arriendo, mientras que en los deciles 1 y 2 el 26% de los hogares viven en arriendo y el
33% de los hogares viven en otro tipo de tenencia distinta a la propiedad o arriendo, como usufructo, o
posesidn sin titulo (Grafico 2). Lo anterior puede ser, en parte, el reflejo de las barreras que tienen los
hogares de los deciles de ingreso mas bajos para asegurar su condicion habitacional por las vias
formales o para contar con la propiedad de sus viviendas.

Grafico 2. Tipo de tenencia de vivienda por decil de ingreso, 2018
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Fuente: Calculos MVCT con base en GEIH (2018)

Una limitacion importante de estos hogares para poder adquirir una vivienda propia es el acceso al
crédito, puesto que muchos hogares no alcanzan a cumplir con las condiciones establecidas en la norma
para acceder a dichos créditos, como lo es el limite actual al LTI. La anterior es una de las razones por
las que los hogares optan por otros tipos de tenencia diferentes a la compra de vivienda.

Con respecto al gasto en alojamiento de los hogares, de acuerdo con la Encuesta Nacional de
Presupuesto de los Hogares (ENPH 2017), uno de los principales gastos de los hogares del pais es el
gasto en alojamiento con una participacion promedio del 31% del gasto del hogar. Sin embargo, para los
primeros cuatro deciles, es decir los de menores ingresos, el gasto en arrendamiento es cercano al 50%
del total de ingresos de los hogares (Grafico 3). Lo anterior indica que los hogares de menores ingresos
tienen la capacidad de destinar una mayor proporcion de ingreso dentro del sistema financiero formal,
ademas de tener un beneficio adicional y es el convertirse en propietarios de vivienda.

Grafico 3. Gasto en arriendo como porcentaje del ingreso promedio del hogar
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Fuente: Calculos MVCT con base en ENPH (2017)
Un tercer elemento es la proporcién de hogares que destinan mas del 30% de sus ingresos en canon de
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arrendamiento, variable que sirve como proxy para estimar la capacidad que tendria un hogar para
destinar a una cuota mensual de crédito hipotecario. De acuerdo con el Grafico 4, las barras azules
indican cuantos hogares destinan mas del 30% de sus ingresos en canon de arrendamiento. Este
ejercicio se realiza como forma de aproximar cuantos hogares estarian excluidos de acceder a un crédito
hipotecario bajo el supuesto de que pagarian en cuota mensual lo mismo que pagan actualmente en
canon de arrendamiento. Con base en la ENPH (2017) los primeros cuatro deciles de menor ingreso son
actualmente los mas excluidos pues, en promedio, el 63% de los hogares de estos deciles destinan mas
del 30% de sus ingresos en arriendo, lo cual implicaria que si ellos destinaran esa proporcion al crédito
hipotecario quedarian excluidos dado que superan el LTI del 30%.
Grafico 4. Proporcidon de hogares por decil de ingreso que destinan mas del 30% del ingreso
del hogar en canon de arrendamiento
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También, muchos de los hogares (mas de 77 mil hogares en el pais) que actualmente viven en arriendo
y que pagan cumplidamente con dicho canon, estan pagando una proporcidon alta de sus ingresos
(superior al 30%) que podrian estar destinando a una cuota de crédito hipotecario. De acuerdo con la
ENPH (2017), la proporcion de hogares que paga en canon de arrendamiento mayor al 30% de sus
ingresos es superior al 40% para los cuatro deciles mas bajos de ingreso, mientras que dicha proporcion
se reduce a medida que aumentan los ingresos del hogar. Por tal motivo, podria hablarse de que una
proporcion importante de las personas de los primeros deciles estan quedando excluidas de acceder a un
crédito hipotecario al sobrepasar dicho limite.

En cuando a la decision de los hogares de optar por la alternativa de tener una vivienda propia o vivir en
arriendo, la Encuesta Multipropdsito (2014) permite tener una primera aproximacion a los factores que
influyen la decisién de los hogares. Al analizar separadamente a los hogares propietarios y arrendatarios,
se evidencia que el 84% de los hogares propietarios no estan dispuestos a adquirir una vivienda en los
proximos dos afos y listan como motivo principal, precisamente, el hecho de que ya poseen una

3 Se realiz6 el mismo ejercicio ajustando los niveles de ingreso del hogar para su correspondencia con el
ingreso per cépita registrado en Cuentas Nacionales. Las conclusiones generales en cuanto a que existe un
numero significativo de hogares de los deciles de ingreso mas bajos que destinan mas del 30% de sus ingresos
a pagos de arrendamiento, se mantiene.
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vivienda. Por el contrario, el 54% de los hogares que viven actualmente en una vivienda alquilada tienen
planes de comprar una vivienda nueva en los siguientes dos afios. El porcentaje restante de los hogares
arrendatarios no comprarian vivienda y el motivo es que sus condiciones econdmicas no permiten
materializar esta alternativa, el 65% lista como razén que no cuentan con el dinero suficiente y el 13%
que no tienen la capacidad de endeudamiento.

El hecho de que haya hogares con la intencidén y la capacidad de pagar las cuotas de un crédito de
vivienda pero que existan limites normativos no impacten negativamente el acceso a un crédito
hipotecario, priva a una proporcion de hogares de los potenciales beneficios que ser propietario de una
vivienda, entre los que se encuentran el como el fortalecimiento del capital social (Adler & Vera, 2018;
Vale, 2007), mayor independencia, Mulder & Wagner (1998), o niveles mas altos de educacién o ingreso
(Boehm & Schlottmann, 2001). Por lo tanto, partiendo del supuesto de que los hogares que actualmente
viven en arriendo son potenciales compradores de vivienda, se encuentra que efectivamente son
aquellos hogares de los deciles mas bajos quienes se ven con mayor predominancia excluidos del acceso
al sistema formal de financiacidon y por tanto de acceder a un crédito hipotecario bajo un escenario de
LTI del 30%.

Comparacion internacional
Con el fin de identificar cémo los distintos paises implementan una medida como el LTI, e identificar
frente a un benchmark internacional como se encuentra Colombia se realizé una revisién de literatura.
De manera general se evidencian dos hechos: i) no existe una Unica ruta para el uso de este
instrumento, por un lado, hay paises como Corea, Chile o los Paises Bajos que regulan el LTI, mientras
que otros dejan que este se determine en el mercado y ii) el limite del 30% que se tiene en Colombia es
inferior a los niveles de LTI establecidos por paises que han adoptado este tipo de herramientas de corte
macro prudencial (BIS, 2014; He et al., 2016).
He et al. (2016) encuentran para una muestra de paises que tienen reglamentado el LTI (incluida
Colombia), que solo el 26,6% de los paises tenian un LTI inferior al 35%. En este sentido, Colombia
cuenta con uno de los LTI mas restrictivos. Ademas, tras una revision a la normativa de nueve de los
paises de la OCDE, se encontré que en los paises donde se ha adoptado medidas de LTI, los niveles
observados se encuentran entre 40% y 50% (Grafico 5). Aun asi, en la mayoria de los paises no se han
adoptado medidas para regular el LTI, dejando que estos limites se decidan dentro del mercado (Grafico
6).

Grafico 5. LTI de seleccién de paises de la OCDE
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Grafico 6. Benchmark internacional
A. Paises con y sin LTI reglamentado por region*
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* Ver Anexo 1 para lista de paises con LTI reglamentado.
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2. Calidad de la Cartera Hipotecaria, morosidad, composicion del gasto vs. nivel del
LTI

Con el fin de analizar los posibles riesgos asociados a esta modificacién se estudiaron cuatro elementos:
1. La calidad de la cartera de vivienda, 2. La relacidn de la morosidad y los efectos en los precios de la
vivienda con el LTI y el LTI por deciles de ingresos, y 3. La composicién del gasto de los hogares. Al
realizar la revisidon de la composicion de la tenencia de vivienda de los hogares en Colombia y el
porcentaje de sus ingresos que destinan, por decil de ingreso, al gasto en alojamiento, resulta evidente
gue hay un segmento significativo de hogares que estdn destinando mas del 30% de sus ingresos en
alojamiento, especialmente en los deciles de mas bajos ingresos. Aun asi, es importante analizar a la luz
de la calidad de la cartera hipotecaria qué efectos podria tener un cambio regulatorio del LTI. En este
sentido, se analiza lo que se ha encontrado al respecto en la experiencia internacional y como se
contextualiza esto en el caso colombiano.

Calidad de la cartera de vivienda y morosidad

Tras la crisis de fin de siglo, asi como la crisis financiera del 2008, fue evidente el potencial de medidas
como el LTV y el LTI como politicas contraciclicas, en tanto que éstas han logrado fortalecer la solidez
del sistema financiero y han logrado mitigar los impactos ante choques (Nier, Popa, Shamloo, & Voinea,
2019). En particular, estas medidas macroprudenciales tienen el potencial de ayudar a abordar la
acumulacion de riesgo sistémico debido al exceso de crédito al sector de la vivienda (He et al., 2016).
Asimismo, Crowe (2011) argumenta que los beneficios a establecer limites al LTV y LTI es que estas
medidas aumentan la resiliencia de los prestatarios a los choques de precios de activos o de ingresos.

Sin embargo, aunque la efectividad de los limites al LTI para afectar la dindmica crediticia es clara y ha
sido documentada en la literatura (Claessens, Ghosh, & Mihet, 2013), poco se ha estudiado sobre los
costos de estas medidas (Bierut, Chmielewski, Glogowski, Stopczyyski, & Zajjczkowski, 2015). Un
estudio acerca de la aplicacion del LTI en Polonia mostré los potenciales costos que implica imponer esta
medida (Bandula, Kotula, Przeworska, & Strzelecki, 2016). Los autores encuentran que un LTI del 20%
genera el rechazo a la solicitud de crédito de una fraccién significativa de hogares que habrian estado en
capacidad de cumplir sus obligaciones, independientemente del indicador de sobreendeudamiento
asumido. Por el otro lado, cuando se establece un LTI del 30%, éste permite rechazar una parte
significativa de los deudores potencialmente insolventes, pero los costos de tal decisién también pueden
ser relativamente altos: entre 12,2% y 15,5% de los individuos que habrian podido pagar, son
rechazados. Finalmente, los autores encuentran que un LTI del 40% tiene un costo relativamente bajo:
solo entre 5% y 7.5%% de los individuos que habrian podido pagar son rechazados, al tiempo que una
porcidn significativa de las solicitudes que habrian resultado insolventes.

En un estudio similar, Bierut, et al (2015) encuentran que solo hay un deterioro significativo de la
situacidn financiera y, por tanto, un aumento del riesgo crediticio de los hogares cuando el LTI supera el
50%, por lo que se podria concluir que un LTI cercano al 40% seria un nivel 6ptimo. Un resultado en
esta misma linea lo encuentran Nier et al., (2019), quienes muestran que los aumentos en la posibilidad
de default de los créditos hipotecarios no es lineal y que, ademas, se acelera en niveles de LTI
superiores al 50%.

La literatura sugiere que no hay un equilibrio perfecto para la calibracién de herramientas como el LTI (y
el LTV), pues por un lado se estd aumentando el acceso al mercado de crédito, y por el otro se estaria,
potencialmente, aumentando los niveles de riesgo en el mercado financiero (Albacete, Fessler, &
Lindner, 2018). Se han encontrado pocos casos de estudio internacionales en que paises hayan
modificado sus niveles de LTI, y la mayoria son casos en que pasan de no tener una regulaciéon en este
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aspecto a tenerla. De acuerdo con la base de datos de politicas macroprudenciales integradas (iMaPP)
del FMI, desde 1990, solo seis paises aumentaron sus niveles de LTI, siendo importante recalcar que en
ninguno de estos casos el nivel inicial era inferior o igual al 30% y el nivel promedio al que fue
aumentado estuvo alrededor del 63%.

Por otro lado, también son pocas las experiencias internacionales en que los niveles de LTI se establecen
de forma segmentada de acuerdo con los diferentes niveles de ingreso de los individuos u hogares
(iMaPP). Aun asi, estas modificaciones deben analizarse a la luz de los diferentes niveles de
profundizacion financiera y del crédito hipotecario, déficit habitacional, oferta de subsidios para la
adquisicién de vivienda, y otras regulaciones complementarias.

En general, ninguno de los posibles limites al LTI se puede utilizar como Unica herramienta. Incluso
después de la imposicién del limite LTI, los bancos comerciales tienen la obligaciéon de verificar la
credibilidad y solvencia de los clientes, por lo que el mercado tendria herramientas adicionales para
mitigar el riesgo ante un cambio regulatorio (Bandula et al., 2016). Para una muestra de nueve paises
de la OCDE, se estudia si existe alguna correlacion entre el nivel de morosidad de cartera y el nivel
normativo de LTI y se encuentra que no existe una correlacion significativa entre las dos variables
(Grafico 7). Ademas, se ha encontrado que la condicién de impago de los créditos se debe en mayor
medida a choques en el ingreso que por el servicio de la deuda (Kukk, 2016), por lo que deberian existir
mecanismos que contrarresten estos escenarios. Finalmente, usando microdatos irlandeses, Kelly &
Mazza (2019) muestran que las cargas del servicio a la deuda hipotecaria varian mucho para niveles de
LTI similares debido a diferencias subyacentes en las tasas de interés iniciales y los términos de la
hipoteca, por lo que el LTI no es suficiente para determinar la probabilidad de impago o riesgo de
crédito.

Pasando al caso colombiano, se ha observado en afios recientes una mayor solidez financiera de la
cartera hipotecaria y en la cartera de vivienda VIS en particular. Aunque a inicios de siglo el Indice de
Cartera Vencida (ICV) para crédito de vivienda era superior al 20%, de manera constante, se ha
reducido considerablemente, ubicandose en niveles inferiores al 4% en los Ultimos afios (mostrando asi
una reduccién del ICV de aproximadamente el 80% desde inicios de siglo). A su vez, ésta se ha
mostrado como una cartera proporcionalmente menos riesgosa si se le compara con el resto de los
indicadores de calidad de cartera. En la Grafica 8, se muestra la evolucion del Indice de Cartera vencida
(ICV) de vivienda frente al del resto de las modalidades.

Grafico 7. LTI y la relacion Prestamos Bancarios vencidos sobre total prestamos brutos
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Grafico 8. Indice de Cartera Vencida (ICV) por modalidad de crédito, 2002-2020
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Lo anterior sugiere que el LTI que se reglamentd a principios de siglo obedecia a dicho comportamiento
del ICV de los créditos hipotecarios. Hoy, las condiciones son muy distintas y mas favorables, por lo que
se abre la posibilidad de ajustar el LTI a uno que responda a las caracteristicas actuales del mercado, lo
gue ademas va en linea a las recomendaciones formuladas por la Misién para la profundizaciéon de la
cartera hipotecaria.

Adicionalmente, como un ejercicio de aproximacidon para encontrar si hay alguna relacién entre el nivel
de LTI y las variables de riesgo del sistema financiero en Colombia se calculd, para cada decil de ingreso,
el indice de calidad por riesgo de la cartera hipotecaria para los segmentos VIS y No VIS con una
muestra de datos proporcionados por la Superfinanciera. Al comparar cada uno de estos indicadores con
el LTI estimado de los hogares de cada decil, no se encuentra una correlacién estadisticamente
significativa entre la variable de riesgo y de LTI (Grafico 9), al igual que como se ha encontrado en la
literatura internacional, sugiriendo que no hay una relacién evidente entre altos niveles de LTI y altos
niveles de riesgo crediticio.

Grafico 9. Indice de Calidad por Riesgo (ICR) para Vivienda por decil de ingreso* y LTI
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Fuente: Elaboracién MVCT con base en Superintendencia Financiera de Colombia.

*Calculos basados en encuesta realizada durante septiembre del 2018 a 39 establecimientos de crédito
(equivalente a 10,367 operaciones de crédito de vivienda), en la cual se consulté informacidn financiera
y sociodemografica de deudores con crédito hipotecario. El LTI del hogar se estima a partir del ingreso
individual de la persona entrevistada, asumiendo un hogar de dos adultos con ingresos iguales.

Finalmente, se estudia si la literatura ha encontrado alguna relacion entre ajustes al LTI normativo y un
efecto posterior en el nivel de precios de la vivienda. En general, hay pocos estudios al respecto y no se
encuentra evidencia que indique que un cambio en los niveles del LTI tengan un efecto en precios. Kim
(2013) estudia el caso para Corea del Sur, en donde un LTI fue introducido en el 2002 en el contexto del
boom del mercado inmobiliario en el pais y éste se modificé un total de ocho veces entre un rango de 40
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y 75% entre 2002 y 2012. El autor no encuentra evidencia suficiente de que la modificacion en el LTI
haya tenido un efecto significativo y unidireccional en los precios de la vivienda, sino que éstos estan
mas relacionados con el momento del ciclo econémico. Aun asi, el autor indica que este tipo de analisis
debe realizarse teniendo en cuenta las particularidades de cada mercado y pais.

Choques en el Ingreso de los hogares

Resulta relevante, en el contexto de manejo de riesgo y calidad de la cartera hipotecaria, conocer la
carga financiera de los hogares y la composicion de sus gastos para, hasta cierto punto, predecir cdmo
un hogar ajustaria sus gastos ante un choque en sus ingresos. Para esto, se estudié la composicion del
gasto de los hogares en Colombia (Grafico 10). De acuerdo con la Encuesta Nacional de Presupuesto de
los Hogares (ENPH 2017), uno de los principales gastos de los hogares del pais es el gasto en
alojamiento y servicios publicos con una participacion promedio del 31% del gasto del hogar, seguido
por el gasto en alimentos y bebidas no alcohdlicas con una participacion del 17%. Esto sugiere que el
nivel de gasto en alojamiento puede ser un determinante importante del bienestar de un hogar en el
corto y el largo plazo puesto que es un gasto relativamente inflexible. Asi mismo, cuando se analiza la
composicion del gasto por nivel de ingreso, se observa que la poblacién mas pobre y vulnerable tiene un
gasto en vivienda relativamente mayor que el resto de la poblacién: 31.7% del gasto en los hogares
mas pobres con relacion al 25.6% en los hogares de clase alta (Grafico 11).

Sin embargo, se observa que existen unos rubros de gasto que representan aproximadamente el 20%
del gasto total (bebidas alcohdlicas, restaurantes y hoteles, recreacién, prendas de vestir, muebles etc.)
que podrian considerarse gastos mas flexibles y, ante el escenario de un choque adverso al ingreso de
los hogares, éstos podrian ajustar sus gastos en estos rubros sin comprometer sus gastos principales en
alojamiento y alimentacion. De esta forma, los hogares no necesariamente entrarian en mora en el pago
de sus obligaciones de crédito y tendrian cdmo absorber el choque.

Grafico 10. Composicion del gasto de los hogares. Total Nacional (2017)

m Alojamiento, agua, electricidad, gasy
otros combustibles

= Alimentos y bebidas no alcohdlicas
Bienes y servicios diversos*
Restaurantes y hoteles

= Transporte

= Prendas de vestir y calzado

= Muebles, articulos para el hogar y para
la conservaciéon ordinaria del hogar

® Informacion y comunicacion

= Recreacion y cultura

= Educacion
= Salud

= Bebidas alcohdlicas y tabaco

Fuente: Elaboracion MVCT con base en DANE, ENPH (2017)
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Grafico 11. Composicion del gasto de los hogares por nivel de ingreso (2018)

70,0%
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60,0% 55,4%
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10,0%
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mmm Vivienda == Alimentos Transporte
Servicios Publicos mmm Otros =0=TOTAL

Fuente: Calculos BBVA Research (2018) con base en DANE

3. Propuesta de ajuste

De acuerdo con lo descrito anteriormente, se propone un ajuste del LTI al 40% para la compra de
vivienda VIS, pues este nivel se traduciria en un aumento en la inclusidon de hogares de bajos ingresos
que actualmente se encuentran excluidos del acceso a un crédito hipotecario y que, por lo tanto, acceder
a una casa propia. Partiendo nuevamente del escenario en que los hogares que viven actualmente en
arriendo son potencialmente compradores de vivienda, y asumiendo que el pago en canon de
arrendamiento seria equivalente al pago de la cuota mensual del crédito, se analiza cdmo cambiaria su
acceso a un crédito hipotecario en caso de que el LTI fuera 40%. El Grafico 12 ilustra los principales
resultados. Ademas, se propone que en el momento en que se calcule la proporcion de la primera cuota
con respecto al ingreso del hogar, se descuente el valor del subsidio otorgado por el gobierno, con el
propdsito de que se calcule efectivamente la capacidad de pago del hogar.

Grafico 12. Cambio en Exclusién de Hogares con cambio regulatorio a LTI de 40%
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Fuente: Calculos MVCT con base en ENPH (2017)

Se observa que, para todos los deciles de ingreso, el porcentaje de hogares que quedarian excluidos
disminuye (comparado con el escenario actual de LTI de 30%, Grafico 4). En particular, pasar de un LTI
de 30% a uno de 40% implica que los deciles 2, 3 y 4 pasan de tener 68%, 55.5% y 40.8% de hogares
excluidos en el acceso a un crédito hipotecario respectivamente, a 46.1%, 28.6% y 17.9% de hogares
excluidos. En otras palabras, en los deciles 2, 3 y 4 habria un 24% mas de hogares que antes no podian
acceder a un crédito hipotecario que, ante un aumento del LTI al 40%, ahora si tendrian acceso. Lo
anterior es relevante en tanto que muestra que precisamente los deciles mas vulnerables serian los mas
beneficiados del cambio normativo, lo que demuestra el caracter progresivo de esta medida.

El actual nivel de LTI afecta de forma importante el acceso a crédito hipotecario de los deciles mas bajos
de la poblacion aun cuando los hogares son potenciales receptores de subsidios para la compra de
vivienda. En un ejercicio complementario que se deriva de la Mision para la profundizacién de la cartera
hipotecaria® ilustrado en el Grafico 13, se muestra como, con un cambio en el LTI, se lograria que
hogares de los deciles que antes no alcanzaban a lograr el cierre financiero, con un LTI del 40% puedan
lograrlo. Las barras en cada decil de ingreso muestran cuanto seria en términos monetarios el 30% vy el
40% del ingreso del hogar. A su vez, las lineas horizontales muestran cuanto es el pago en cuota
mensual de crédito hipotecario que los hogares deberian pagar en tres escenarios: escenario 1 para
cobertura plana a la tasa de interés con concurrencia con caja de compensacion familiar (linea roja),
escenario 2 para hogares que Unicamente reciben cobertura plana a la tasa de interés (linea amarilla), y
escenario 3 para hogares con ingresos entre 2 y 4 SMMLV (linea verde). En este sentido, un hogar
perteneciente al decil 4 que recibe subsidio concurrente con caja de compensacion (escenario 1), deberia
pagar una cuota mensual de crédito de $258.213 (linea roja), y en caso de no recibir concurrencia,
deberia pagar una cuota de $387.981, la cudl no alcanzaria a pagar ante un escenario de LTI del 30%
pero si en uno de LTI del 40%. En la Tabla 1 se detallan las condiciones del ejercicio.

Grafico 13. Deciles de ingreso que pueden acceder a un crédito hipotecario

5 Los comisionados de la Mision fueron Maria Mercedes Cuellar, Hernando José Gomez y Marc Hostetter,

apoyados por la secretaria técnica de Fedesarrollo a la cabeza de David Salamanca.
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Tabla 1. Escenarios de pago de cuota de crédito hipotecario de hogares por decil de ingreso.

Valor de la vivienda 96 SMMLV 96 SMMLV 96 SMMLV
Periodos 240 meses 240 meses 240 meses
Subsidio del gobierno 20 SMMLV 30 SMMLV 20 SMMLV
Subsidio de la CCF 30 SMMLV 0 0
Ahorros 6 SMMLV 6 SMMLV 0
Tasa de interés 11,6% EA 11,6% EA 11,6% EA
Subsidio a la tasa de interés 4% EA 4% EA 4% EA
Pago mensual del crédito $258.213 $387.981 $490.954

Fuente: Calculos de la Misién para la Profundizacidn de la cartera hipotecaria.

Nota: El ahorro corresponde al ahorro acumulado por un hogar el programa Semillero de Propietarios en la
modalidad de arriendo.
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CCF: caja de compensacién Familiar

De este ejercicio se concluye que con un cambio en el LTI los segmentos de menores ingresos (sumado
al hecho de que ya existe una segmentacion para el LTV en la compra de vivienda VIS y No VIS)®
permitiria el cierre financiero de algunos deciles, traduciéndose esto en la inclusién de dichos deciles en
el acceso a un crédito hipotecario. En particular, el decil 4 pasaria a lograr el cierre financiero para un
escenario sin concurrencia con caja de compensaciéon familiar. Lo anterior es muy significativo dadas las
bajas tasas de afiliacion para ese nivel de ingresos. Asimismo, los hogares con ingresos entre 2 y 4
SMMLYV del decil 6 pasarian a tener la capacidad de pagar la cuota del crédito hipotecario que, con un LTI
30% no habrian podido por falta de acceso al crédito.

4. Conclusiones

Se han mostrado los beneficios que un aumento del LTI al 40%, especialmente para la compra de
vivienda VIS, tiene en términos de inclusién, acceso a vivienda y profundizacién de la cartera
hipotecaria. A su vez, una amplia literatura académica evidencia que dicho aumento, por si solo, no
representa un riesgo significativo para la calidad de la cartera, ni un riesgo para el sistema financiero. En
consecuencia, se considera prudente y beneficioso llevar a cabo dicha modificacién, junto con el hecho
de que en el cdlculo de la relacidén cuota ingreso, se descuente el monto por concepto de subsidios, en
tanto que se alcanzaria una mayor progresividad y mejores condiciones para los hogares de menores
ingresos que deseen adquirir una vivienda propia, al tiempo que se promueve la profundizacién de la
cartera hipotecaria del pais.
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Anexo 1. Lista de Paises que cuentan con LTI reglamentado

Pais Region
Canada Advanced
Estados Unidos Advanced
Benin Africa
Burkina Faso Africa
Cote d’lvoire Africa
Guinea Africa
Guinea-Bissau Africa
Kenya Africa
Mali Africa
Mauritius Africa
Mozambique Africa
Niger Africa
Senegal Africa
Tanzania Africa
Togo Africa
Korea Asia
Bangladesh Asia
Belarus Asia
Bhutan Asia
Brunei Darussalam Asia
China Asia
Georgia Asia
Hong Kong SAR Asia

16




El futuro iern
Al gzgﬁhr‘;bia FORMATO MEMORIA JUSTIFICATIVA
Kazakhstan Asia
Kyrgyz Republic Asia
Mongolia Asia
Singapore Asia
Tuvalu Asia
Czech Republic Europa
Estonia Europa
Greece Europa
Hungary Europa
Latvia Europa
Lithuania Europa
Netherlands Europa
Portugal Europa
Slovak Republic Europa
Slovenia Europa
Croatia Europa
Cyprus Europa
Kosovo Europa
Malta Europa
Romania Europa
Serbia Europa
Chile Latinoamerica
Colombia Latinoamerica
Bahamas, The Latinoamerica
Bolivia Latinoamerica
Curagao and Sint Maarten Latinoamerica
Ecuador Latinoamerica
Suriname Latinoamerica
Israel Medio Este y Norte de Africa
Algeria Medio Este y Norte de Africa
Bahrain Medio Este y Norte de Africa
Egypt Medio Este y Norte de Africa
Kuwait Medio Este y Norte de Africa
Lebanon Medio Este y Norte de Africa
Oman Medio Este y Norte de Africa
Pakistan Medio Este y Norte de Africa
Qatar Medio Este y Norte de Africa
Tunisia Medio Este y Norte de Africa

United Arab Emirates Medio Este y Norte de Africa

Elaboracién MVCT con base en la Base de datos de politicas macroprudenciales integradas (iMaPP) — FMI

2. AMBITO DE APLICACION Y SUJETOS A QUIENES VA DIRIGIDO

(Por favor indique el &mbito de aplicacién o sujetos obligados de la norma)

El proyecto se encuentra dirigido a todos los potenciales deudores de crédito para la adquisiciéon de vivienda
de interés social.

3. VIABILIDAD JURIDICA

(Por favor desarrolle cada uno de los siguientes puntos)

3.1 Andlisis de las normas que otorgan la competencia para la expedicion del proyecto normativo
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Las normas en que se fundamenta la presente iniciativa permiten regular la articulacion del subsidio familiar
de vivienda en la modalidad de arrendamiento para poblacion migrante, sin estar sometidas a reserva legal,
como se determina a continuacion:

a) Fundamento Constitucional

El articulo 51 de la Constitucién Politica de Colombia, en relacion con el deber del Estado de promover el
acceso a una vivienda establece que: “Todos los colombianos tienen derecho a vivienda digna. El Estado
fijaré las condiciones necesarias para hacer efectivo este derecho y promovera planes de vivienda de interés
social, sistemas adecuados de financiacion a largo plazo y formas asociativas de ejecucion de estos
programas de vivienda.”

Asi mismo, el numeral 11 del articulo 189 de la Constitucién Politica, dispone que: “Corresponde al
Presidente de la Republica como Jefe de Estado, Jefe de Gobierno y Suprema Autoridad Administrativa: (...)
11. Ejercer la potestad reglamentaria, mediante la expedicion de los decretos, resoluciones, y 6rdenes
necesarios para la cumplida ejecucion de las leyes.”
La potestad reglamentaria es una facultad constitucional propia del Presidente de la Republica que lo
autoriza para expedir normas de caracter general destinadas a la ejecucion y cumplimiento de la ley. Esta
facultad se caracteriza por ser una atribucion constitucional inalienable, intransferible, inagotable, pues no
tiene plazo y puede ejercerse en cualquier tiempo, e irrenunciable, porque es un atributo indispensable para
que la administracion cumpla con su funcion de ejecutar la ley.
b) Fundamento legal y Reglamentario.
El numeral 6 del articulo 17 de la Ley 546 de 1999 que estipula que el Gobierno Nacional fijara el porcentaje
méaximo de los ingresos familiares que servirA como limite para la primera cuota de los préstamos
destinados a la adquisicion de vivienda.

3.2 Vigencia de la ley o norma reglamentada o desarrollada
El Decreto 1077 de 2015 se encuentra vigente.

3.3. Disposiciones derogas, subrogadas, modificadas, adicionadas o sustituidas
Se adiciona el titulo 10 a la parte 1 del libro 2 del Decreto 1077 de 2015.

3.4 Revisién y analisis de la jurisprudencia que tenga impacto o sea relevante para la expedicion del
proyecto normativo (6rganos de cierre de cada jurisdiccion)

3.5 Circunstancias juridicas adicionales
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4. IMPACTO ECONOMICO (Si se requiere)

(Por favor sefale el costo o ahorro de la implementacion del acto administrativo)

La reglamentacién propuesta no genera un impacto econdmico sobre los destinatarios de la norma que
implique la necesidad de adaptacion, por el contrario, estas medidas buscan que los hogares adquirentes de
vivienda de interés social tengan mejores condiciones para el acceso al crédito hipotecario.

5. VIABILIDAD O DISPONIBILIDAD PRESUPUESTAL (Si se requiere)

(Por favor indique si cuenta con los recursos presupuestales disponibles para la implementacion del proyecto normativo)

La expedicidn de la norma no presenta impacto fiscal.

6. IMPACTO MEDIOAMBIENTAL O SOBRE EL PATRIMONIO CULTURAL DE LA NACION (Si se
requiere)

Las disposiciones contenidas en el proyecto de decreto no tienen los referidos impactos.

7. ESTUDIOS TECNICOS QUE SUSTENTEN EL PROYECTO NORMATIVO (Si cuenta con ellos)

ANEXOS: ‘

Certificacion de cumplimiento de requisitos de consulta, publicidad y de
incorporacion en la agenda regulatoria X
(Firmada por el servidor publico competente —entidad originadora)
Concepto(s) de Ministerio de Comercio, Industria y Turismo
(Cuando se trate de un proyecto de reglamento técnico o de procedimientos de | (Marque con una X)
evaluacion de conformidad)

Informe de observaciones y respuestas
(Andlisis del informe con la evaluaciéon de las observaciones de los ciudadanos y | (Marque con una Xx)
grupos de interés sobre el proyecto normativo)

Concepto de Abogacia de la Competencia de la Superintendencia de
Industria y Comercio

(Cuando los proyectos normativos tengan incidencia en la libre competencia de los
mercados)

Concepto de aprobacion nuevos tramites del Departamento Administrativo
de la Funcion Publica (Marque con una x)
(Cuando el proyecto normativo adopte o modifique un trdmite)
Otro

(Cualquier otro aspecto que la entidad originadora de la norma considere relevante | (Marque con una X)
0 de importancia)

(Margue con una x)

Aprobé:

Juan Carlos Covilla Martinez Felipe Walter Correa
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Jefe Oficina Asesora Juridica

Ministerio de Vivienda, Ciudad y Territorio

Director del Sistema Habitacional
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