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* El segmento de Vivienda de Interés Social —VIS— experimenté una moderacion en su
ritmo de crecimiento entre 2013 y 2014, a pesar de mantenerse en niveles altos en la
mayoria de sus indicadores de actividad. Estos comportamientos han comenzado a
revertirse en los primeros meses de 2015 con el efecto del programa Mi Casa Ya sobre
la construccion y el mercado de viviendas de interés social.

* Mi Casa Ya responde a necesidades especificas de un segmento de poblacién que a
pesar de contar con capacidad de endeudamiento, requiere de subsidios directos y a la
tasa de interés para lograr el cierre financiero. Esta poblacién enfrenta barreras
importantes para acceder a soluciones adecuadas de vivienda propia puesto que no
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Mi Casa Ya: funcionamiento, desempefio
Inicial e impacto social

El programa Mi Casa Ya se reglamenté con la expediciéon, en marzo de 2015, del Decreto
428 del Ministerio de Vivienda, Ciudad y Territorio, con el fin de facilitar la adquisicion de
vivienda por parte de aquellos hogares que a pesar de contar con capacidad de
endeudamiento, necesitan de un Subsidio Familiar de Vivienda —SFV- para adquirir una
solucién habitacional acorde con sus necesidades y que, por sus caracteristicas, no
habian sido objeto de otros programas como Viviendas Gratuitas o Casa Ahorro?.

Con el fin de analizar el alcance e impacto de esta medida esta Semana Econémica hace
un recuento del funcionamiento de este programa que cuenta con 130 mil cupos para el
periodo 2015-2018 y permite una facil asignacion y efectiva ejecucion del SFV y del
subsidio a la tasa de interés para la compra de Vivienda de Interés Social — VIS.
Adicionalmente, se expone el desempefio reciente del segmento VIS y la importancia de
este tipo de subsidios para permitir el acceso a soluciones adecuadas de vivienda.

¢ Como funciona Mi Casa Ya?

Mi Casa Ya esta diseflado para aquellas familias que logren el cierre financiero para
adquirir su vivienda mediante el SFV, el ahorro destinado para la compra del inmueble y
el préstamo hipotecario. Es asi como uno de los requisitos para ser beneficiarios del
programa es contar con un crédito hipotecario aprobado por parte de una entidad
financiera.

Los potenciales hogares beneficiarios podran estar conformados por una 0 mas
personas?, no deben ser propietarios de vivienda en el territorio nacional y deben contar
con ingresos familiares totales mayores a dos Salarios Minimos Mensuales Legales
Vigentes —-SMMLV- e inferiores a cuatro SMMLV (entre $1.288.700 y $2.577.400 para el
2015). Adicionalmente, ninguno de los miembros del hogar puede haber sido beneficiario
de un SFV por parte de las Cajas de Compensacion Familiar o Fonvivienda,

1 El programa de Viviendas Gratuitas se dirigi6 a los hogares mas vulnerables (desplazados;
afectados por desastres naturales, calamidades publicas o emergencias; en zonas de alto riesgo no
mitigable; vinculados a programas sociales del Estado para la superacion de la pobreza extrema) y
subsidié al 100% viviendas de interés prioritario — VIP. Casa Ahorro o VIPA se enfoca en los
hogares con ingresos de hasta 2 SMMLV para adquirir VIP.

2 De acuerdo con el paragrafo del articulo 8° del Decreto 428 de 2015, los hogares beneficiarios del
programa seran aquellos conformados por una 0 mas personas que integren mismo grupo familiar,
incluidos los conyuges y las uniones maritales de hecho, las parejas del mismo sexo y/o el grupo de
personas unidas por vinculos de parentesco hasta el segundo grado consanguinidad, primero de
afinidad y unico civil.
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salvo las excepciones de ley3, ni de los subsidios a las
tasas de interés en créditos de vivienda*.

En cuanto a los beneficios, en el caso del SFV su monto
depende del rango de ingresos del hogar. El primer rango
es para los hogares con ingresos mayores a dos e
inferiores o iguales a tres SMMLV vy el segundo, para los
de ingresos mayores a tres y de hasta cuatro SMMLV
(Tabla 1).

Tabla 1. Valor del SFV del programa Mi Casa Ya por
rango de ingresos familiares

Rango ingresos familiares Valor del subsidio

Rango 1: 2 a3 SMMLV 20 SMMLV
(%$1,3 a $1,9 millones en 2015) ($12,9 millones en 2015)
Rango 2: 3 a4 SMMLV 12 SMMLV

($1,3 a $1,9 millones en 2015) ($7,7 millones en 2015)

Fuente: Elaboracién Asobancaria.

En el caso del subsidio a la tasa de interés, en ambos
rangos se contempla el otorgamiento de cuatro puntos
porcentuales sobre la tasa de interés pactada en el crédito
hipotecario, segun la disponibilidad de cupos de cobertura
del programa al momento del desembolso del respectivo
crédito.

Respecto a las caracteristicas de la vivienda, los
interesados deben adquirir una vivienda nueva urbana con
valor mayor a 70 y de hasta 135 SMMLV ($45'104.500 -
$86'987.250 en 2015) que no esté ubicada en Bogota D.C.
0 sus municipios aledafios: Soacha, Cajica, Chia,
Facatativa, Funza, Fusagasugd, Girardot, Madrid,
Mosquera y Zipaquira, con el objeto de priorizar las
ciudades con poca disponibilidad de SFV (Grafico 1).
Sobre esta condicion, es importante resaltar el hecho de
que el programa responde a la escasez de SFV en
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ciudades intermedias y pequefios municipios, reduciendo
asi las disparidades regionales en este respecto.

Postulacion y asignacién de los beneficios

Sin duda, una de las principales innovaciones de este
programa tiene que ver con el proceso operativo de
postulacion al SFV que se simplifica y facilita para los
hogares, ya que solo deben aportar informacion bésica, de
manera practicamente inmediata obtienen respuesta sobre
si pueden ser beneficiarios y todo el tramite se surte
dentro del proceso de otorgamiento del crédito.

De esta manera, los hogares que se acerquen a los
establecimientos de crédito deben diligenciar el Formato
de Inscripcion para Postulantes al Programa de Promocion
de Acceso a la Vivienda de Interés Social dispuesto por
Fonvivienda mediante la Resolucion 390 de 2015°. En
este documento de seis secciones® el hogar conoce la
informacién de acceso y terminacion de los beneficios del
programa, solicita su vinculacion a este y aporta unos
datos béasicos, ademas de dar las respectivas
autorizaciones para el manejo de su informacién de
acuerdo con la Ley de Habeas Data.

Con la presentacion del formato antes descrito y con el
trdmite de aprobacién del crédito hipotecario, los
establecimientos de crédito, a través de un sistema de
informacién en linea dispuesto por Fonvivienda’, validan
para todos los miembros del hogar: (i) que los nimeros de
identificacion sean validos; (ii) la tenencia de inmuebles en
el territorio nacional, de acuerdo con los registros de la
Superintendencia de Notariado y Registro;  (iii)
asignaciones previas de SFV segun las bases aportadas
por Fonvivienda y (iv) asignaciones previas de subsidio a
la tasa de interés segun la informaciéon de marcacion de
créditos desembolsados con este beneficio.
Adicionalmente, dentro de la gestién del crédito

3Salvo quienes hayan perdido la vivienda por imposibilidad de pago (articulo 33 de la Ley 546 de 1999) o cuando la vivienda en la cual
se haya aplicado el subsidio haya resultado totalmente destruida o quedada inhabitable como consecuencia de desastres naturales,
calamidades publicas, emergencias, o atentados terroristas, o que haya sido abandonada o despojada en el marco del conflicto armado

interno.

4Establecidos en los Decretos 1143 de 2009, 1190 de 2012, 701 de 2013 o 161 de 2014, y las normas que lo reglamenten, modifiquen,

adicionen o sustituyan.
5Modificado por las Resoluciones 449 y 746 del 2015.

6 Las secciones son: 1. Ingresos del hogar; 2. Datos del hogar postulante; 3. Localizacion solucién de vivienda; 4. Solicitud de beneficios
del programa (subsidio familiar de vivienda y subsidio a la tasa de interés); 5. Declaracion juramentada y 6. Miembros del hogar mayores

de edad.
7 Administrado por CIFIN S.A
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Grafico 1. Condiciones de acceso al programa

Ingresos entre 2y 4 SMMLV

* Mayores a 2 y menores 0
iguales a 3SMMLV

* Mayores a 3 y menores 0
iguales a 4 SMMLV
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Salvo as causales de
excepciones contempladas en
el Decreto 428 de 2015.

Semana
Economica

2015

No tener vivienda

Ninguno de los miembros del
hogar puede tener vivienda
dentro del territorio nacional.

Beneficiario Mi Casa Ya

No haber sido
beneficiario del FRECH

* Ninguno de los miembros a
cualquier titulo.

+ Coberturas de tasa de interés
establecidas en los Decretos
1143 de 2009, 1190 de 2012,
701 de 2013 0 161 de 2014 y
las normas que los
reglamenten, modifiquen,
adicionen o sustituyan.

Fuente: Elaboracién Asobancaria.

hipotecario propia de cada entidad, se verifican los
ingresos familiares de los solicitantes y se determina,
segun la informacién aportada por los posibles clientes, si
se encuentran dentro del rango de ingresos sujeto del
programa.

Si el resultado de esta primera consulta es que el hogar
cumple todos los requisitos del programa, el sistema le
asigna un estado “habilitado” con el que el postulante
puede continuar su tramite de vinculacién al programa.

Después de que el hogar resulta habilitado en esta
primera consulta, debe mantener los requisitos de acceso

Adquirir VIS nueva

« Vivienda nueva urbana mayor
a 70 y de hasta 135 SMMLV
($45'104.500 - $86'987.250 en
2015).

* Inmuebles que no queden
ubicados en Bogotd D.C,
Soacha, Cajica, Chia, Funza,
Facatativa, Fusagasuga,
Girardot, Madrid, Mosquera y
N Zipaquira

hasta la escrituracion del inmueble ya que, antes de dar
comienzo a este proceso, el establecimiento de crédito
confirmard nuevamente las condiciones. Si el resultado de
la segunda verificacion es positivo, el sistema marcara al
hogar con el estado “por asignar” hasta que Fonvivienda
genere el respectivo acto administrativo de asignacién del
SFV y actualice dicha informacion en el aplicativo. Una
vez el hogar tenga el estado “asignado”, el establecimiento
de crédito puede realizar el desembolso del crédito, con el
subsidio a la tasa de interés segun la asignacion anual de
cupos que realice el Gobierno. Por Ultimo, una vez
desembolsado el crédito, el vendedor de la vivienda puede
tramitar el pago del SFV asignado al hogar comprador.
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Cabe resaltar que los establecimientos de crédito efectlian
la consulta de condiciones en el sistema dispuesto por
Fonvivienda y, por tanto, no tienen ninguna injerencia en
el resultado de dichas consultas. Por consiguiente, en
caso de que el hogar tenga como respuesta “rechazado” y
considere que hay algun tipo de imprecisiébn en su
informacién, debe acercarse a Fonvivienda y subsanar
ante dicha entidad las causales de rechazo. Si
efectivamente hay lugar a la subsanacién, una vez
Fonvivienda actualice la informacion en el sistema, el
hogar podrd consultarse nuevamente y continuar con el
proceso de postulacion (Gréfico 2).

Asi las cosas, con el uso del sistema de informacién en
linea, la posibilidad de realizar una consulta unificada con
las diferentes fuentes de informacion y la acogida de este
esquema por todos los actores del mercado de vivienda
(hogares, entidades financieras y vendedores) se marca
un antes y un después en los programas de vivienda dada
la facilidad y agilidad del proceso de postulacion,
otorgamiento y ejecucion del SFV, ademés del beneficio
de subsidio a la tasa de interés.

Por primera vez los hogares realizaran todo el proceso de
otorgamiento de los diferentes beneficios a través de las
entidades financieras. Ello implica para las entidades
incorporar y asumir en su proceso tradicional de
otorgamiento del crédito la gestion operativa de asignacion

Grafico 2. Proceso de asignacién del beneficio

HOGAR ENTIDAD FINANCIERA FONAVIVIENDA VENDEDOR

Construccion de
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del SFV, por lo que su participacion resulta fundamental
para el correcto funcionamiento del mecanismo.

Las cifras de los primeros meses de ejecucién del
programa y las implicaciones para el mercado de vivienda
de interés social VIS son, como lo sefialamos a
continuacién, bastante indicativas.

Consultas y desembolsos

El programa Mi Casa Ya ha registrado consultas de
15.270 hogares en el sistema de informacion habilitado
desde mediados de marzo de 2015 para la verificacion de
los requisitos anteriormente mencionados. De este total, el
6,1% (925 hogares) ha recibido los beneficios del
programa —SFV asignado— o se encuentran en etapas
cercanas a su asignacion definitiva. Por su parte, el 80,9%
(12.359 hogares) cumple con las condiciones previas
necesarias y se encuentra adelantando los procesos
solicitados para el otorgamiento del crédito hipotecario.

Ahora bien, las consultas de las condiciones de los
hogares presentaron una tendencia creciente desde la
habilitacion del sistema (Gréafico 3). Mientras en abril de
2015 las entidades bancarias realizaron consultas de
1.083 hogares, este nivel se elevd a 2.888 en el mes de
septiembre, lo que representa un incremento de

. la vivienda
Formato _
postulacion : Habilitado Habilitado Por asignar
* Ser sujeto % Segunda AN
de crédito valldacion validacion N | ¢ e
* Demostrar de de AS'%“:{‘/:'O" -
ingresos requisitos requisitos yY
entre2y4 I - E
SML Asignado -
Rechazado I : o
" I e ) .
Aplicado Breve descripcién de los requisitos incumplidos por cada Pago SFV al :
miembro del hogar. Jedordela € ----
* Informacion de la Circular Fonvivienda No. 03 de 2015, para VeI _e_ or eE i
nar | | de rechazo en inconsistencia. vivienda

Fuente: Elaboracién Asobancaria.
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Grafico 3. Niamero de hogares consultados en los
sistemas de verificacién
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167%. Respecto a la distribucion regional de los hogares
beneficiarios, se destaca la participacion de

3.000 2.888* departamentos como Antioquia, Valle, Norte de
2642 Santander, Tolima y Boyaca (Gréafico 4). En total, estos
2530 2.550 cinco departamentos representan el 62% de los subsidios
2.500 asignados en el pais.
2:000 1.722 Evolucién del mercado VIS8
1.550

1.500 Desde finales de 2011 el segmento VIS experiment6 una
1.083 moderacion en su ritmo de crecimiento que contrasta con
1.000 el gran desempefio mostrado en los afios 2009 y 2010. En
ese sentido, los programas gubernamentales de subsidio
a las tasas de interés otorgados con los recursos del
500 Fondo para la Estabilizacién de la Cartera Hipotecaria
(FRECH) adquieren una importancia fundamental para
0 comprender el comportamiento de este segmento (Grafico

abr-15 may-15 jun-15 jul-15 ago-15 sep-15 oct-15

*Informacion con corte al 4 de noviembre de 2015.
Fuente: CIFIN con base en reporte de las entidades financieras.

Gréfico 4. Distribucién de los subsidios asignados y
por asignar segun departamento*

5).

Los subsidios a la tasa de interés del programa
contraciclico FRECH I, que operaron entre abril de 2009 y
noviembre de 2011, aportaron gran dinamica a la
construccion de este tipo de viviendas. En concreto, el
acumulado anual de unidades VIS iniciadas mostro tasas

Valle 142 de crecimiento promedio del orden de 43% entre principios
Antioquia 139 de 2010 y mediados de 2011, momento en el que se
N. Santander alcanzé su maximo histérico de 46 mil unidades. Las
;;;:;Z ventas y los desembolsos de crédito hipotecario del
Caldas segmento también mostraron una evolucién similar en ese
Narifio periodo, con tasas anuales de crecimiento promedio de
Cesar 44,8%y 18,7%, respectivamente.
Bolivar
Quindio Posteriormente, los subsidios a la tasa de interés del
Santander FRECH II, lanzados a mediados de 2012 y que contindan
Risaralda operando en la actualidad, lograron prolongar altos ritmos
Atlantico de crecimiento del segmento, a pesar de ser inferiores a
Meta los observados en el periodo de vigencia del FRECH I. Lo
Huila anterior se explica en buena medida por el hecho de que
Magdglena las condiciones para acceder a los subsidios del FRECH Il
La Gu:}:i::\ fueron mas r_estricti_vgs en linea con los objetivo_s de
Cordoba desarrollo social. Adicionalmente, el plazo mas amplio de
Cauca vigencia del mismo fue incorporado por parte de los
C/marca agentes del mercado en sus expectativas, factor que
Caqueta
Arauca

0 50 100 150
Numero de subsidios asigandos y por asignar

*Informacién con corte al 4 de noviembre de 2015. Incluye los
subsidios que ya fueron efectivamente asignados y aquellos que
se encuentran en etapas proximas a la asignacion.

Fuente: CIFIN con base en reporte de las entidades financieras.

8En esta seccion se considera el desempefio del segmento VIS
entendido como las viviendas con valor entre 70 y 135 SMMLV
en materia de construcciéon (unidades iniciadas) y ventas. Sin
embargo, la distincién entre este rango de precio y el segmento
de vivienda de interés prioritario (VIP con valor entre 0 y 70
SMMLV) en el caso de los desembolsos de crédito hipotecario no
se encuentra disponible para el periodo analizado.
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Grafico 5. Evolucién de las ventas de vivienda nueva, desembolsos de crédito hipotecario, iniciaciones y

desembolsos FRECH, segmento VIS

a. Acum. anuales y desembolsos FRECH mensuales
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**Las ventas y las iniciaciones corresponden al segmento VIS excluyendo la vivienda de interés prioritario (hasta 70 SMLV). Los
desembolsos comprenden todo el segmento de interés social (de 0 a 135 SMLV).

Fuente: Galeria Inmobiliaria, Asobancaria, Camacol — Coordenada Urbana y CIFIN.

trasladé sus efectos a la dindmica de crecimiento del
segmento en el mediano plazo en contraste con el impacto
sorpresivo y de corto plazo que provoc6 el FRECH I°,

Dado lo anterior, el segmento VIS experimentd una
moderacion en su ritmo de crecimiento entre 2013 y 2014,
a pesar de mantenerse en niveles altos en la mayoria de
sus indicadores de actividad. En el caso de las unidades
iniciadas, la correccion tuvo lugar desde principios de
2014. Las ventas de vivienda nueva y los desembolsos de
crédito VIS, por su parte, registraron tendencias de
crecimiento decrecientes desde mediados de 2012 que,
con excepcion de periodos cortos de leve aceleracion,
entraron a terrenos negativos a partir del segundo
semestre 2014. De esta forma, entre finales de 2014 y

principios de 2015, el crecimiento anual promedio de las
ventas y las originaciones de crédito fueron de -5,6% y
-1,5%, respectivamente.

Estos comportamientos han comenzado a revertirse en los
primeros meses de 2015. El efecto del programa Mi Casa
Ya comienza a observarse en la construccion y el
mercado de viviendas de interés social. Las ventas de
vivienda nueva alcanzaron en septiembre un acumulado
anual de 48 mil unidades, el nivel mas alto observado en
los registros disponibles. El efecto es aun mas notorio
cuando se excluye a Bogota y sus municipios aledafios del
acumulado anual de ventas (Gréfico 6). Por su parte, las
iniciaciones llegaron en agosto a un acumulado de 42 mil
unidades, uno de los mas elevados de los Ultimos 5 afios.

9 Los subsidios a la tasa del programa FRECH Il se otorgaron a hogares con ingresos mensuales inferiores a los 8 SMMLV que no
hubiesen sido propietarios de vivienda para la adquisicion de viviendas nuevas. En el marco del programa FRECH I, no se establecié un
limite de ingresos mensuales para acceder a los beneficios de subsidio a la tasa de interés, teniendo en cuenta que se trataba de un
programa contra ciclico para impulsar la economia.
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Grafico 6. Acumulado anual de ventas VIS excluyendo
aBogotay sus municipios aledafios
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Fuente: Galeria Inmobiliaria. Incluye las ventas registradas en
Medellin, Cali, Barranquilla, Cartagena, Bucaramanga,
Villavicencio, Santa Marta y sus municipios aledafios.

En este sentido, es importante recalcar que los recursos
destinados al programa y el nimero de cupos promedios
por mes anunciados son los mas altos que se han
asignado para el sector en el segmento VIS (Tabla 2). Es
de esperar entonces que los efectos del programa sobre el
crecimiento del financiamiento hipotecario comiencen a
observarse en los proximos meses y sus beneficios sigan
impactando favorablemente el desempefio del segmento
en los préximos afios.

Tabla 2. Cupos de subsidio otorgados por programa
gubernamental, segmento VIS

FRECH | FRECH II Mi Casa Ya
Periodo abr 2009 - jul 2012 — sep 2015 —
nov 2011 dic 2018 dic 2018
N° de meses 32 78 40
Cupos 65.315 87.201* N.A.
ejecutados
Cupos 65.315 164.301 130.000
asignados

*Informacion con corte al 6 de noviembre de 2015.
Fuente: CIFIN con base en reporte de las entidades financieras.
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Importancia social de los subsidios

Mientras que los programas de vivienda revisten gran
importancia en términos macroeconémicos por su efecto
dinamizador sobre la actividad constructora, el empleo, el
mercado de vivienda y el crédito hipotecario, su aporte
fundamental se encuentra en sus implicaciones en
términos sociales. En efecto, el segmento de poblacion
que adquiere viviendas de interés social enfrenta barreras
importantes para acceder a soluciones de vivienda
adecuadas y a la tenencia propia. En primer lugar, casi la
totalidad de los hogares que consideran la decision de
compra de una vivienda VIS vienen de vivir en
arrendamiento o con miembros de su familia. Segun
encuestas de la Galeria Inmobiliaria, apenas el 9% de los
compradores de VIS eran propietarios de vivienda en
2014%. En ese sentido, la mayor parte de esta poblacion
no cuenta con el patrimonio de vivienda propia, factor que
reduce considerablemente el monto requerido de ahorro
para acceder al financiamiento.

En segunda instancia, dado el panorama de baja tenencia
de vivienda propia, los altos requerimientos de ahorro que
enfrentan estos hogares no se ven compensados por su
capacidad observada de ahorro. Sobre ese aspecto,
Gaviria y Tovar (2011)* encuentran que el ahorro mensual
de los colombianos es positivo Unicamente a partir del
séptimo decil de ingreso, por lo que solo el 20% de la
poblaciéon cuenta con capacidad de ahorro. En el caso
especifico de los compradores de VIS, los bajos ingresos
mensuales dificultan la generacion de los volimenes
necesarios de ahorro en lapsos de tiempo razonables. Los
datos de la Galeria Inmobiliaria ilustran este hecho en
tanto que cerca del 50% de los hogares que adquirieron
una vivienda de interés social en 2014 contaban con
menos de 3 SMMLYV de ingreso.

Los elementos anteriores se suman a las limitaciones que
actualmente impiden la expansion del financiamiento
formal de vivienda. En este sentido, la regulacion vigente
impone un limite a la relacién entre el monto del préstamo
y el valor de la vivienda (LTV, por sus siglas en inglés) de
80% para el segmento VIS (incluyendo VIP). En la
practica, la ausencia de mecanismos que mitiguen el
riesgo observado por la banca (procedimientos
alternativos de ejecucion de las hipotecas, uso extendido
de garantias que cubran una proporcion de la deuda

10 Cabe aclarar que para efectos de estas encuestas, el segmento VIS incluye la vivienda de interés prioritario.

11 Gaviria, A. y Tovar, J. (2011). El potencial de la politica de vivienda en Colombia. Universidad de los Andes.
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remanente en caso de impago, entre otros) reduce la
relacion LTV observada a cerca de 60%. Adicionalmente,
los bajos niveles de inclusion financiera de estos grupos
poblacionales impiden recaudar informacién sobre sus
hébitos de pago, por lo que se generan problemas de
informacién que incrementan el riesgo asumido por las
entidades financieras y, consecuentemente, limitan la
oferta de crédito.

Finalmente, puesto que la legislacion exige la verificacion
de los ingresos del solicitante para el otorgamiento de
financiamiento hipotecario (la relacion entre la cuota
mensual del préstamo y el ingreso del hogar no puede
superar el 30%), los altos indices de informalidad del
mercado laboral colombiano se convierten en la barrera
mas importante que enfrentan los hogares de bajos
ingresos para obtener crédito de vivienda. En ese orden
de ideas, cerca de la mitad de la poblacibn se ve
inhabilitada para acceder al financiamiento formal y los
hogares que poseen la posibilidad de hacerlo enfrentan
restricciones por cuenta de su baja capacidad de ahorro y
la incapacidad de contar con los recursos derivados de la
venta de su vivienda actual. Algunos de estos elementos
permiten obtener una estimacion de los ingresos
mensuales requeridos en términos de salarios minimos
para adquirir una vivienda de interés social por medio del
financiamiento en condiciones regulares, asi como con el
efecto de los subsidios a la tasa de interés de los
programas FRECH vy el subsidio familiar directo adicional
que ofrece Mi Casa Ya.

En el Gréafico 7 se pueden observar los resultados de esta
estimacion, que corresponden a un ejercicio de simulacion
con supuestos teoricos. El ingreso requerido para adquirir
una vivienda de interés social (ingreso requerido en el
Gréfico) se ha reducido gracias a las mejores condiciones
de financiamiento reflejadas en menores tasas de
interés?2. Sin embargo, en condiciones normales, un hogar
con ingresos mensuales equivalentes a 3 SMMLV adn no
puede adquirir una vivienda de estas caracteristicas.

Los programas de vivienda impulsados por el Gobierno
Nacional y acompafados por la banca han modificado el
panorama anterior para un numero considerable de
familias. Con el subsidio a la tasa de 4 puntos
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Grafico 7. Estimacion del ingreso mensual requerido
para adquirir una vivienda VIS y efecto de los
programas de Gobierno
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porcentuales (pp) otorgada en los programas FRECH, la
reduccion de las cuotas se traduce en una disminucién
promedio del orden de 20% del ingreso requerido, efecto
gue permite la adquisicion de la vivienda (ingreso
requerido FRECH). El alivio sobre el ingreso requerido se
simula también para el programa Mi Casa Ya bajo
términos de financiamiento similares a los actuales
(ingreso requerido MCY). En este caso, la reduccién
promedio del ingreso mensual requerido es de 28% en
tanto no sélo se reduce la cuota mensual del crédito
gracias al subsidio a la tasa de 4 pp sino que el subsidio
familiar directo permite reducir el monto total a financiar.

Este ejercicio ilustra la importancia de las politicas de
subsidios gubernamentales para posibilitar el acceso a la
vivienda propia a hogares con ingresos reducidos. Lo
anterior es relevante en la medida en que
aproximadamente el 70% de los hogares cuentan con
menos de 3 SMMLYV de ingreso mensual en el pais.

12 La estimacion corresponde a un ejercicio tedrico que supone una vivienda con valor de 135 SMMLV que a lo largo del tiempo se
financia con un crédito hipotecario por el 60% de su valor (que corresponde al LTV observado en ese segmento) a la tasa ponderada de
mercado observada en el trimestre de referencia. La simulacion del efecto del programa Mi Casa Ya se realiza entre 2016 y 2017,

suponiendo tasas de interés similares a las observadas actualmente.
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Conclusiones y consideraciones finales

El programa Mi Casa Ya representa un referente para la
politica de vivienda el pais por varios motivos. En primer
lugar, el esquema de asignacion de los subsidios conlleva
desarrollos técnicos innovadores. Por primera vez, los
hogares podran realizar todo el proceso de otorgamiento
de los diferentes beneficios a través de las entidades
financieras mediante un sistema de informacion en linea
gue permite conocer el cumplimiento de las condiciones
de acceso de manera practicamente inmediata. De esta
manera, los mecanismos de asignaciébn se ven
fortalecidos en materia de eficiencia, transparencia y
simplificacién de los tramites. Por consiguiente, el papel
de la banca resulta fundamental para el correcto
funcionamiento del mecanismo dada la incorporacién de
esta gestion operativa en el proceso de otorgamiento del
crédito por parte de las entidades financieras.

En segunda instancia, el impacto esperado del programa
en la dinamica del segmento VIS es considerable en la
medida en que los recursos presupuestales y el nimero
promedio de cupos por mes anunciados son los mas altos
que se han asignado para ese rango de viviendas. Estos
efectos han comenzado a manifestarse en el crecimiento
del acumulado anual de las unidades de vivienda nueva
vendidas y las unidades iniciadas que recientemente
alcanzaron los niveles mas altos registrados en los ultimos
afos (48 y 42 mil unidades, respectivamente). Los efectos
sobre el financiamiento hipotecario, por su parte, deberan
observarse a partir del Ultimo trimestre de 2015 y
determinaran el ritmo de crecimiento de los desembolsos
para adquisicion de VIS en el mediano plazo.

Finalmente, Mi Casa Ya responde a necesidades
especificas de un segmento de poblacién que a pesar de
contar con capacidad de endeudamiento, requiere de
subsidios directos y a la tasa de interés para lograr el
cierre financiero. En concreto, esta poblacion enfrenta
barreras importantes para acceder a soluciones
adecuadas de vivienda propia, puesto que no cuenta con
patrimonio de vivienda al momento de la compra, posee
baja capacidad de ahorro y experimenta dificultades para
obtener financiamiento hipotecario formal dados sus altos
niveles de informalidad laboral, ademas de las limitaciones
impuestas por la regulacion actual.

En ese sentido, el programa implica una reduccién
sustancial de los recursos requeridos para la adquisicion
de VIS con financiamiento para un gran numero de
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hogares colombianos. Ademés, las disparidades en
capacidad de acceso a soluciones adecuadas de vivienda
para este segmento existentes entre la capital del pais y
las regiones se ven reducidas con el programa. Aun asi,
una vez suplidas las necesidades de segmentos con baja
capacidad de ahorro o en situaciones de alta
vulnerabilidad, el desarrollo futuro de este tipo de
mecanismos debe encaminarse hacia la inclusion de la
poblacion con ingresos laborales de origen informal cuyas
caracteristicas impiden su acceso al financiamiento
hipotecario formal.

En conjunto, Mi Casa Ya implica logros significativos en lo
que respecta al disefio de esquemas adecuados de
promocion de acceso a la vivienda en el pais. Por
consiguiente, Asobancaria resalta los esfuerzos realizados
por el sector publico y privado (banca y constructores),
cuya coordinacion ha permitido la exitosa implementacion
del programa con el propésito de acercar mejores
soluciones de vivienda a un mayor namero de hogares en
el pais.
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Colombia

Principales Indicadores Macroeconomicos
2012 2013 2014 2015 2016
Total T1 T2 T3 T4 Total T1 T2 T3 T4 Total T1 T2 Total Proy. Total Proy.

PIB Nominal (COP MM) 664,2 1715 176,1 180,1 182,7 710,3 186,5 187,7 190,0 191,9 756,2 194,2 198,2
PIB Nominal (USD B) 3757 936 91,3 940 9483686 949 998 93,7 802 3161 754 767
PIB Real (COP MM) 4709 1202 123,3 124,5 126,1 494,1 128,0 1285 129,7 130,4 516,6 131,5 132,3 5311  532,6
Crecimiento Real
PIB Real (% Var. interanual) 40 29 47 61 60 49 65 41 42 35 46 28 30 28 31
Precios
Inflacion (IPC, % Var. interanual) 2,4 19 22 23 19 19 25 28 29 37 37 46 44 6,9 4,7
Inflacion basica (% Var. interanual) 3,2 25 21 22 22 22 25 25 24 28 28 39 45
Tipo de cambio (COP/USD fin de periodo) 1768 1832 1929 1915 1927 1927 1965 1881 2028 2392 2392 2576 2585 2900 3000
Tipo de cambio (Var. % interanual) 9,0 22 81 63 90 90 73 -25 59 242 242 311 374 21,2 34
Sector Externo (% del PIB)
Cuenta corriente 30 -36 -24 -38 -34 -34 42 42 53 -719 62 -68 -56 -6,5 -5,2
Cuenta corriente (USD B) 11,3 33 22 -36 -32-124 -40 -42 50 -63 -195 -51 -43
Balanza comercial 02 -7 00 -14 -08 -07 -18 -18 -27 -65 -35 59 -45 5,5 -4,7
Exportaciones F.0.B. 181 171 189 176 183 182 164 16,7 184 180 202 16,0 155
Importaciones F.O.B. 183 178 188 191 19,1 19,0 182 185 211 245 238 219 201
Servicios -15 -15 16 -1,7 -16 -16 -15 -16 -19 -23 -21 -16 -14
Renta de los factores -40 -39 -38 -37 -38 -39 -35 -34 -38 -30 -40 -24 -26 2,3 2,0
Transferencias corrientes 1.2 11 13 13 12 12 10 10 12 16 14 15 15 14 15
Inversion extranjera directa 40 39 44 50 40 44 40 50 40 45 51 39 51 31 29
Sector Publico (acumulado, % del PIB)
Bal. primario del Gobierno Central 0,2 09 25 25 00 00 oO05 11 14 -02 -02
Bal. del Gohierno Central 2,3 05 14 07 -23 23 01 01 -05 -24 -24 -3,0
Bal. primario del SPNF 31 20 37 42 15 15 09 24 23 02 0.2 0,5
Bal. del SPNF 05 15 25 23 -09 09 05 14 05 -20 -20 2,3
Indicadores de Deuda (% del PIB)
Deuda externa bruta 213 214 221 238 242 242 251 256 261 268 268 329 31,8
Publica 125 122 122 135 137 13,7 143 150 154 158 158 19,7 18,8
Privada 88 92 99 103 105 105 108 106 10,7 110 110 1372 13,0
Deuda del Gobierno Central 345 351 345 359 373 373. 358 355 369 40,0 400 390 397

Fuente: PIB y Crecimiento Real — DANE y Banco de la Republica, proyecciones Asobancaria. Sector Externo — DANE y Banco de la Republica, proyecciones
MHCP. Sector Publico y respectivas proyecciones - MHCP. Indicadores de deuda — DANE, Banco de la Republica, Departamento Nacional de Planeacion;

proyecciones DNP y MHCP.
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Colombia
Estados Financieros*
ago-15 jul-15 ago-14 Var real anual
(&) (b) entre (a) y (b)
Activo 492.105 480.293 415.360 13,1%
Disponible 29.482 30.364 40.227 -30,0%
Inversiones 100.954 98.315 70.247 37,2%
Cartera de créditos y operaciones de leasing 326.554 318.896 273.801 13,9%
Consumo Bruta 90.273 89.448 79.186 8,8%
Comercial Bruta 200.233 193.786 164.243 16,4%
Vivienda Bruta 40.625 40.049 34.690 11,8%
Microcrédito Bruta 10.167 10.181 8.382 15,8%
Provisiones** 14.744 14.569 12.700 10,8%
Consumo 5.509 5.492 4.830 8,9%
Comercial 7.338 7.177 6.340 10,5%
Vivienda 1.172 1.153 588 90,2%
Microcrédito 726 746 578 19,9%
Pasivo 427.464 416.247 356.784 14,4%
Instrumentos financieros a costo amortizado 364.396 358.071 275.961 26,1%
Cuentas de Ahorro 151.680 148.024 139.157 4,1%
CDT 101.280 99.800 82.827 16,7%
Cuentas Corrientes 47.066 47.024 45.313 -0,8%
Otros pasivos 2.989 2.855 14.371 -80,1%
Patrimonio 64.641 64.046 58.576 5,4%
Ganancia/Pérdida del ejercicio 8.079 5.830 4.933 56,3%
Ingresos financieros cartera 21.664 18.830 19.507 6,0%
Gastos por intereses 7.355 7.558 6.811 3,1%
Margen neto de Intereses 14.397 12.559 11.378 20,8%
Indicadores Variacion (a) - (b)
Indicador de calidad de cartera 2,97 2,98 3,06 -0,09
Consumo 4,63 4,60 4,63 0,00
Comercial 2,26 2,27 2,40 -0,14
Vivienda 1,95 1,91 1,99 -0,05
Microcrédito 6,41 6,41 7,19 -0,78
Cubrimiento** 145,34 146,72 144,67 0,67
Consumo 131,86 133,35 131,87 -0,01
Comercial 162,17 163,33 165,89 -3,72
Vivienda 148,15 151,01 85,05 63,10
Microcrédito 111,44 114,32 95,93 15,51
ROA 2,05% 2,10% 1,76% 0,3%
ROE 15,92% 15,44% 12,60% 3,3%
Solvencia 14,89% 15,17% 15,02% n.a.

** No se incluyen otras provisiones. El calculo del cubrimiento tampoco contempla las otras provisiones.



