ACTUALIDAD EC,ONOMIC_A 1
Mas dinero para viviendas

M. IGNACIO PURROY

—El Ejecutivo y el Banco Central han dictado importantes medidas de estimulo a la banca hipotecaria.

— Cémo funciona el sistema de financiamiento de la construccion v adquisicion de viviendas.

— Las medidas adoptadas salvan a los bancos hipotecarios de la peor crisis de la historia.

— Las entidades de Ahorro y Préstamo sé sienten marginadas y reclaman estimulos similares a los
otornados a la banca hinotecaria.

~ Se avecinan buenos tiempos para la industria de la construccion de viviendas. °

La’'banca hipotecaria estd euforica
después de las medidas adoptadas por el
Gobierno-para rescatarla de la crisis en
que se encontraba desde el afio pasado.
Menos contentas estan, sin embargo,las

Entidades de Ahorro y Préstamo que se’

sienten todavia desamparadas y margi-
nadas. Algunos de sus directivos han de-
jado entrever que el Gobierno ha sucum-
bido frente a las presiones de la banca
hip‘dtecéria y que los verdaderos benefi-
ciarios serfan los duefios de los bancos
mas que el sistema de financiamiento hi-
potecario como tal. Pero dejando de la-
do estas interpretaciones, no hay duda
de que las medidas significardn una reac-
tivacion importante de la industria de la
construccién de viviendas, sobre todo de
interés social, que languidece desde hace
casi dos afios. .

EL SISTEMA DE FINANCIAMIENTO
HIPOTECARIO

Es conocido que la construccién y
adquisicion de viviendas depende enor-
memente del financiamiento disponible.
En Venezuela hay tres fuentes de finan-
ciamiento para el promotor privado de
viviendas: el Sistema Naciona! de Aho-
rro 'y Préstamo (SNAP), la banca hipote-
caria y las sociedades financieras. El
SNAP agrupa a las Entidades de Ahorro
.y Préstamo y su cabeza es el Banco Na-

-cional de Ahorro y Préstamo (BANAP), -

que act(a como un banco central para
controlar y apoyar a las'entidades. loca-
les. Los socios de las entidades son sus
ahorristas, los cuales reciben “dividen-
dos’’ en forma de intereses y primas por
-sus ahorros. Los bancos hipotecarios son
por lo general filiales de los bancos co-
merciales, especializados en créditos pa-
ra la construccion y adquisicion de vi-
viendas. Sus accionistas son los socios
capitalistas de los bancos. Las socieda-

des financieras son también, en su ma-
yor parte, filiales de bancos y su drea de
actividad es mas amplia que el simple fi-
nanciamiento hipotecario, ya que atien-
den también créditos industriales, agri-
colas, etc. .

El comUn denominador de los tres
grupos mencionados es el crédito hipo-
tecario, es decir, el crédito que se otorga
con garantia (hipoteca) del terreno o del
inmueble construido. Son créditos a me-
dio plazo (méas de 1 afio) para la cons-
truccion y a largo plazo (hasta 20 afios)
para la compra del inmueble ya construi-
do. Los recursos a ser. prestados provie-
nen de los ahorros del pablico en forma
de cuentas de ahorro o de compra de
“‘cédulas hipotecarias’’ (la céduta en el
fondo no es mas que un comprobante
de depésito de ahorro). Estos ahorros
del pUblico estan respaldados por las ga-
rantias hipotecarias, que la institucion

exige a promotores y compradores.

LA CRISIS DE
LA BANCA HIPOTECARIA

. Hasta 1978 las cédulas hipotecarias
tuvieron un enorme atractivo para los
pequefios y medianos ahorristas, ya que
pagaban un interés anual mucho mas al-
to que otras colocaciones 'y tenfan un
buen respaldo hipotecario. Pero a partir
del afio pasado (1979) ese interés dej6
de ser atractivo ya que otras formas de
colocacion del dinero (por ejemplo, de-
positos a plazo y bonos quirografarios),
empezaron a pagar igual o mayor rendi-
miento. Como puede apreciarse en el
cuadro 1, la compra de cédulas hipote-
carias disminuyd entre 1978 y 1979 en
mas de un 6 por ciento, después de ha-
ber estado aumentando en los dos afios
anteriores a un ritmo promedio de mas
del 20 por ciento. Los inversionistas que




disponian de fondos importantes, se
desprendieron de las cédulas y derivaron
hacia los depdsitos a plazo y los bonos
quirografarios. AGn cuando tedricamen-
te la banca hipotecaria estaba autorizada
para emitir certificados de depdsito o
bonos, estos instrumentos le estaban
practicamente vedados, ya que no resul-
taba rentable para la banca hipotecaria
" pagar intereses altos por ese dinero reci-

bido y cobrar intereses iguales o0 meno- -

res por los créditos otorgados. De esta
forma, sblo los pequefios ahorristas, que

no disponian de cantidades suficientes -

para comprar certificados de depasito a
plazo, se quedaron en la banca hipoteca-
ria. Prueba de ello es que el nimero de
ahorristas tenedores de cédulas hipote-
carias aumentd de 170.000 en Diciem-
bre de 1977 a 230.000 en Febrero de
1980, pero el volimen de ahorro en cé-
dulas disminuy6 considerablemente en
ese mismo lapso. ’

Ante la escasez de nuevos recursos,
los préstamos hipotecarios aumentaron
durante 1979 en apenas 10 por ciento.
Durante el primer trimestre del presente
afio el aumento se ha reducido a 1,7 por
ciento y el segundo trimestre ha sido de
virtual parélisis. Por otra parte, y sin ne-
gar el descenso en la captacion de recur-
sos, es evidente que labanca hipotecaria
ha hecho “huelga” durante los Gltimos
meses como medida de presion politica.

MEDIDAS DE APOYO

La huelga de créditos ha surtido e-
fecto y el pasado 9 de mayo el Ejecutivo
y el Banco Central anunciaron un pa-
quete de importantes estimulos para la
banca hipotecaria. El primer grupo de
medidas consisten en apoyar la cédula
hipotecaria del 8,5 por ciento. En vista
del desinterés del publico por esas cédu-
las, dando asi por cancelada la deuda de
Bs. 575 millones de la Central Hipoteca-
ria con esa institucion. Al mismo tiempo

-el Banco Central se compromete a apo-
yar el mercado de cédulas del 8,5 por
ciento por medio de compras oportunas

- hasta por la cantidad de 5.000 millones
de bolivares.

En segundo lugar, el Ministerio de
Hacienda suministrard desde Mayo Bs.
200 millones mensuales durante 1980 a
la Central Hipotecaria, la cual se encar-
gara de distribuirlos entre sus bancos
hipotecarios afiliados. La inyeccion de
estos recursos se hara a través de la com-
pra de bonos emitidos por los bancos hi-
potecarios con un rendimiento del 11,5
por ciento anual y con vencimiento a o:
-.cho aiios y en tercer lugar, se le permiti-
ra a la banca hipotecaria la emision de
nuevos bonos y certificados de ahorro

254

por encima de su cupo actual, asi como
se instrumentara una nueva cédula hipo-
tecaria con  intereses  variables.

La banca hipotecaria ha anuncia-
do ya que estara en condiciones de otor-
gar en este afio nuevos préstamos hasta
por 5.000 millones de bolivares. Para e-
llo cuenta con recursos mensuales del
orden de los 1.000 millones (100 del
Fondo Nacional de Desarrollo Urbano;

200 del Ministerio de Hacienda; 300 del
Banco Central; 200 de captacion de re-
cursos del publico y 200 de recupera-
cion de créditos). Deduciendo los 200
millones de recuperacion de créditos e-
xistentes el aumento neto del financia-
miento serd del orden de 800 millones
mensuales, lo cual significara un enorme
impulso para la industria de la construc-
cion.

Un aspecto importante de las me-
didas oficiales es el hecho de que los esti-
mulos otorgados vienen condicionados
al financiamiento de viviendas de interés
social (viviendas de hasta Bs. 350.000 ).
Es positiva también la medida de reducir
en 1 por ciento.los intereses que debe-
rdn pagar los compradores de viviendas
de interés social. También se ha modifi-
cado la obligacion de destinar un 30 por
ciento de los préstamos a viviendasqle
menos de Bs. 200.000, pudiendo ahora
incluir dentro de ese porcentaje las vi-
viendas de hasta Bs. 250.000.

Lo que todavia no ha conseguido
la banca hipotecaria es que se le permita
cobrar intereses variables sobre los cré-
ditos para adquisicion de cualquier clase

de vivienda, pudiendo optar el compra-
dor por variar, ya sea el monto de las
cuotas mensuales dejando fijo el plazo o
el nimero de mensualidades, dejando fi-
jo el monto. '

HACER DE LA NECESIDAD
UNA VIRTUD

Los estimulos anunciados eran
una necesidad imperativa, si el gobierno
quiere al menos aproximarse a la mitad
de la meta fijada en construccion de vi-
viendas. Voceros oficiales han justifica-
do esta larga demora alegando que pri-

‘mero debia ser apoyadala produccién

de viviendas de menos de Bs. 150.000 y
luego se atenderfa al sector privado, que
no esta en condiciones de ofrecer vivien-
das a ese bajo precio. Serfa excelente
que el sector piblico (INAVI, Goberna-
ciones, etc.) pudiera cumplir él solo, el
plan nacional de vivienda, pero la expe-
rincia demuestra que las metas no se lo-
gran con recursos financieros, aunque
sean cuantiosos, sino con capacidad de
implementacion y ejecucion. La realidad
es que la actual capacidad del sector pi-
blico no es suficiente, con el agravante
de que pocos constructores privados es-
tan dispuestos a construirle al gobierno
a esos precios bajos.

Sin negar el efecto estimulante de

las medidas descritas sobre la industria
de la construccion, tenemos laimpresion
de que el Ejecutivo ha inclinado excesi-
vamente la balanza hacia la banca hipo-
tecaria. Es verdad que el Sistema Nacio-
nal de Ahorro y. Préstamo no estaba
confrontando la crisis de labanca hipote-
caria, ya que su captacion de ahorros se
ha mantenido a niveles aceptables, pero
ello se debe a una mayor cobertura na-
cional (266 agencias) y a una buena efi-
ciencia operativa. Sin .embargo, el BA-
NAP, que es un soporte vital para las
Entidades estd confrontando algunas
dificultades por haber contratado algu-
nos préstamos én el exterior en condi-
ciones muy onerosas.

No seria 16gico que las entidades
que son casi cooperativas de ahorristas
sin fines de lucro y que tradicionalmen-
te han apoyado la construccion y adqui-
sicion de viviendas econdmicas, sean
marginadas por el estado a la hora de re-
partir recursos. No debe olvidar tampo-
co el Estado que muchos bancos hipote-
carios se han aprovechado de sus pro-

" pios duefios y no precisamente de inte-

rés social, .

Por otro lado, un estudio detalla-
do de las medidas de apoyo a la banca
hipotecaria despierta la sospecha de que
van dirigidas, més a fomentar el finan-
ciamiento al constructor, que es de pla-
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Zo mas corto y paga mayores intereses
que el financiamiento al comprador de
la vivienda. Seria grave crear una divisién
del trabajo, donde las entidades deban
financiar al comprador a largo plazo,
mientras que los bancos hipotecarios se
queden con la parte mas lucrativa y se-
gura del negocio que es el crédito al
constructor. Financiamiento al construc-.
tor y financiamiento al comprador for-
man de hecho una unidad indisoluble:’
nadie construird para no poder vender
nadie compraré si no se ha construido.

Por eso, una de las medidas mas imbac-
tantes para revitalizar la oferta de vivien-
das consistir{a en obligar a los bancos y
entidades que financian la construccién,
a comprometerse también formalmente
con el financiamiento para el comprador
de las viviendas. Este compromiso podria
lograrse indirectamente a través de los
mecanismos de refinanciamiento por
parte del Estado. En los rumores sobre
la inminente modificacion del Decreto

-214 se menciona como punto importan-

te el aumento de los porcentajes de refi-

nanciamiento. Lo cual redundaria en be-
neficio de los compradores de vivienda.
No debemos olvidar, sin embargo,
que todas estas medidas benefician ape-
nas al 15 por ciento de la poblacion y
no afectan al otro 85 por ciento, que
por sus bajos ingresos no tiene acceso a
viviendas de mas de 150.000 bol (vares.
Nadie sabe todavia cémo ni quién va a
soiucionar el problema habitacional de
esa gran mayoria de pueblo venezolano.

ACTUALIDAD ECONOMICA 2
Del enfriamiento al resfriado

M. IGNACIO PURROY

— Indicadores mo‘neta‘nos reflejan todavia un decaimiento general d Ta economTa,

— Ha continuado la escasez e dinero durante & primer SeMestre ael présente ano.

~Ta inflacion esta llegando a niveles de alta penigrosidad

= =Tilema del gobierno: ZreactivarTa economia o Trenar T inNGEIoNT — .

Hay que reconocerle a este gobier-
no un mérito indiscutible: durante mas
de un afio ha mantenido la economia a
dieta estricta, a pesar del disqusto y las
presiones de importantes sectores. Pero
ahora que quisiera aflojar la mano, se
encuentra con que la economia no res-
ponde a los estimulos moderados. Hay
todavia mucho desconcierto, descon-
fianza y mas de un miusculo atrofiado.
‘Se necesitarian estimulos més violentos,
pero el gobierno sabe que entonces co-
menzaria la inflacién a hacer verdaderos
estragos. Aqui reside el actual dilema, el
cual es la prueba de que al gobierno se le
escapo de las manos el control del “‘en-
friamiento”, dejando que la economia
entrara en una dindmica tipica de “stag-
flation” (combinacién de recesién con
inflacién). Intentemos un breve diagnés-
tico de la actual coyuntura, basindonos
en algunos indicadores monetarios.

DECAIMIENTO DE LA - -
ACTIVIDAD ECONOMICA

Lo normal seria que la actividad
econdémica venezolana creciera afio tras
afio a una tasa cercana al siete u ocho
por ciento, dada su fase de desarrollo y
el ahorro posible. Sin embargo, en el
aito 1979 el Producto Territorial Bruto
creci6é en menos de un cuatro por ciento,
debido sobre todo al virtual estancamien-

to de la produccidn industrial. Un indi-
cio de este decaimiento es la suscripcién
neta de capitales en compafiias anéni-
mas, que descendid de 1978 a 1979 en
un 36,5 por ciento (Distrito Federal y

Estado Miranda). Otro indicador que
comprobara lo anterior es el crecimiento
del monto de los cheques compensados,
que en términos reales aument6 durante
1979 en apenas 4 por ciento.
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