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INTRODUCCION

La idea de hacer este folleto como guia e informacién general de
estudio sobre la Banca Hipotecaria conlleva el pensamiento de
quien lo hizo, que consiste en que todo folleto de ayuda al es-
tudiante necesariamente debe causar que tanto éste como el pro-
fesor tengan que asistir a clases para ampliar la informaciodn
contenida en el mismo y dar explicaciones mas detalladas.

Cuando un folleto implica que su sola lectura es el curso, se
pierde lo mas importante de toda relacién entre el estudiante y
quien le ensefia, que es la ampliacion del conocimiento a traves
de la comunicacion y de la ensefianza pedagogica, las cuales de-
ben ampliar y responder cualquier inquietud existente.

Este trabajo ha podido ser realizado gracias al aporte, no soélo
de nuestra experiencia, sino de los afos de clases que han dado
el Lie. Efrain Villarreal, la Sra. Gloria Fabrega, el Sr. Leo
Marchosky, los Ing. César A. Arosemena y Joaquin Carrasquilla y
el Lie. René Gonzalez.

A todos ellos, mi mas eterno agradecimiento.

Luis C. Pabén



1. BANCA HIPOTECARIA
Definicidén

Es la Banca que se especializa en recursos a largo plazo y dedica
la mayoria de sus recursos a la necesidad mas costosa del hombre
en un momento dado: la vivienda.

¢En qué se gasta mas en 120 dias? ¢En comida, ropa o vivienda?

Hay un axioma en la Banca:

FONDOS A LARGO PLAZO DEBEN SER COLOCADOS A LARGO PLAZO
Y FONDOS A CORTO PLAZO DEBEN SER COLOCADOS A CORTO PLAZO.

Fondos a corto plazo y colocaciones a largo plazo es incorrec-
to y viceversa. Estos son los problemas a los que se enfrenta
la Banca en sus periodos de peor crisis.

Componentes

a) Asociaciones de Ahorro y Préstamos (origen sajon)
b) Bancos Hipotecarios

c) Bancos Comerciales con Departamento Hipotecario
d) Cajas de Ahorro (origen latino-europeo)

e) Seguridad Social (estatal)

f) Seguros Voluntarios (privados)

g) Sociedades Hipotecarias (sociedades anénimas)

En Panama existen estoa sistemas, pero en forma que no responden

a las necesidades de la poblacién. Ejemplo: Sistemas Mutualistas,
Seguridad Social, Seguros Privados y Bancos. Estos sistemas estan
usando recursos a largo plazo sin reglamentaciones adecuadas.



Para resolver este problema que confronta la Banca Hipotecaria,
hay que ordenar estos sistemas asignandoles las funciones adecua-
damente. Reglamentar que los fondos a mas largo plazo y econdmi-
CcOs sean para viviendas de ciertos grupos, y los mas costosos pa-
ra otros que puedan pagar. Incluso, los que el Estado necesita,
deben ser reglamentados.

2. PROBLEMAS DE LA VIVIENDA
En el problema de la vivienda inciden otros factores que son:

Crecimiento de la poblaciéon (10,000 x B/25,000)
Déficit habitacional (100-150 mil x B/15,000)
- Migracion del interior (500 familias)
Disefio de ciudades (sajon, latino, brasilefo)
Efectos de demostracion (costo + 25%)
Alto costo de vivienda (construccion, disefio)
Alto costo de la tierra (especulacién)
Ingresos: mala distribucién (alza en viviendas mayor que los
INngresos)
Alto costo de fondos y existencia insuficiente de fondos a lar-
go plazo
Intermediarios que encarecen los costos, igual que en otras
necesidades del hombre.

Algunas posibles soluciones

Incentivar controles de natalidad.

Establecer controles rigidos de migracién del interior o in-
centivar el interior para ser polo de desarrollo.

Reglamentar recursos.

Reglamentar disefos y reglas de construccion.

Educar o reglamentar adecuadamente los efectos de demostracion.
Controles sobre materiales, tal como se efectlua en otros bie-
nes necesarios.



Mercado de la vivienda

Es distinto al problema de la vivienda. Son las personas que tienen
capacidad de obtener una vivienda y la capacidad real de producirla
(compradores y productores). Es lo que las personas estan dispuestas
a comprar y lo que esta disponible para vender.

EL PROBLEMA DE LA VIVIENDA es social,
el MERCADO DE LA,VIVIENDA es comercial.

Calculo del mercado de la vivienda

Para calcular el mercado de la vivienda se necesita precisar:

a) Ingreso familiar (padres de familia)
b) Capacidad de endeudamiento

) Plazo

d) Tasa de interés

El calculo de ingresos se obtiene de estadisticas existentes: Con-
traloria General, MIVI, Juntas Comunales; tasa de interés y plazo
del que presta.

La capacidad de endeudamiento es la cantidad que se reglamenta por
el Estado o por los que prestan, que establece qué porcion del in-
greso familiar se permite para el pago de la vivienda. Normalmente
se expresa en un porcentaje del ingreso familiar. Asimismo, permite
cambios en el numero de compradores y en algunos casos especulacion.
También ocurre si los intereses y el plazo cambian, pero éstos la
mayoria de las veces no son reglamentados, como la capacidad de en-
deudamiento.

Ejemplo: Capacidad de endeudamiento 25%
Interés 12%
Plazo 20 afios



La poblacion tiene los siguientes ingresos familiares:

Capacidad de endeudamiento

0 - 100 mensuales = 14% = B/ 0 - B/ 25.00
100 - 300 mensuales = 28% = 25 75.00
301 - 500 mensuales = 22% = 75 125.00
501 - 700 mensuales = 16% = 125 175.00
700 - 900 mensuales = 12% - 175 225.00
900 y mas mensuales = 8k = 225 mas

20 afios al 12% = 1.11 x 100 6 11.10 x 1000

Vamos a practicarlo. La pregunta es, ¢cuantas viviendas podemos
producir para cada renglon de compradores?

3- ACTIVOS DE LA BANCA HIPOTECARIA

Consideramos la parte de colocacion o venta de los recursos como
Activo del Balance de Situacién de la Banca Hipotecaria. En otras
palabras, el Activo es la parte que produce ingresos para el Banco
y el Pasivo es el que produce los gastos o la compra de los recur-
sos. Los mas comunes y mas conocidos son:

A- Préstamos Hipotecarios

]
Comunes para todos los Bancos, pero conocidos como Hipotecarios pa-
ra este tipo de Banca, por sus caracteristicas, que consisten basi-
camente en tener como garantia bienes con una larga duracion y deudo
res que deben pagarlo a largo plazo. (Préstamos sobre viviendas es
el ejemplo clasico, pero existen otros).



Estas caracteristicas conllevan formulas propias para la creacion
del crédito y el bien subsiguiente, las cuales se detallan a con-
tinuacion:

A-1 Aprobacion

Todos los créditos requieren de una formula de aprobacidon, pero en

la Banca Hipotecaria la aprobaciéon a largo plazo necesita que los
factores que deciden un crédito tomen en cuenta el tiempo antes que
otros factores. La edad del bien que se toma en garantia o del indi-
viduo, es mas importante que si es no productivo. EI valor del bien
en el tiempo, es también mas importante que su productividad.

Con estas consideraciones, la aprobacion del crédito a largo plazo
se divide en crédito y avalluo. Los aspectos mas importantes son:

a) Crédito

En la aprobacién del cfedito del individuo se toman en cuenta:
- Edad del o los acreedores
- Ingreso familiar
Estabilidad del ingreso
Capacidad de endeudamiento de acuerdo al Banco
Si existe necesidad del bien a largo plazo
Personalidad y caracteristicas del acreedor Cinestabilidad, etc.)
Crédito comercial o personal
Compromisos sobre i1ngresos
Referencias normales de crédito

Basicamente las condicipnes del cfedito nos llevan a ver en el tiempo
como se va a recuperar el mismo, tomando en cuenta que éste es a largo
plazo y que el deudor tiene que estar en situacion de cumplir ' a tra-
vés de los afos y no si puede producir a corto plazo.



Pero el crédito so6lo no basta, ya que hay que ver si el bien que el
crédito debe producir resiste en el tiempo (todo crédito debe produ-
cir un bien o reemplazarlo). A largo plazo toma mayor importancia
hacer una evaluacion de ese bien y es cuando se produce el factor
avaluo.

b) Avaluo

El avaliuo es la accion de asignar un valor a una cosa mediante esti-

macion. Es imprescindible en materia hipotecaria, en sucesiones, en

fusiones de empresas, en materia aduanera y otros, y es solamente una
evaluacién por métodos de estimacién lo mas cercanos a la realidad.

Para efectos de este curso usaremos la evaluacidén para los bienes in-
muebles, cuyas formas mas comunes son:

Avaluo de reproducciodn

Para crear un solo bien o para el que va a construlr su casa en forma
individual. Precio entre el que compra y el que produce, sin interme-
diarios.

Avaluo de mercado (segun demanda)

Para proyectos. Vendedor satisfecho = comprador contento. Lo que el
mercado de oferta y demanda permite que se fije como valor. Existe el
intermediario

Avallo comercial o de rentabilidad

Para proyectos que tengan una base de rentabilidad o iIngresos propios
del bien, para su recuperacion.

Edificaciones: - Depreciacién por edad
Depreciacién por desuso funcional
- Deterioro fisico
Condiciones generales



Terreno: Caracteristicas del terreno (plano, ondulado, abrupto)
Factores de esquina, frente y forma del Ilote.
Cercania o0 no a rios.
Uso del suelo segin las normas de desarrollo urbano.
Servicios publicos disponibles y sus caracteristicas
tanto fijos como méviles.
Factores de medio ambiente (cercanias a fabricas)
Posible utilizacién del terreno y su rentabilidad.

Una guia practica para los avaluos es la siguiente descripcion:

Los avaluos son efectuados en base al objetivo para el cual se efec-
tlan y difieren de acuerdo al criterio de cada avaluador; asi pues,
dos avaluos de una misma propiedad pueden diferir sustancialmente.
Un avalido tiene informacidén referente al individuo que lo solicita

y al bien objeto del avaluo.

Con respecto al mismo propietario:

1. Nombre y direccién (no deben influir nombre, posicion social,
econdémica, politica, religiosa; debe ser un informe frio, emi-
nentemente técnico). Es causal de accion penal un avaluo falseado

Con respecto al mismo bien:

[N

Identificacion legal: ndmero de finca, folio, tomo.
Caracteristicas fisicas del lote de terreno (frente por fondo),
ondulado, abrupto, llano, etc., esquina, entre otros lotes, etc.
3. Qué uso segun localizacion permiten las oficinas municipales,
si industrial, residencial, baja, media, alta densidad, etc.
4. Caracteristicas del vecindario: calles, piedras, asfalto, al-
cantarillado, fluvial, aceras, alumbrado publico, acueducto.
5. Edad de la construccién (se le carga un porcentaje anual por de-
preciacion) .
Condiciones del disefio, aspecto general interno y externo.
Qué tipo de construcciéon: vivienda unifamiliar, multifamiliar,
comunal, duplex, iIndustrial.



8. Acabado de las casas, paredes, pisos, cielo raso, descripcion
de los elementos de disefio: cuantos servicios.

Después, se le da un valor a estos elementos:

1. Area cerrada (paredes y techo)
2. Area abierta (terrazas, balcones, garages).

A esta operacion de suma de valores se le descontaran la deprecia-
cion por edad, por deterioro fisico y en ocasiones por desuso funcio-
nal, lo que agregado al valor del terreno, nos dice el valor final
del avaluo.

A-2 Tramitacion del préstamo

Habiendo terminado con la aprobacién y continuando con el Activo de
la Banca Hipotecaria, el proximo paso es la tramitacion del préstamo,
que en si conlleva una serie de garantias para que tanto el deudor
como el acreedor puedan conocer las reglas de la obligacion a largo
plazo. Los sistemas latinos son centralizados a través de una ofi-
cina conocida como Registro de la Propiedad o Registro Publico, cosa
gque el sistema sajon lleva a cabo a través de sistemas descentraliza-
dos de Notarias o personas que dan fe de la operacion. La diferencia
entre uno y otro sistema es bastante notoria, pero en este caso nos
dedicaremos al sistema latino de oficina centralizada.

En forma introductoria haremos una descripcion de lo que es hipoteca,
antes de pasar a la tramitacion en si del préstamo.

A-3 Hipoteca

Es el convenio en virtud del cual, el deudor o un tercero, para ga-
rantizar el cumplimientoede una obligacién propia o ajena, mediante
su inscripcion en el Registro Publico, constituye, sobre un bien de
su propiedad (inmuebles, muebles o derecho real), el derecho real de
hipoteca a favor del acreedor.



Las hipotecas son voluntarias, legales o forzosas. Nos detendremos
basicamente en las hipotecas voluntarias.

Las hipotecas voluntarias son aquellas convenidas entre las partes,
o0 sea, entre el acreedor y el deudor, pero pueden ser iImpuestas uni-
lateralmente por disposicion del duefio de los bienes sobre los que
se constituyen.

Requisitos para el contrato de hipoteca

a) Que se constituya para asegurar el cumplimiento de una obliga-
ciéon principal,

b) Que la cosa hipotecada pertenezca en propiedad al que la hipo-
teca,

c) Que las personas que constituyan la hipoteca tengan la libre
disposicion de sus bienes o, en caso de no tenerlas, se hallen
legalmente autorizadas al efecto.

Las terceras personas extrafias a la obligacion principal pueden
asegurar ésta, hipotecando sus propios bienes.

Bienes hipotecables

a) Bienes iInmuebles.

b) Bienes muebles susceptibles de ser especificados o individuali-
zados .

c) Derechos reales enajenables.

Clases de hipoteca

a) Inmobiliaria: cuando se trata de hipoteca sobre bienes inmuebles
b) Mobiliaria: cuando se trata de hipotecas sobre bienes muebles.
U]

Constitucién de la hipoteca

La hipoteca debe constar en una Escritura Publica e inscribirse en
el Registro Publico.



Efectos de la inscripcién de la hipoteca en el Registro Publico

a)

b)

Es un derecho real del acreedor. Significa que el acreedor pue-
de oponer este derecho a todo el mundo. Significa también que,
de no inscribir la hipoteca en el Registro Publico, el acreedor
tiene solamente un derecho personal, por lo que no es oponible

a terceros.

Los bienes hipotecados quedan sujetos directa e iInmediatamente al
cumplimiento de la obligacién asegurada, independientemente de
quién sea el poseedor de dichos bienes.

Prelacién en el pago:

La hipoteca puede ser de primer orden (primera hipoteca), segundo
orden (segunda hipoteca) , tercer orden (tercera hipoteca-) y asi
sucesivamente. Es decir, que las hipotecas van teniendo este
orden en la medida en que se vayan presentando para su Inscrip-
cion al Registro Publico. De alli que, si un deudor constituye
primera hipoteca sobre unos bienes y luego constituye segunda hi-
poteca sobre los mismos bienes, a favor de otro acreedor distin-
to al primero, y este ultimo inscribe primero su hipoteca en el
Registro Publico, su hipoteca sera de primer orden (primera hipo-
teca) y la del primero serd de segundo orden (segunda hipoteca).

La prelacion significa que los acreedores van recibiendo sus
acreencias, o0 el pago de sus acreencias, en virtud del orden de
sus hipotecas.

Derechos y obligaciones del deudor hipotecario

Como sabemos, a pesar de la constitucion del gravamen, el deudor hipo

tecario conserva la propiedad, la posesion y la tenencia del inmueble
hipotecado, ya que en este caso no tiene lugar la desposesion del
deudor como en la prenda’civil. Ademas, como no se produzca el in-
cumplimiento de la obligacidn, él conserva todas las facultades deri-

vadas del dominio, y puede, por tanto, usar la cosa, obtener sus fru-
tos,
ello. Las obligaciones del deudor estan sefialadas en el contrato de
préstamos.

volverla a hipotecar, si el bien tiene capacidad econdmica para

10



Derechos del acreedor hipotecario

Una vez inscrita la escritura en el Registro, surge para él el dere-
cho real de hipoteca. Sin embargo, en cuanto al ejercicio de este
derecho, hay que distinguir el cumplimiento, del incumplimiento de

la obligacidén principal. Mientras el deudor principal dé cabal cum-
plimiento a la obligacion contraida, o sea, antes del incumplimiento,
el derecho real de hipoteca esta latente, pero sin que pueda hacerse
efecto o manifiesto. Pero puede el acreedor tomar medidas tendientes
a obtener que el deudor no descuide la conservacién del bien y a evi-
tar que éste desmejore. Le esta permitido también negociar su crédi-
to hipotecario. En cambio, si la obligacion es incumplida, puede en
ejercicio del derecho real de hipoteca, pedir la venta del bien, no
importa en manos de quién se encuentre, o0 sea, goza de los derechos de
persecucion y de venta con preferencia.

Obligaciones del acreedor hipotecario

La principal consiste en cancelar la hipoteca en el Registro, una vez
le haya sido satisfecha integramente su obligacion. Esto es de una
enorme importancia, ya que conforme al Articulo 1601 del Codigo Civil,
la hipoteca subsistira en cuanto a tercero, mientras no se cancele su
inscripcion.

La Anticresis

Es un derecho real que faculta al acreedor para percibir los frutos

de un inmueble, con la obligacion de aplicarlos al pago de los intere-
ses, si se debieren, y aplicar el excedente de los frutos al pago de
capital.

Después de aprobado el crédito, se redacta el contrato de préstamo con
garantia hipotecaria, donde se establece el monto de dinero que se pres
ta y la forma de pago, que puede ser por mensualidades, pagos anuales

o cualquier arreglo que acuerden las partes.
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Se fija luego el interés que pagara el deudor. Actualmente, en el
mercado de hipotecas de Panama, este interés fluctua entre el 9% y el
16%. Se constituye la primera, segunda o tercera hipoteca a favor del
acreedor, sefalando claramente el bien sobre el cual se establecen los
gravamenes y las condiciones en las cuales el acreedor queda faculta-
do para declarar de plazo vencido la obligacion y poder exigir el pa-
go inmediato de la obligacion.

Se establece la obligacidon de mantener asegurado contra incendio el bien
inmueble hipotecado. Se establecen ademas fiadores solidarios.

El borrador o minuta del contrato de préstamo es enviado a una Notaria
Publica para su protocolizacién. El Notario lo protocoliza y firman
todos los que en la operacion intervienen. Después de firmada por
todas las partes, el Notario da fe de lo actuado y extiende una copia
(también en papel sellado), que debe ser presentada al Registro Publi-
Co para su inscripcion, acompafiada de los Paz y Salves de: [1DAAN, Inmue-
ble, Personal, Tasa Unica (si es persona juridica).

El Registro Publico

Los objetivos del Registro Publico son:

1. Servir de medio de constitucidon y de transmision del dominio de
los bienes inmuebles y de otros derechos reales constituidos en ellos.

2. Dar eficacia y publicidad a los actos y contratos que le iImponen
gravamenes o limitaciones al dominio de los mismos bienes.

3. Establecer de modo fehaciente todo lo relativo a la capacidad de
las personas naturales, a la constitucion, transformacion o extension
de personas juridicas, a toda clase de mandatos generales y a todas
las representaciones legales.

4. Dar mayores garantias de autenticidad y seguridad de los documen-
tos, titulos o actos que deben registrarse.

El Registro Publico se divide en cuatro secciones:

12



a) Registro de la Propiedad
b) Registro Hipotecario

c) Registro de Personas

d) Registro Mercantil

Cada nuevo inmueble que se iInscriba es sefialado con un numero,con el
cual serd reconocido. EIl Registro Publico estd modernizando sus téc-
nicas, y de la inscripcion manual ha pasado a la microfilmaciéon. Sus
sistemas son en forma general los siguientes:

La escritura llega a la ventanilla de liquidacion, donde se calcula

el valor que pagara por la inscripcion,de acuerdo a las operaciones
gue contenga y a las tarifas establecidas. Después de liquidada, pasa
a ser distribuida segun la seccidon que deba practicar la inscripcion.
El Jefe de la Seccidn estudia si es inscribible y da su visto bueno
para proceder. Se microfilman, se anotan todas las marginales que
afecta,y se sellan y firman. Solo podra retirarse con la presentacion
del recibo que se extendidé a su entrada.

El Registro utilizaba tinta verde para el sello de "Entrada al Diario”
y tinta morada para los sellos de las propias inscripciones. Esto
quiere decir que si la escritura solo presenta el sello verde, aun no
ha sido inscrita en el Registro. Este sistema de doble tinta se elimi-
no al implementarse la automatizacion.

La escritura inscrita se presenta al Banco que interviene en la ope-
racion para la liquidacion del crédito, donde permanece hasta su cance-
lacion total. EI producto del crédito futuro puede ser objeto de nego-
ciacion y puede cederse total o parcialmente.

En caso de cesiones, se produce un intercambio de notas formales:
Deudor al Banco, o Banco al Cesionario. Esto facilita las multiples
operaciones que deben efectuarse desde el inicio de una urbanizacion,
por ejemplo, hasta la venta de la casa ya terminada. En estos casos
en una sola escritura se incluyen: cancelacion de hipoteca del finan-
ciamiento interino, segregacion del lote, declaracion de mejoras, ven-
ta, contrato de préstamos con garantia hipotecaria y anticrética, fia-
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dores solidarios, etc

TARIFAS DE INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO

Segregacioén: Finca nueva
Resto libre
Restricciones

Mejoras: Los primeros mil balboas
por cada mil siguientes

Cancelaciones: Primera hipoteca
Segunda hipoteca

Préstamo nuevo: Cada mil o fraccidén de cien
Cada ciento

Marginal hipoteca:
Marginal anticresis:

Venta: Los primeros mil
Por cada mil siguientes

B/72.
.00
.50

N b N O O DN W o N A O B

Se toma para esto el mayor valor entre la venta

tral

Venta y asumida: Venta (igual al anterior)
Asumida

Prérroga: Cada ciento
Por cada mil o fraccion
de cien
Marginal

Demolicion:

Reunion de fincas: Finca nueva
Cada finca vieja para que
desaparezca

14
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00

.00
.00

.00
.00

.00
.20

.50
.50

.00
.00

y el valor catas

.50

.20

.00
.00

.00
.00

.50



Municipios: Venta mas de mil (los primeros) B/4.00
Por cada mil siguientes 2.00
Menos de mil (por cien o fracciodn) 0.40

Division de propiedad:

Por cada finca nueva 2.00
La vieja para que desaparezca 0.40
Remate: Los primeros mil 4.00
Por cada mil siguientes 2.00
Cancelaciéon de hipoteca y
anticresis 6.00
Timbre (soldadito) 0.05
Levantamiento de embargo 4.00

Prorroga y adicional
Por el saldo que se prorroga

Por cada mil 2.00
Por cada ciento 0.20
Marginal 2.00

k toda operacion en el Registro Publico se le carga un 20% adicio-
nal en concepto de sobretasa, mas un timbre para la liquidacion
(B70.05).

a) Instrucciones para calcular los gastos de inscripcion
en el Registro Publico

Si la cantidad prestada es por B/25,000, se toma esta cantidad y se
multiplica por dos; luego se agrega el marginal de hipoteca y el mar
ginal de anticresis y un timbre de B/0.05. A este total se le calcu
la el 20%, por ejemplo:

Total del préstamo: B/25,000 B/25,00 x 2 = B/50.00
Marginal de anticresis 2.50
Marginal de hipoteca 0.50
Timbre 0,05
TOTAL 53.05

20% 5.30
TOTAL REGISTRO B/58.35



Las cantidades en las hipotecas pasan al cien siguiente si no son
redondas, ejemplo: 1,155 se redondea o pasa a 1,200.

b) Para calcular las mejoras

Se toma el valor de las mejoras. Si la cantidad es redonda, se to-
ma ésta, pero si tiene fraccion, se pasa al mil siguiente, ejemplo:
24,700 pasa a B/25,000. Esta cantidad se multiplica por dos y se le
suman dos. A este total se le calcula el 20% de sobretasa, asi:

B/25,000 x2 =B/50.00 + 2.00 = B/52.00
20% 5.20

Soldadito 0.05

Total delRegistro 57.25

B/3.00 cuando se adiciona codeudor.

c) Calculo de las ventas

Se pasa al mil siguiente cuando hay fraccion, se multiplica por dos
y se le suma dos mas el 20%. Ejemplo: B/32,500 pasa a B/33,000.

B/33.00 x2 = B/66.00

2.00
Total 68.00
20% 13,60

Total Registro B/81.60

Los financiamientos para construccion se calculan exactamente igual
Ite las hipotecas. Préstamos asumidos y cancelaciones son: B/8.00.

Seguros contra Incendio

Los acreedores hipotecarios, para protegerse de posibles pérdidas,
exigen un seguro contra incendio que cubra el bien hipotecado. Si
el bien hipotecado es consumido por un incendio, la compafita asegu-
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radora pagara al acreedor hipotecario las sumas porcentuales o tota-
les que corresponden, de acuerdo a las condiciones del contrato de
seguro

Los seguros contra incendio se extienden a nombre del duefo de la
propiedad y por medio de un endoso se especifica que, en caso de
siniestro, debe primero cubrir la deuda hipotecaria y el sobrante lo
recibe el duefio. EI costo de los seguros varia segun la localizacion
del inmueble y segun los materiales de los que estd construido. Tam-
bién pueden influir en las tarifas cobradas las facilidades de acceso
gque tenga el cuerpo de bomberos a los hidrantes, o al equipo que pue-
da disponer. En las comunidades del Interior, donde la proteccion del
cuerpo de bomberos no es muy efectiva, las tarifas son mas elevadas.

Los pagos porcentuales por un siniestro pueden explicarse asi: si un
inmueble que tiene un valor conocido de B/10,000 y esta cubierto por
un seguro de B/5,000 es victima de un siniestro que lo consume en un
7-0%, la compafita de seguros solo cubrira el 50% del 70%, o sea,
B/3,500.00. Si ese mismo inmueble estd asegurado por B/10,000, el se-
guro cubrira el 100% de los danos parciales o totales sufridos.

_ De las Notarias

1715 Los Notarios tienen a su cargo la recepcion, exten-

Cédigo Civil sion y autorizacion de las declaraciones, actos y con-
tratos a que las personas naturales o juridicas deban
0 quieran dar autenticidad y constancia publica con-
forme a la Ley.

1716 Las funciones del Notario so6lo pueden ejercerse por

Cédigo Civil cada Notario dentro de la circunscripcion del respec-
tivo circuito de Notaria y todos los actos y contratos
que autorizare fuera de tal circunscripcidon en su ca-
racter oficial son nulos.
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1717
Cédigo Civil

1727
Cbédigo Civil

1739
Coédigo Civil

1743
Coédigo Civil

Prohibese al Notario la autorizacidon de escrituras,
actos e instrumentos peculiares a su oficio en los
cuales tenga interés directo el mismo notario o sus
ascendientes, descendientes, hermanos y los cényuges,
de éstos o de aquellos, o la mujer del Notario, los
ascendientes o hermanos de la misma mujer.

En el Notario deposita la Ley la fe publica de los
actos y contratos que ante él deben pasar y su con-
fianza respecto de los documentos que se ponen bajo
la custodia del mismo Notario. Correspéndele, en
consecuencia, hacer constar las fechas de tales ac-
tos y contratos, los nombres de las personas que en
ellos intervinieran y la especie, naturaleza y cir-
cunstancia de los mismos actos y contratos. Corres-
péndele igualmente la vigilante guarda de todos los
instrumentos que ante él pasen y de las piezas y dili-
gencias que, por precepto de la Ley u orden del Tri-
bunal se manden insertar en los protocolos de las no-
tarias, 0 que sean custodiados en la misma Notaria.

Los Notarios responden de parte formal y no de la
sustancia de los actos y contratos que autorizan.
Con todo, cuando algun acto o contrato, o cuando al-
guna clausula del acto o contrato les pareciere ile-
gal, deberan advertirlo a las partes, sin rehusar en
ningun caso la autorizacion.

Por regla general los iInstrumentos que se otorguen

ante Notario contendran:

ElI ndmero que le corresponde en la serie instrumental,
el lugar y fecha de otorgamiento, la denominacién le-
gal del Notario ante quien se otorga, los nombres, ape-
Ilidos, sexo, estado, edad, naturaleza, domicilio de
los otorgantes o de sus representantes legales (las
personas juridicas seran designhadas por su denomina-
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cion legal, se extendera a sus representantes lo

que anteriormente se dice de los representantes le-
gales de las personas naturales); la especie 0 natu-
raleza del acto o contrato, con todas las circunstan-
cias que hagan conocer claramente los derechos que

se dan y las obligaciones que se imponen, con expre-
sion de las cauciones o hipotecas que se constituyen
o de los gravamenes o limitaciones gque se iImpongan

al derecho de propiedad y el origen o procedencia del
titulo del enajenante.

A-4 Manejo del Préstamo
e Conceptos Generales

Después que un crédito hipotecario ha sido otorgado, cumpliendo todas
las politicas establecidas por la institucidon crediticia, y que el
producto de ese préstamo hipotecario ha sido real y efectivamente en-
tregado al beneficiario, comienza a partir de ese iInstante un proceso
importante con respecto a dicho crédito: su administracién. Podemos
decir que la importancia de esta etapa del crédito hipotecario, en re-
ferencia, es aplicable a cualquier tipo de crédito otorgado por cual-
quier institucidén crediticia.

¢Qué es administracion de un préstamo hipotecario?

Desde el momento en que nace la obligacion por parte del deudor hipo-
tecario, el acreedor debera vigilar el comportamiento del crédito otor
gado hasta su total recuperacion. Esta recuperacion no trata solo del
principal (capital prestado), sino de los iIntereses que se generen y
del pago de cualquier otra obligacién contractual del deudor hacia el
acreedor. Administrar un .préstamo es entonces recuperar el capital,
los intereses y sus derivados dentro del término pactado para el cré-
dito.
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Para que esta administracion sea eficiente, el acreedor hipotecario
deberd mantener adecuadamente los registros que permitan conocer la
siguiente informacion:

Cual es el saldo del compromiso?

Cuanto se ha recuperado?

Cémo se han aplicado los pagos provenientes del deudor?
Cual es el comportamiento del crédito y la experiencia
con el deudor?

Cual es el 1indice de morosidad?

Intervalos de pago

Para que cualquier crédito se recupere en el término pactado, debe-
ra determinarse con anticipacién, y asi establecerse en la relacidn
contractual, los intervalos de pago del crédito y el monto de los
mismos, los cuales estaran fijados en proporcion directa por el prin
cipal, el plazo, la tasa de interés y cualquier otra obligacion con-

traida.
Los intervalos de pago o periodos pueden ser:

Anuales
Semestrales
Trimestrales
Mensuales

En nuestra préactica bancaria,los intervalos de pago para los prés-
tamos hipotecarios son mensuales.

Componentes de la mensualidad de un préstamo hipotecario

Una vez establecida la cuota mensual de capital e intereses, la cual
se determina multiplicando el principal por la siguiente férmula:
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1+ Dn x 1
T+ 1n -1

deberan establecerse los otros componentes de la mensualidad, de-
rivados de cualquier otra obligacion relacionada con el préstamo
hipotecario. Estos componentes adicionales pueden corresponder a:

a)

b)

d)

1712 mensual de la prima de seguro de incendio (es obli-
gacion del deudor hipotecario y derecho del acreedor, que
el bien hipotecado, el cual corresponde a la garantia real
gue respalda dicho crédito, se encuentre protegido por

una poliza de incendio que cubra el riesgo de un siniestro
que pueda afectar la propiedad hipotecada).

1712 mensual de la prima del seguro de desgravamen (este
seguro cancela el saldo de la hipoteca y levanta el grava-
men sobre el bien en caso de fallecimiento del deudor prin-
cipal) .

1712 del impuesto anual de iInmueble (algunas instituciones
de crédito, para salvaguardar el bien hipotecado contra
acciones de terceros, como puede ser que el estado interven-
ga la propiedad por morosidad en los impuestos, exije dentro
de la mensualidad el pago proporcional del impuesto anual
de inmueble, asegurando asi un crédito sano).

Cuota de asociacion de propietario (ésta cuota se aplica
especificamente a los bienes incorporados al régimen de
propiedad horizontal, cuyas areas comunes como escaleras,
pasillos, jardines, luz de las areas comunes, etc., requie-
ren de una fuente de fondos para sufragar estos gastos,

los cuales por lo general son administrados por una asocia-
cion de propietarios o en su defecto por la propia entidad
crediticia que mantenga la mayor parte de las hipotecas de
cada una de las unidades de vivienda que compongan el edi-
ficio en cuestion)
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e) Otros (este rubro puede corresponder a un porcentaje del
total de la mensualidad o a una tasa de interés sobre el
saldo en concepto de administracion,cuando el duefo de
la hipoteca es una institucién de crédito que ha entrega-
do a otra instituciéon de crédito dicha hipoteca para ser
administrada por ésta ultima.

El sistema contable estard directamente en funcidén de todos los ele-
mentos o0 rubros contenidos en la mensualidad pactada para la hipote-
ca, y en base a estos rubros se disefiaran los registros que brinden
la informacion confiable sobre el status de las hipotecas que com-
pongan una cartera. También estos rubros van a determinar la confi-
guracion del recibo mensual entregado al deudor, como constancia de
sus abonos.

Podemos decir entonces que el flujo de informacidon de los recibos
a los registros y de los registros a los recibos, son los elementos
basicos que componen el sistema.

5. Imputacidén de los Pagos

Como politica, y a pesar de que la mensualidad esta determinada por
una cantidad fija (capital e intereses mas los otros rubros en refe-
rencia) , el sistema debe permitir aceptar como abono, cualquier can-
tidad distinta, ya sea superior o inferior a la cuota mensual esti-
pulada. En este caso deben de establecerse las prioridades,céomo se
aplicaran estos pagos a los diferentes rubros de acuerdo al orden

de prioridades que se establezca y a las cuotas vencidas para cada
rubro, aplicandose el excedente de cualquier pago a capital como ul-
tima prioridad.
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* Metodologia para el calculo de intereses

Existen varias combinaciones posibles para calcular mensualmente
los intereses devengados por el principal adeudado de acuerdo a los
intervalos, sn este caso el céomputo mensual de los intereses sobre
el saldo adeudado. Para determinar la formula debera optarse por
dos (2) tipos de interés:

Interés exacto: en donde la tasa de iInterés se divide so-
bre 365.

Interés ordinario: en donde la tasa de interés se divide
sobre 360.

y el tiempo:

Tiempo exacto: en el cual el afio se establece en 365 dias
y los meses de acuerdo a los dias contenidos
mes calendario.

Tiempo aproximado: en el cual el afo se considera de 360
dias y cada mes de 30 dias.

En la préactica bancaria se combinan estos elementos de tal forma
que:

a) Se generan menos intereses cuando la entidad tiene que pagarlos

—-——— X tiempo aproximado
b) Se general mas intereses cuando la entidad crediticia debe

cobrarlo

—————— X tiempo exacto
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ANEXO A

METODO PARA'El CALCULO DE INTERESES

TIPOS DE INTERES

Interés Exacto ( Base 365 ) %
355
Interés Ordinario ( Base 360 ) %
360
TIEMPO

Tiempo Exacto ( Afo de 365 dfas ) Ene 31, Feb 28, Mar 31, Abr 30, etc.

Tiempo Aproximado ( Afio de 360 dias ) Meses de 30 dfas c/u

FORMULAS APLICADAS

Férmula para producir

[0)
Menos Intereses 32’5 Tiempo Aproximado

zZ
6° s &

22\

Foérmula para producir % Tiempo Exacto

MAas Intereses 360

FORMA APLICADA PARA EL CALCULO MENSUAL DE INTERESES SOBRE PRESTAMOS
HIPOTECARIOS

Interés Ordinario X) Tiempo Aproximado

%

i - [0)
360 X 30 que es igual a: %
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No obstante, en nuestra practica bancaria, para el coémputo de los
intereses sobre los préstamos hipotecarios se utiliza la siguiente
combinacion:

————— X tiempo aproximado (ver anexo "A")

A-5 Otros

— Informes gerenciales

La unidad administrativa encargada de los créditos debera periddi-
camente informar a la alta gerencia de su gestidon tanto en lo que
respecta a la colocaciéon de fondos en préstamos hipotecarios, como

al comportamiento de dichos créditos. Para éste ultimo aspecto es
vital el diseio de un informe que refleje mes a mes las gestiones de
cobro relacionadascon el o los préstamos que hayan caido en morosi-
dad. Dicho informe debe agrupar los casos morosos por 30, 60, 90,

120 dias, etc., de tal forma que pueda determinarse en forma expedi-
ta y en base a razones, si existe o no mejoramiento en los indices

de morosidad de cualquier tipo de cartera, o si por el contrario,
hubiese la tendencia a un desmejoramiento en el status de los crédi-
tos correspondientes. Desde el punto de vista gerencial, al igual que
los balances de situacion financiera conteniendo la informacion utili-
zada para la toma de decisiones, estos informes de morosidad servi-
ran como medio de iInformacidn para conocer si existe deficiencia en

la politica establecida para el otorgamiento de los créditos o en la
gestion de cobro.

El contenido final de estos informes de morosidad, estaradn basados
de acuerdo a los requisitos de la alta gerencia.
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4. PASIVOS DE LA BANCA HIPOTECARIA

Estdn compuestos por los recursos que la Banca adquiere por compra
0 creacion de pasivos. Estos son:

AHORRO: Es la posposiciéon de un gasto.
INVERSION: Fondos colocados para obtener un rendimiento.
CAPITAL: Recursos que aportan los que crean una empresa y que

puederi ser en las formas anteriores (ahorro o inversion).

4.1 Tipos de Pasivo y sus caracteristicas

A)  Ahorro

Es el mads notable de los recursos a largo plazo, porque se mantiene
hasta que se cumpla la razon de posponer el gasto. Los montos son
mas iImportantes en cantidad monetaria y numero de personas que venden
este recurso que cualquier otro. Pueden ser voluntarios u obligato-

rios. No existen limites en tiempo de colocacion ni en el monto.
Los mas importantes son:

a) Depésitos de ahorro (bancos, asociaciones, etc)

Pueden tomar cualquier forma, con tal que el principio que los ri-
ja sea la posposicion de un gasto. Son en su mayoria voluntarios,
pero existen también obligatorios, como en el caso de las garantias

Ejemplo: libretas, certificados, bonos, estampillas.
b) Impuestos

Son obligatorios y toman las formas que desea el que iImpone la
posposicion del gasto. Ejemplo: Impuesto sosbre la renta, segu-
ridad social estatal, gravamenes que obliguen a no usar el ingreso.
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c) Primas

Dentro del grupo de voluntarios, son los de mas largo plazo y
toman basicamente la forma de posponer un gasto para cubrir un
riesgo. Ejemplo: seguros de vida, cuotas de hospitalizacion,
etc.

d) Fideicomisos

El fideicomiso es un acto juridico en virtud del cual una perso-
na llamada fideicomitente transfiere bienes a una persona Ilama-
da fiduciario para que los administre o disponga de ellos en fa-
vor de un fideicomisario o beneficiario, que puede ser el propio
fideicomitente.

Puede ser considerado también como la posposicién de un gasto a
través de la administracion adecuada de un capital o bien.

B) Inversion

El que invierte busca un rendimiento y el que vende sus recursos tie-
ne esa meta. Estos recursos son voluntarios y mucho menos estables
que el anterior. No son tan Importantes en tiempos de economias fuer-
tes. Ejemplo: Plazo Fijo, formas de recursos que busquen rendimien-
tos.

Durante los ultimos afios su importancia ha aumentado debido a nuevas
legislaciones y la situacion de la economia actual.

C) Capital

Estos recursos son estables y en la mayoria de los casos son obliga-

torios; el que los vende busca un rendimiento. Son también los crea-
]

dores de la empresa y toman las formas permitidas por la Ley.

Estos recursos mencionados anteriormente se conocen como Mercado
Primario, pero lo que se crea como resultado de su venta, se conoce
como Mercado Secundario.
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Mercado Secundario

Hemos visto que el problema habitacional en Panama esta arrastrando
un cuantioso déficit, que se va acrecentando afio tras afio. En tanto
gque la poblacidon crece aceleradamente y crecen, especialmente, la
conciencia de los derechos a mejores condiciones de vida, asi como
las necesidades que emergen de la educacidon y del desarrollo socio-
economico de la poblacidn, se hace mas pronunciada la falta de recur-
sos suficientes para dar atencidn adecuada y oportuna a las demandas
habitacionales de la comunidad.

Esto significa que, afo tras afio, es mayor el numero de familias
panamefias que sufren las iIncomodidades, inseguridades, peligros
materiales, sociales y morales de la falta de vivienda adecuada.

El surgimiento de las llamadas "barriadas brujas™, que rodean las
ciudades principales con un amenazador cordén de miseria y de promis-
cuidad, ya no es solamente un fendémeno de Panama y Coldén, sino que
comienza también a aparecer en otras comunidades urbanas, como David,
Chitré y Santiago.

El rapido encarecimiento de los alquileres, que cada vez estan mas
lejos del alcance de las posibilidades econdémicas de las grandes
mayorias medias y humildes, agrega dramatismo a la situacién apunta-
da.

Ante este problema, y con fundamento en experiencias de otros paises
de condiciones similares al nuestro, asi como en recomendaciones adop
tadas en conferencias internacionales sobre la materia, surge la con-
veniencia de estudiar y considerar la posibilidad de recurrir a la
emision de Cédulas Hipotecarias, sostenidas por cuantiosoS recursos,
y promover mayores inversiones con capacidad de crecimiento, desarro-
lo y multiplicacion.

Es decir, se trata de promover el cultivo y desarrollo de un mercado
secundario de hipotecas, a nivel nacional, para evitar que conti-
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nien estancados los fondos iInvertidos en primeras hipotecas,, y para
crear una nueva fuente de financiamiento para el desarrollo de pla-
nes y programas dirigidos a la solucién del déficit habitacional.

Para comprender las posibilidades y alcances del mercado secundario
de hipotecas, es necesario, primero, definir y esclarecer las carac-
teristicas y limitaciones del mercado primario de hipotecas, que es
el que tradicionalmente se utiliza para la solucion del problema de
la vivienda en nuestros paises.

La hipoteca primaria o primera hipoteca es una transaéﬁién financie-
ra que comunmente realizan en Panama, como en casi todos los paises,
no solamente los Bancos, especializados o no, sino también otras
empresas como las compafitas de seguros, las asociaciones de ahorros
y préstamos, los fondos mutuos y hasta algunos prestamistas parti-
culares. Se trata de la concesidén de un crédito que esta garanti-
zado por un bien inmueble. Objetivamente podria definirse como
"derecho real que grava bienes inmuebles o buques, sujetandolos a
responder del cumplimiento de una obligacion o del pago de una deu-
da", segun dice el Diccionario de la Real Academia de la Lengua, que
explica su derivacién del griego a través del latin y su significa-
do literal de "poner debajo™ o servir de sostén.

Técnicamente, en lenguaje bancario, la primera hipoteca se define
como '"todas aquellas transacciones que dan como resultado los cré-
ditos hipotecarios™ y su funcidén consiste, por lo tanto, en estable-
cer una relacidén contractual entre la persona que necesita un prés-
tamo y dispone de una propiedad o de un bien inmueble, que puede ser-
vir como garantia para tal préstamo, porque su valor real es superior
al que corresponde al crédito solicitado.

Existe, por consiguiente, una estrecha relacién entre el mercado pri-
mario y el mercado secundario de hipotecas. Ambos constituyen un
conjunto de operaciones financieras que incluyen tanto la creacion
del crédito hipotecario propiamente dicho,como su transferencia o
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la transferencia del valor monetario que ellos tienen. De alli
que se considere el mercado de hipotecas como el conjunto de per-
sonas, iInstituciones y operaciones que intervienen en el desen-
volvimiento de las diferentes etapas de tales transacciones.

Puede considerarse, por lo tanto, que el desarrollo del mercado se-
cundario de hipotecas es una derivacion natural y logica del merca-
do primario. Cuando se ha llegado a la comprobacidén de que los sis
temas de hipotecas primarias no generan todos los recursos necesa-
rios para hacer frente a la demanda de nuevas viviendas, es natu-
ral que se entre en el aprovechamiento del mercado secundario, cu-
yas posibilidades son tan amplias y de tanta solidez, que pueden
constituirse en fundamento para soluciones, si no totales, por lo
menos mucho mas abarcadoras que las que ahora existen.

Naturalmente, para que ello sea posible, seria necesario que el
mercado secundario de hipotecas fuera legal y técnicamente estruc-
turado dentro de una serie de condiciones que, al mismo tiempo que
garanticen su solidez, le den agilidad, flexibilidad y atractivo
para promover su circulacion rapida, constante y extensa. Entre
los requisitos que habria que tener en cuenta, tienen caracter fun-
damental los siguientes:

Estabilidad monetaria:

Aunque ofrezcan amplias y soélidas garantias de convertibilidad y
funcionabilidad, las Cédulas Hipotecarias son necesariamente iInver-
siones a largo plazo. De alli se deduce que quienes invierten sus
ahorros o sus recursos en tales documentos, lo hacen en el conven-
cimiento de que tales Cédulas han de conservar, con plena seguri-
dad, el valor que les corresponde, los beneficios que ofrecen y su
facilidad de conversion en dinero efectivo.

Fundamento legal

Disposiciones claras y precisas tienen que determinar y precisar la
estructura natural, las condiciones y los alcances del documento.
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Pero esas disposiciones deben incluir facilidades especiales pa-
ra la transferencia de las Cédulas, indicando los derechos y po-
sibilidades que conlleva su adquisicion.

Liquidez:

El fundamento de las Cédulas Hipotecarias tiene que ser no sola-
mente de plena confianza para los tenedores sino también de facil
convertibilidad. Es decir, la Cédula debe ser un valor de facil
circulacion y de utilizacidon tan efectiva como el dinero corriente.

Garantia:

Cuando una persona 0 empresa procede a seleccionar la forma en

que puede invertir sus ahorros o los recursos de que puede dispo-
ner, piensa siempre en la garantia que va a sostener sus inversio-
nes.

Rendimiento:

Las inversiones se hacen con el proposito de obtener beneficios,
de lograr que el dinero invertido produzca ganancias. De alli la
importancia fundamental del rendimiento en el caso de las Cédulas
Hipotecarias, que se refiere naturalmente al interés que ellas
producen.

Sencillez:

Otra cualidad que requieren las Cédulas Hipotecarias para hacer
mas atractivo el mercado de hipotecas secundarias, es la sencillez,
claridad y uniformidad de tales documentos.

- EI ahorro y las Cédulas Hipotecarias

Definicioétn de Ahorro:

Es la posposicion del gasto. Se ha establecido que nuestro pais
es una nacion que tiene un alto grado de madurez en concepto de
ahorro. Asi pues, el ahorro en nuestro pais es altamente aceptado
en todas las capas sociales y econoOmicas.
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El Ahorro interno:

ElI ahorro interno es una fuente de financiamiento para el problema
de la vivienda; sin embargo, se ha establecido que la Banca ofi-
cial es el custodio en un alto porcentaje de todos los ahorros del
pais. Al destinar estas instituciones esosS recursos a préstamos
para la adquisicion de viviendas, éstos no son suficientes para ha-
cer frente a la demanda y poder solucionar el problema de la vivien-
da.

Los bancos privados tienen también gran cantidad de estos ahorros,
pero no sienten el menor estimulo para destinarlos a los sectores
mas necesitados, como la construccion de vivienda; ellos prefieren
no estimular el préstamo a largo plazo, sino a corto plazo, que
les rinde mejores dividendos, sobre todo los préstamos personales,
industriales y comerciales. Por lo tanto, el ahorro en estos ban-
cos no es destinado a mejores Tfines.

El mercado secundario de hipotecas:

Se ha definido ya el mercado secundario de hipotecas como el conjun-
to de transacciones que dan como resultado la transferencia de cré-
ditos hipotecarios previamente otorgados o del valor monetario de
los mismos.

Al defender la utilizacion de las Cédulas Hipotecarias para acrecen-
tar el caudal de recursos disponibles para el desarrollo de progra-
mas masivos de viviendas, primordialmente destinados a las clases
medias y populares, el Dr. Velasco seiiala que "el mercado secundario
es el negocio de compra y venta de créditos hipotecarios o de su
valor”. Luego, desarrollando sus i1deas en torno a la materia, ex-
plica que "se habla de créditos o de su valor, porque la creencia
que tiene como contra-partida la obligacién del deudor, puede movi-
lizarse, transfiriéndola en su forma original de documento civil,

0 bien incorporandola a un titulo-valor de contenido crediticio tam-
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bién, que tengan como garantia una determinada cartera hipoteca
ria.

La creacion y desarrollo de un mercado secundario permitiria al
sistema bancario, a las empresas aseguradoras, a las asociaciones
de ahorros y préstamos, a las cooperativas y en general a todas
las 1nstituciones que han i1nvertido o pueden iInvertir recursos

en el negocio de hipotecas, transformar en nuevas corrientes eco-
néomicas, en nuevos caudales financieros, en dinero efectivo y
activo, sus acreencias hipotecarias. Esa conversion puede reali-
zarse con el propdésito de expandir sus operaciones activas 0 con
fines de liquidez, pues en ambas formas se daria a los planes y
programas de construccion de vivienda un nuevo vigor de mayor
agilidad, que dificilmente se podria alcanzar en otras formas, con
el agregado de que se fortaleceria la autonomia de tales recursos
y se reduciria, por consiguiente, la dependencia de recursos exte-
riores.

La Cédula Hipotecaria, tal como nosotros la entendemos, es un titu-
lo-valor de contenido crediticio, que tiene como garantia una deter
minada cartera hipotecaria. Su independencia de una operacion es-
pecifica de crédito le da una flexibilidad que la hipoteca no tie-
ne. Admite, en consecuencia, una gran variedad de modalidades

que seria practicamente imposible resumir en este trabajo. Sin
embargo, debemos recoger algunas de sus principales caracteristicas

Denominaciones: Pueden emitirse en cualquier denominacidén, pero
debe tomarse en cuenta que los costos de emisiodn
y servicios estan en relacién inversa con el mon-
to de aquella: a menor denominacidn, mayor costo
y viceversa.

Plazo: Admiten también cualquier plazo, desde el corto,
pasando por el mediano, hasta el largo. Una cierta
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relacion entre los plazos de emision y los de la
cartera hipotecaria garantizada es siempre desea-
ble, pero no es menester que ella se traduzca en
una correspondencia exacta, ya que es perfectamen-
te concebible y nos atreveriamos a decir, hasta
usual, que los vencimientos de unas emisiones se
financien con otras nuevas.

Intereses: El tipo de interés de los bonos debe ser siempre
inferior al tipo promedio de la cartera que les sir
ve de apoyo. Por lo general, el tipo de interés
de otros valores guarda relacion directa con su
plazo: a mayor plazo, mayor interés.

Amortizacion: Primeramente, la Cédula puede devengar intereses
0 venderse con descuento. En esta ultima situacion
el valor nominal que se paga al vencimiento del ti-
tulo comprende tanto el capital como los créditos.
Cuando la Cédula devenga intereses, tanto éstos
como los capitales iInvertidos pueden cancelarse
también al vencimiento del titulo o periddicamente,
durante la vida del mismo.

Podriamos continuar enumerando prolijamente otras modalidades de
menor Importancia y sus distintos matices. Las mencionadas son,

sin embargo, las mas importantes y es facil comprender que alrededor
de ellas se configura realmente la estructura de las Cédulas. Esta
estructura, en ultima instancia, vendria a ser dictada por las pre-
ferencias de los inversionistas y las caracteristicas de otros
titulos similares que estén circulando en el mercado.

Proyecto de legislacion de Cédulas Hipotecarias

Tanto en nuestro pais como en casi todas las naciones del mundo,
y especialmente en las que integran la América Latina, existen las
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condiciones legales basicas para el funcionamiento del mercado
secundario de hipotecas.

En el caso de Panama, la creacion del Instituto de Fomento de Hi-
potecas Aseguradas, entidad absorbida por otras que luego fueron
creadas, constituyo un intento de movilizar el mercado secundario
de hipotecas, aunque reducido a las dimensiones que controlaba di-
rectamente el Estado.

Como punto de partida, es oportuno tomar en cuenta el proyecto de
bases presentado por el Banco Centroamericano de Integracion Eco-
némica para la elaboracidon de una Ley de Hipotecas Cedularias o
Bonos Hipotecarios, en el cual se recogen una serie de valiosos
intercambios de experiencias adoptadas en la legislacion ya exis-
tente en el Istmo Centroamericano.

Es urgentemente necesario estimular, orientar y ampliar los méto-
dos y sistemas para el aprovechamiento del mercado secundario de
hipotecas, como fuente de renovados recursos para el desarrollo de
programas de vivienda en todo el pais.

El sistema mas solido y vigoroso que puede ser utilizado para el
aprovechamiento del mercado secundario de hipotecas es la emisiodn
de Cédulas o Bonos Hipotecarios, con estimulantes intereses, ven-
tajas y garantias para la captacion del ahorro local y externo.

Es necesario que las instituciones estatales y privadas que partici-
pan en la solucion de la problematica habitacional en Panama traten
de organizar, elaborar y expedir documentos estadisticos de su la-
bor realizada, en forma coordinada, para que en el futuro se apro-
veche dicha informacién fructiferamente en trabajos de investigacion
de esta naturaleza, y que los datos proporcionados concuerden con

la realidad.
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2. Mercadeo y obtenciodn

Ahorros: Seguridad, servicio, tener acceso rapido al ahorro.
Inversion: Rentabilidad, facilidad de la inversiodn.
Capital: Rentabilidad, control econdmico.

La promocion de los ahorros se hace con el proposito de que, de
los ingresos de las familias, se posponga algo para el ahorro.
Algunos se hacen en forma voluntaria. Ejemplo:

Ahorrar para compromisos futuros, como la educacion de
los hijos, viajes, etc.

Ahorrar para completar el pago de bienes y servicios.
Ahorrar para completar deseos de lujos, viajes, etc.

Los medios masivos se utilizan en la promocidon de este tipo de
ahorro, ya que como dijimos, eéstos son hechos por una gran parte
de la poblacidén y cubren casi todas las capas o0 espectros de la
misma, incluso en el caso de los no voluntarios. Se puede asegu-
rar que voluntariamente o con el apoyo de la poblacidon, es que se
vende el ahorro en cualquiera de sus formas. La television y el
radio, son los mejores en nuestro medio. La prensa y medios es-
Ccritos son menos masivos.

La inversion basicamente busca un reemplazo y rendimiento a sus
recursos, y los que tienen estos recursos no son un porcentaje alto
de la poblacidén y pueden cambiar rapidamente de inversion si el ren
dimiento mejora en otro sector de la economia que requiere de estos
recursos. Por esta razon, su promocion es basicamente rendimiento
y debe uno tratar de que se coloquen a largo plazo (bonos, titulos,
etc.). Los medios a usarse son los medios escritos y casi hada

de medios masivos.

Los otros recursos de la Banca se obtienen por medio de la prensa,
si es necesario, pero basicamente el mercado de valores, o lo que
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lo reemplace, es la forma mas comdn.

3. Manejo y costo

En este punto entraremos a ver los costos de los recursos y el
costo de colocarlos. Debido al largo plazo de sus transacciones,
es de primordial importancia conocer los costos de las mismas.
Hay diferentes maneras de hacerlo y esta presentaciéon lleva la
intencion de recalcar la importancia de conocer los costos, en
especial a largo plazo. Para esto dividiremos los costos asi:

ACTIVO PASIVO
Costo de colocar Costo de obtener
Costo de administrar Costo de manejar

Costo de recuperar

En la Banca pueden existir costos por cada operacion, pero los
mencionados cubren basicamente la compra y venta de recursos.
Para aquellos que deseen profundizar en este tema sobre costos
individuales por cliente y operacion, recomendamos el libro
Banker’s Handbook de William H. Baughn & Charls E. Walker.

Como todo costo, el de Banca se divide en fTijo y variable, siendo
quizas el mas importante éste ultimo, por lo complejo de las opera
ciones bancarias en adquirir un recurso y convertirlo en otro.

En este curso también se facilita la explicacion usando variables,
ya que ha sido siempre una preocupacion nuestra que al tema de los
costos bancarios se le dedique el tiempo y materia necesaria en
nuestras universidades..

Para los costos variables usaremos la cuenta Caja, ya que la mayo-
ria de las transacciones de los costos mencionados se registran
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en esta cuenta, y también porque es una forma facil de dividir
los costos variables. Ejemplo:

Transacciones de caja en un dia B/100,000
DepoOsitos registrados 22,000
Préstamos otorgados 12,000
Cobros al dia 20,000
Intereses pagados sobre ahorros 10,000
Intereses pagados s/Plazo Fijo 2,000

costos fijos conocidos son:

Salarios mensuales Depto. Cobros B/ 11,000
Salarios mensuales Depto. Ahorros 22,000
Salarios mensuales Depto. Préstamos 14,000
Salarios mensuales Depto. Legal 3,000
Salarios mensuales Depto. Mercadeo 5,000
Intereses pagados -Ahorro 15,000
Intereses pagados -Plazo Fijo 10,000

El total de los gastos del Banco en el mes son B/150,000, deduci
dos los gastos anteriores.

Veamos el siguiente ejercicio:

a) Si queremos obtener B/10.000,000 en depdsitos en un afio,
cuanto nos cuesta prestar B/15.000,0007?
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5. Conceptos de Liquidez y Rentabilidad

En la Banca Hipotecaria los conceptos de liquidez son mucho mas im-
portantes que en la Banca Comercial y a pesar de las legislaciones
existentes al respecto, debe ser conservadora en su definicidén de
liquidez

La liquidez en la Banca Hipotecaria, por lo general, debe ser ma-
yor que en la Banca Comercial, por el hecho conocido de que sus ac-
tivos son colocados a mas largo plazo y su recuperacion mas lenta.
Cabe destacar que algunas personas mencionan la necesidad de que
aunque los préstamos sean a largo plazo, los documentos de la Banca
Hipotecaria se fijen a plazos mas cortos, con el fin de que en ca-
so de tener que devolver sus pasivos, lo pueda hacer lo mas rapido
posible. Ejemplo: renovacidén de hipotecas.

En los ultimos afios, cuando sufrieron alzas los intereses y los
Bancos Hipotecarios no pudieron enfrentar este aumento, se produ-
jeron retiros masivos, causando enormes desastres en el aspecto
financiero a largo plazo. Solamente aquellos Bancos que dieron
préstamos a largo plazo y recuperaron sus preéstamos a corto plazo,
sobrevivieron.

Lo mismo ocurridé con la rentabilidad y, por esta razéon, en los ulti-
mos afios vemos que todas las hipotecas, a diferencia de la costumbre
usual de afios atras en el mercado comercial o bancario, se dan con
tasas variables.

La experiencia de los aflos "70 ha cambiado constantemente los con-
ceptos de liquidez de la Banca Hipotecaria y ésta ha tenido que bus-
car mecanismos que le pefmitan acelerarlos, fuera de lo que la Ley
impone, y asi mismo variar sus tasas de rentabilidad con mucha mas
rapidez.

39



Ya hemos hablado anteriormente de las causas del alza de iIntereses
y la conversién de un sinnumero de ahorristas a inversionistas, y
el cambio estructural del pasivo en la Banca. La Banca Hipotecaria
deberd ser conservadora en sus conceptos de rentabilidad y liqui-
dez, debido al plazo a que presta. No deberd invertir en riesgos
cambiarlos ni especulativos si quiere sobrevivir, pero a la vez
debe haber una preocupacidén para que los recursos que adquiera

se estabilicen en el tiempo y no se aumenten sus costos iIndiscrimi-
nadamente, ya que al fin y al cabo un aumento en los riesgos que
redunde en los costos, solamente causa una transferencia a los que
adquieren un bien inmueble, que se refleja en periodos mas cortos

e intereses mas caros.

6. Especialidades

Seguro de desgravamen vs. Seguro de vida

El seguro de desgravamen es un seguro descendente, que compra el
deudor a favor del acreedor para garantizar al momento de su muerte
el pago del saldo de su hipoteca. Ha sido costumbre frecuente en
Panamid usar este tipo de seguro y politica en varias instituciones.
En algunas otras se ha considerado que el costo es muy alto y es
preferible comprar un seguro de vida, quizas no por el mismo monto
de la deuda, pero que tenga un balance final a favor del que aporto
las primas.

Existe otro sistema en el cual se sugiere que el seguro de desgrava-
men se pague solamente por el riesgo ocurrido, con una pequefia comi-
sion de intermediario a la companiia de seguro. En realidad es la
opinion muy personal de quien escribe este folleto, que el seguro

de desgravamen, aunque satisface ciertas necesidades, no es comple-
tamente justo con la mayoria, ya que en si el seguro de desgravamen
con las tasas de vida que existen en nuestro pais, es conservador.
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Consideramos que la compra de un seguro de vida por la mitad del
valor de la deuda, cubre razonablemente el riesgo, y ademas le
entrega en efectivo al deudor el monto asegurado, para que éste to-
me la decision de qué hacer, ya que en muchas ocasiones la deci-
sion de pagar la deuda no es la mas correcta.

- Construccioéon individual vs. Construccidon masiva

Este tema lleva dos puntos de vista: la construccidon masiva, en
teoria, debe producir costos mas baratos, mientras que la cons-
truccion individual mas ineficiente, debe producir mas mano de
obra.

¢Qué es mas beneficioso para nuestro pais? Creo que debido al
momento econdémico, se debe incentivar una u otra. Nuestra expe-
riencia muestra que debido a la alta demanda en el mercado de va-
lores, puede ocurrir que los precios sean mayores a los correctos,
lo que hace que el costo masivo y el costo individual sean iguales.
Por otra parte, la ineficiencia de una construcciéon individual
causa trastornos y gastos innecesarios en muchas ocasiones.

Este tema es motivo de discusidon. Como dijimos, dependera de la
politica econdmica que rija, y considero que peridédicamente debe
ser revisada, ya que por medio de reglamentaciones se puede i1ncen-
tivar uno u otro tipo de construccion.

Gastos de manejo vs. Intereses

Los gastos de manejo son en realidad intereses que se cargan a la
deuda y existe una enorme discusion acerca de si se deben eliminar,
aumentando directamente*el cargo mensual de interés ala hipoteca.

Es nuestra impresion, que los gastos de manejo son mucho mas baratos
y permiten cobrar intereses mads de acuerdo con el momento real, sin
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tener que cambiar los intereses mensuales de la hipoteca constan-
temente, aumentando el costo de inflacidon a las nuevas hipotecas,
mas que transfiriéndolos a las que ya se otorgaron anteriormente.

Haremos un ejemplo en clase asi:

Monto de la hipoteca: B/30,000.00

Banco "A" presta al 13% sin gastos administrativos.

Banco "B" presta al 12%, mas 3% los primeros 5 afios, mas 2% de
renovacion de hipoteca los proximos 5 afios y 1.5% los ultimos
5 afos.

Otros

Para finalizar, quisiera recalcar la importancia del manejo de los
recursos de la Banca Hipotecaria, lo mas justo y honestamente po-

sible, con el fin de que los que existen, lleguen a la mayoria de

los panamefios.

También, en nuestra opinidn, que cuanto mas dependamos de fondos
locales e incentivemos a nuestro pueblo a ahorrar, dependiendo me-
nos de fondos extranjeros, que a la larga vienen con iIntermediarios,
podremos avanzar en la solucién de varios problemas de la Banca
Hipotecaria.

Debemos evitar, si no bien controlar, que los recursos locales sean
incentivados a especular, como es el caso de Bancos quebrados, fon-
dos mutuos, etc.

Hay que ensefar al pueblo a ahorrar con seguridad, confiando en sus
instituciones y asi podremos hacerle frente al problema de la vi-
vienda en mejor forma.
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