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Introduccion
Planteamiento del Problema

La construccion de vivienda es una herramienta de reactivacion econdmica por el conjunto de
proveedores gque participan en esta actividad, y el incremento de demanda de bienes y servicios
relacionados con el amoblar el inmueble. Por esta razon el Gobierno Nacional ha estructurado
subsidios permanentes en el segmento de Vivienda de Interés Social (VIS) y en ciertas ocasiones
si lo ve necesario ha establecido subsidios para el segmento No VIS el cual genera mayor valor

agregado (Asobancaria, 2021a, pag. 6).

Estos programas del Gobierno han ayudado a que en los ultimos 6 afios la cartera de
vivienda en Colombia haya presentado un crecimiento de mas de 13% anual, pasando de un saldo
de cartera $58 billones en el primer trimestre de 2016 a un saldo de mas de $104 billones al cuarto

trimestre de 2021 (DANE, 2022a, Anexo 1).

Entre 2015 y 2021 se presentaron desembolsos anuales promedio (a precio constante), de
$9 billones para financiar vivienda No VIS y de $2.1 billones para financiar vivienda VIS (DANE,
2022b, Anexo 4). Esta diferencia en desembolsos explica el por qué a diciembre de 2021 el saldo
de los creditos de vivienda No Vis representan el 73% del total (DANE, 2022a). Los inmuebles
No VIS corresponden a inmuebles con valor superior a 135 salarios minimos legales mensuales

vigentes. (Ministerio de Vivienda, 2021).

Dentro de la financiacion de vivienda No Vis se ha presentado un incremento en la
preferencia por el leasing como alternativa, su participacién sobre el total pasé del 24% en 2015

al 33% en 2021, segun los datos que se presentan a continuacion.



llustracién 1

Participacion de Financiacion de Vivienda por Modalidad

100%

90% 0
. 24% 25% 26% 28% 29% 30% 33%

70%
60%
50%

40% 0
s 76% 75% 74% 72% 71% 70% 67%

20%

10%

0%
4T - 2015 4T - 2016 4T - 2017 4T - 2018 4T - 2019 4T - 2020 4T - 2021

Crédito Hipotecario Leasing Habitacional

Fuente: DANE, Cartera hipotecaria de vivienda.

Aunque se observa la tendencia de crecimiento en el uso del leasing habitacional, sigue
siendo el crédito hipotecario la alternativa de financiacion mas utilizada. En diciembre de 2021 se
presentaron desembolsos para financiacion de vivienda No Vis por $1.8 billones de los cuales el

69% correspondieron a créditos hipotecarios. (Superintendencia Financiera, 2022)

El poco uso del leasing como instrumento de financiacion es algo generalizado en la region,
para 2018 el total de leasings en el mundo ascendian a USD$1.287 millones de los cuales Sur
América solo representaba el 1.13%, es decir USD$14.6 millones. Para este mismo periodo los
mercados mas grandes de leasing corresponden a Norte América y Europa con USD$460 y

USD$427 millones respectivamente (White Clarke Group, 2020).

La poca demanda del leasing se ha mantenido a pesar de que las entidades financieras
tienen una oferta comercial donde la financiacion de vivienda No VIS bajo modalidad de leasing

tiene tasas de interés menores, segun los datos que se presentan a continuacion.



Tabla 1

Tasas de Interés Para Financiacion de Vivienda No Vis en Pesos

Tasas de Interés (E.A.)

i i . Crédito Hipotecario Leasing
Entidad Financiera
Desde Hasta Desde Hasta
Davivienda 10.2% 10.9% 9.7% 10.4%
Itad 10.0% 11.6% 9.8% 11.1%
Banco de Bogota 9.4% 12.2% 9.3% 11.6%
Promedio 9.9% 12.9% 9.6% 12.4%

Fuente: Pagina web de cada entidad financiera. Abril 2022.

Las menores tasas de interés ofrecidas por los Bancos se explican por las ventajas que tiene
el producto en cuanto a riesgo de crédito. De acuerdo a la normativa que aplica en Colombia el
leasing habitacional tiene dos grandes ventajas que lo diferencian al crédito hipotecario, primero
mediante este tipo de financiacion las entidades financieras pueden financiar hasta el 80% del valor
del inmueble, y adicional tiene la ventaja de que la propiedad siempre es de la entidad financiera
lo que facilita el proceso de restitucion en caso de presentarse un incumplimiento por parte del
cliente (Decreto 2550 de 2010, Articulo 2.28.1.3.1). En la siguiente tabla se muestran las

principales diferencias entre las dos modalidades de financiacion de vivienda.

Tabla 2

Diferencias Crédito de Vivienda y Leasing Habitacional

Caracteristicas Leasing Habitacional Crédito Hipotecario
. Financiacion hasta del 80% del valor Financiacion hasta del 70% del
Cuota inicial . . . .
comercial del inmueble. valor comercial del inmueble.
Opcion de compra Opcidn de compra al final del contrato. No aplica

Durante la vida del contrato, el activo figura a
Propiedad del activo nombre de la compafiia de Leasing y es
inembargable.

El activo figura a nombre del
cliente desde el inicio.




El patrimonio bruto se
incrementa por el mismo valor
del activo.

Influencia sobre el No incrementa el patrimonio, por eso no se
patrimonio incluye en la declaracion de renta.

Fuente: Bancolombia, adquisicién de Vivienda.

Aun con las ventajas indicadas anteriormente el Unico Banco que logra tener una mayor
proporcion de desembolsos de leasing que de crédito hipotecario es Davivienda ya que en las otras
entidades financieras hay una mayor proporcion de créditos de vivienda como se observa en los

datos que se presentan a continuacion.

Tabla 3

Desembolsos para Financiacion Vivienda No Vis

Desembolsos Vivienda No Vis - diciembre 2021

Entidad (Cifras en millones)
Financiera — - - -
Creédito Hipotecario % Leasing % Total
Davivienda 201,480 38% 325,643 62% 527,123
BBVA Colombia 218,129 66% 113,425 34% 331,554
Itad 72,466 T7% 22,093 23% 94,559
Banco de Bogota 81,530 75% 27,214 25% 108,745

Fuente: Superintendencia Financiera, Desembolsos / aprobaciones diciembre 2021.

El lider del mercado de leasing habitacional en Colombia es Davivienda con una
participacion a diciembre de 2021 del 51.8%. Como punto de referencia el siguiente banco en

participacion es Bancolombia con tan solo el 17.3%. (Asobancaria, 2022a, pag. 39)

Por ultimo, es importante destacar que el mercado de crédito de vivienda en general es uno
de los mas atractivos para las entidades financieras debido a que actualmente presenta los mejores

indicadores de calidad entre las modalidades de cartera del sector financiero. A diciembre de 2021,
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los indicadores de altura de mora y por calificacion de la cartera de vivienda fueron los méas bajos

en comparacion a las otras modalidades situandose en 3.2% y 6,8% (Asobancaria, 2022b, pag. 49).

llustracién 2

Evolucion del indicador de calidad de Cartera por altura de mora
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Fuente: Superintendencia Financiera. Elaboracion Asobancaria.

lustracion 3

Evolucion del Indicador de Calidad de Cartera por Calificacion
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Nota: El saldo de cartera de vivienda incluye la cartera de leasing habitacional. Cartera vencida de vivienda =
Cuota en mora mayor a 1 mes y capital mayor a 4 meses; Cartera vencida de comercial = Mora mayor a 1 mes;
Cartera vencida de consumo = Mora mayor a 1 mes; Cartera vencida de microcrédito = Mora mayor a 1 mes.

Fuente: Superintendencia Financiera. Elaboracion Asobancaria.



11

Pregunta de Investigacion

Teniendo en cuenta que el mercado en leasing se encuentra en crecimiento en el pais, las ventajas
del producto para las entidades financieras y que no se observa que la eleccion entre leasing y
crédito de vivienda dependa principalmente de la tasa de interés, la pregunta que quiere responder
esta investigacion es ¢ Cuales son las principales caracteristicas que diferencian a las personas que
escogen el leasing sobre el crédito de vivienda como alternativa para adquirir vivienda No Vis en

Colombia?

Hipotesis

Se cree que las personas que prefieren el leasing sobre el crédito hipotecario tienen unos niveles
de ingreso mas altos y solicitan montos mayores para la financiacion de la vivienda.

Objetivo General

Determinar las caracteristicas diferenciales de las personas que escogen el leasing o el crédito

hipotecario como alternativa de financiacion de vivienda No VIS.
Objetivos Especificos

e ldentificar las variables sociodemograficas que impactan sobre la decision de tipo de

financiacion.

e Distinguir cuales son las caracteristicas particulares que tienen los créditos hipotecarios y

créditos bajo modalidad de leasing en cuanto a sus condiciones de pago.

e Desarrollar un modelo que pueda predecir cual es la preferencia de financiacién para

direccionar estrategias y tacticas de venta de las entidades financieras.



Descubrir cual es el perfil de clientes que no estdn demandando el producto de leasing

para destacarles las ventajas del producto y lograr incentivar el uso de este.

12
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Estado del Arte
Este trabajo de investigacion contempla profundizar en las caracteristicas de las personas que
toman un crédito para la adquisicion de vivienda y como las entidades financieras pueden

segmentar sus clientes para estimular el uso del leasing.

En la actualidad el leasing se debe observar como un instrumento de financiamiento y no
como un instrumento alternativo a la deuda (contrato de arrendamiento). Aunque inicialmente las
teorias en finanzas y economia sugerian que los leasing y deuda eran sustitutos, un estudio
realizado con informacion de empresas en el periodo 1976 - 1981 revel6 que los leasings y la deuda
son complementarios, el incremento de deuda esta asociado con el incremento del uso de leasing
(Ang & Peterson, 1984, pag. 1055). Esta conclusion se reexamino una década después analizando
los resultados de un nuevo conjunto de compafiias llegando a la misma conclusion de complemento
entre leasing y deuda (Branson, 1995, pag. 17). Estos estudios demostraron que el leasing desde
hace varias décadas esta utilizdndose como una alternativa de financiacién para adquirir un activo

mas no como un contrato para hacer uso de un activo por un tiempo determinado.

Las Entidades Financieras han incluido el leasing dentro de su oferta de financiacion
teniendo en cuenta la evolucién del mercado financiero y la busqueda de rentabilidad. Desde la
década de los 70s, los Bancos en Estados Unidos se han ido alejando del modelo tradicional de
intermediacion financiera (Depdsitos y prestamos) hacia un esquema de actividades que presten
servicios de intermediacion y de esta forma generar otro tipo de ingresos como son las comisiones
(Allen & Santomero, 2001, pag. 279-280). Dentro de este nuevo modelo de negocio el leasing ha
tomado importancia ya que no solo genera los ingresos por intereses del modelo tradicional de
bancos, sino que también genera comisiones mediante actividades como estructuracion de

contrato, proceso de construccion, importacion, entre otros. Adicionalmente es de destacar que el
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leasing permite que en caso de un incumplimiento el arrendador pueda tomar control del activo
mas facilmente lo que reduce tiempos de recuperacion de los bienes financiados y por consiguiente
generan un menor costos de riesgo a las entidades financieras. Todos estos beneficios han llevado
a que las entidades financieras deseen promover el uso de este producto que ofrece mayores

margenes y menor riesgo (Bilbul et al., 2014, pag. 140).

El leasing habitacional no solo genera beneficios a los bancos en cuanto a poder generar
cartera con un menor riesgo, sino que apoya el proceso de adquisicién una vivienda propia en la
poblacion. El adquirir vivienda es clave para que ocurra una acumulacion de riqueza en la
sociedad. Esto se presenta de dos formas, primero cuando el valor de la vivienda se incrementa en
mayor proporcidn que la inflacion se genera un mayor valor neto del patrimonio en términos reales.
La otra forma en que puede generar mayor riqueza es por la reduccién de costos que se genera al
no pagar valores elevados de arrendamiento y al recibir beneficios fiscales, lo cual termina

impulsando un mayor ahorro en el hogar (Killewald & Bryan, 2016, Pag. 111).

Es importante destacar las restricciones a las que se enfrenta la poblacion al momento de
decidir adquirir una vivienda y como el papel de las entidades financieras es importante para que
no se desista de hacerlo. Megbolugbe et al. (1991) destaca principalmente tres restricciones las
cuales son ingresos, precios y acceso a préstamos (Pag. 386-387). En cuanto a los ingresos la
restriccion es clara porque a partir de este flujo de recursos cada propietario debe pagar capital e
interés del préstamo adquirido, impuestos, seguros, administracion y servicios publicos del
inmueble. En cuanto a los precios hay un efecto de elasticidad de la demanda en la adquisicion de
vivienda, es decir, a mayores precios una menor demanda de inmuebles, aunque se debe resaltar
que el nivel de precios no es homogéneo y depende de factores tales como tamafio, ubicacion,

oferta, entre otros. Por Gltimo, el acceso al crédito toma un rol importante ya que por los precios
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de la vivienda la mayoria de las personas requiere acceder a este instrumento financiero de largo
plazo. De lo anterior se puede destacar la importancia del acompafiamiento de las Entidades
Financieros en el proceso de adquisicion de vivienda ofreciendo asesoria y alternativas que se

ajusten a las caracteristicas de cada cliente potencial.

La vivienda responde a una necesidad béasica del ser humano, le proporciona proteccion y
seguridad, y hace parte de uno de los objetivos sociales de las personas; tener una casa o un
apartamento propio simboliza el esfuerzo, el trabajo y el progreso de una familia. De acuerdo
con la Organizacion de las Naciones Unidas: “Toda persona tiene derecho a un nivel de vida
adecuado que le asegure, asi como a su familia, la salud y el bienestar, y en especial la

alimentacion, el vestido, la vivienda [...]” (Declaracion Universal de Derechos Humanos, 1948,

pag. 7)

Sin embargo, no todas las familias tienen acceso a una vivienda digna y esto se agudiza
cuando de paises en desarrollo se trata. De acuerdo con el DANE, y basado en las cifras del ultimo
censo realizado en 2018 para Colombia; el déficit habitacional se ubica en el 36.6%, lo que
significa que 5.1 millones de hogares en Colombia no cumplen con las condiciones necesarias de
habitabilidad para ser consideradas como vivienda digna. (Boletin técnico Gran Encuesta

Integrada de Hogares (GEIH), 2020).

De acuerdo con los datos del DANE, en 2018 hay 14,2 millones de hogares y 13,5 millones
de viviendas, lo que representa incrementos del 35% y el 30% respectivamente, con respecto al
Censo del afio 2005. Sumado a esto, se proyecta que para el 2050 la poblacion haya incrementado
en un 28% con respecto al ultimo Censo de 2018, correspondiente a 13.7 millones de personas.
Por su parte se espera que el crecimiento de las viviendas ocupadas, comparando el mismo periodo,

sea de 96%, equivalentes a 13.8 millones de viviendas (DANE, 2021)
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Estas cifras son un claro indicio de la expectativa que se tiene sobre la disminucion del
déficit habitacional, que no deja de ser un reto mayor para las politicas de la finca raiz
contemplando, ademas, la migracion de paises vecinos hacia Colombia. De acuerdo con Las
Naciones Unidas, esta proliferacion de asentamientos no planificados resulta un gran desafio para
los paises y las ciudades de América Latina. (United Nations Human Settlements Programme (UN-

Habitat), 2020).

Histéricamente, como respuesta para contrarrestar la situacion de déficit de vivienda, el
gobierno ha implementado medidas como subsidios y programas de financiacion que promueven

el acceso a viviendas dignas. Segun Montoya y Namen:

En 1937, se creo el Instituto de Crédito Territorial (ICT) para contribuir a la solucion del
déficit de vivienda de los estratos mas bajos del sector urbano. El Instituto compraba
terrenos y construia urbanizaciones que posteriormente vendia a plazos a precios e
intereses inferiores a los del mercado a familias que cumplieran ciertos criterios. (Historia

del crédito hipotecario en Colombia, 2011, pag. 4)

En un estudio previo, Pinzon Gil manifiesta que las agendas del Banco Mundial y los
gobiernos de distintos paises han orientado sus esfuerzos hacia la promocion y expansion de la
propiedad de vivienda, y a pesar de esto, los ingresos de gran parte de los hogares solo son
suficientes para pagar arriendo. (Analysis of Urban Housing Policies for Low-Income Households

in Colombia and South Korea, 2019)

Al ser un bien de alto costo, la mayor parte de las personas que desean adquirir una vivienda

deben recurrir a los bancos o las compafiias de financiamiento para sufragar una buena proporcion
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del valor de esta. Dentro de las alternativas de financiacion que encuentran las personas, se halla:

el crédito hipotecario y el leasing habitacional.

El crédito hipotecario, que aplica para vivienda nueva o usada de los segmentos Vis y No
Vis, consiste en que el Banco financia méximo el 70% del valor del inmueble, cuya propiedad es

del prestamista y el banco lo toma como garantia del préstamo.

Para el caso del leasing habitacional, ésta garantia es inexistente, pues es el banco quien
posee la propiedad del bieny lo pone a disposicidn del interesado para que éste lo disfrute pagando
un canon de arrendamiento. Al final del plazo pactado el tomador puede ejercer la opcion de
compra haciendo, solo hasta ese momento, la transferencia de la propiedad. En este caso, el
porcentaje maximo a financiar incrementa al 80%, lo que le da mayores posibilidades a los hogares
que no cuentan con el capital de la cuota inicial. Esta opcion es relativamente reciente en Colombia
en comparacion con otros paises, con la ley 795 de 2003 se autorizd la operacién de leasing

habitacional a los bancos y las compafiias de financiamiento.

Si bien Galante, Reid y Sanchez, consideran que el modelo de leasing no es la solucion
Gltima y definitiva para el acceso a la vivienda, concluyen que éste si proporciona una alternativa
para los hogares que enfrentan dificultades de capital para adquirir su primera vivienda. (Galante,

Reid, & Sanchez Moyano, 2017).

Dentro de los beneficios sobre el modelo de leasing consideradas por Garcia Rueda, se
destacan: los menores requisitos para acceder al crédito con respecto al sistema tradicional, la
posibilidad para el adquirente de hacer un ahorro programado que le permita hacer el pago del
monto necesario para ejercer la opcidén de compra, y el mayor porcentaje de financiacién. Sin

embargo, también menciona que una de las desventajas mas grandes es que los compradores no
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tengan la capacidad de ahorro suficiente para tener los recursos requeridos al final del plazo
pactado. Asi mismo, el desconocimiento de la poblacion sobre esta opcion de financiacion.
(Leasing habitacional - mecanismo para facilitar el acceso a vivienda de interés social, 2003). Esta
altima desventaja puede estar relacionada con la menor proporcion del leasing en comparacion

con el crédito hipotecario en lo que a cartera de vivienda se refiere.

Al respecto, para un disfrute real de los beneficios del leasing, Vargas Romero enfatiza en
la importancia de revisar las clausulas abusivas de los contratos, tratindose de un bien que
responde a un derecho fundamental. VVargas menciona que el tomador (locatario) debe asumir el
costo de las pdlizas de proteccion al inmueble y los costos de registro cuando la propiedad le
corresponde a la entidad financiera y cuando ejerce la opcion de compra. (Clausulas abusivas en
contratos de leasing habitacional en Colombia: ;un mal necesario? (Abusive Clauses in Housing

Lease Contracts in Colombia: A Necessary Evil?), 2019).

Por su parte, Lopera Veldsquez y Lopera Montoya concluyen que el objetivo de
incrementar el acceso a la vivienda por parte de la poblacién vulnerable no se ha cumplido debido
a que, desde su implementacion en Colombia, el leasing se enfoco en estratos mas altos. En este
respecto afirman: “[...] no ha sido el mecanismo idoneo para que los mas desprotegidos accedan
a vivienda, ni ha habido voluntad de las entidades autorizadas o del Estado para que se cumpla

este objetivo” (Lopera Velasquez & Lopera Montoya, 2012, pags. 73-74).

En cuanto a las tasas, se puede encontrar dos tipos de tasa tanto para los créditos

hipotecarios como para los contratos de leasing habitacional: la tasa fija y la tasa indexada.

De acuerdo con Montenegro, el precursor de la cuota indexada fue Lauchlin Currie, quien

propuso el sistema UPAC, que ahora corresponde a UVR, para proporcionar mayor acceso a la



19

vivienda a través de una financiacion con cuotas que van incrementando en la medida que lo hace
la inflacion y por lo tanto son proporcionales al incremento de los ingresos del hogar. (Lauchlin

Currie: Desarrollo y Crecimiento Econémico, 2012)

Considerando la coyuntura actual generada por la pandemia del Coronavirus, el ingreso de
las familias se ha visto afectado por el incremento en la tasa de desempleo que, de acuerdo con el
DANE, pas6 de 10,5% en el 2019 a 15.9% en el 2020. (Departamento Administrativo Nacional de

Estadistica —-DANE, 2020).

Este efecto, sumado a la incertidumbre, hace que muchas familias tengan que utilizar el
ahorro, que tienen contemplado para una cota inicial, en gastos diarios de subsistencia. En ese
sentido, cobra importancia el Leasing como opcién de financiamiento de la vivienda, por los
beneficios que otorga de menor tasa, tributarios y de mayor porcentaje de financiacién sobre el

valor de la vivienda.

En el contexto actual, una de las preocupaciones mas importantes es la calidad de la cartera
que en lo que hipotecaria se refiere se encuentra en el 3,9% a junio 2020. (ASOBANCARIA,

2020).
De acuerdo con el Reporte de Estabilidad Financiera del segundo semestre 2020:

En primer lugar, es incierta la trayectoria futura del nimero de contagiados y fallecidos
como consecuencia del virus y la eventual necesidad de medidas sanitarias adicionales.
Por tal razon, también existe incertidumbre sobre la senda de recuperacion de la economia
en el corto y mediano plazo. En segundo lugar, es incierto el grado en que el choque actual
se reflejara en la calidad de la cartera una vez se materialice el riesgo en los estados

financieros. (Banco de la Republica Colombia, 2020)
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Por su parte, las ventas de vivienda presentaron una contraccion importante en el segundo
trimestre de 2020, producto de las medidas implementadas por el gobierno nacional y los gobiernos
locales para la contencion del virus. Sin embargo, a partir del tercer trimestre se evidencia una
recuperacion, haciendo gque en el acumulado del afio a noviembre 2020 las ventas hayan crecido
un 12,5%. Esto responde a las medidas que también ha implementado el Gobierno para promover

la dindmica del sector, con los subsidios para VIS y no VIS. (ANIF, 2020)

Como es evidente, con las medidas implementadas, asi como con los programas de
incentivo al ahorro para la adquisicion de vivienda; el pais tiene las expectativas puestas en seguir
impulsando el sector y sigue haciendo apuestas para que programas como Semillero de
propietarios y Casa digna vida digna apoyen a la poblacién méas vulnerable en la consecucién de

este objetivo.
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Marco tedrico
A lo largo de la historia el campo de investigacion del sector de inmobiliario ha ido evolucionando.
Hasta la década de 1950s el enfoque estaba concentrado en la economia de la tierra y como las
personas interactuaban con ella. Pero a medida que este enfoque no satisfacia las necesidades de
las empresas se empez6 a migrar hacia un enfoque mas multidisciplinario dandole una mayor
importancia a la parte financiera (Dasso & Woodward, 1980). El objetivo de este enfoque de
gestion financiera es analizar todos los costos que se pueden generar en el desarrollo de un proyecto
inmobiliario teniendo en cuenta lo heterogéneos que son los inmuebles y el limitante a su

movimiento.

En linea con el enfoque multidisciplinario, Diaz (1993) indica que el campo de
investigacion de este sector inmobiliario debe ser de actividad econémica. Este enfoque busca
pasar de analizar individuos (prestamistas, inversionistas y gobierno), hacia un analisis de un
sistema de financiacion, de inversion, de gobierno que tienen una serie de actividades que los
interrelacionan (Pag. 186). De acuerdo con lo anterior cuando se estudian las razones por las que
las personas deciden adquirir un inmueble no solo se debe tener en cuenta la oferta del mercado
inmobiliario, sino todas las actividades que impactan sobre la decision, por ejemplo, costos
adicionales diferentes al valor del inmueble (costos de registro y notariado), efecto de impuestos,

perspectivas futuras de venta y la forma de financiacion (tasas de interés, plazos, entre otros).

Dentro del campo de investigacion de inmuebles la parte financiera tiene una alta
importancia por los efectos que tiene sobre la maximizacion del beneficio ya que es uno de los
mayores costos al momento de realizar una inversion. Breuer & Nadler (2012) destacan en cuanto
al enfoque financiero unas caracteristicas especificas de estos activos las cuales son, tangibilidad,

indivisibilidad, inmovilidad, heterogeneidad y complejidad. Al ser un activo tangible permite que
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el enfoque en la financiacion no solo sea la calidad crediticia de cada persona sino el valor del
inmueble que sirve como garantia en caso un impago del deudor. Es indivisible porque por ejemplo
una casa no se puede comprar por habitaciones o por zonas, esto genera que se requiera un monto
importante de recursos para adquirir el activo ya que la decision es adquirir por completo o no
adquirirlo. El no poderse mover este tipo de activos significa que no se puede llevar el activo a
donde esta la demanda lo cual implica que se debe analizar el sector o zona donde esta ubicado y
los efectos sobre su valor en caso de desarrollos futuros que se puedan presentar. Adicionalmente
dos activos no son iguales, hasta casas con areas iguales pueden tener distribuciones diferentes lo
que afecta su valor. Por ultimo, la alta complejidad de estos activos esta relacionada con el riesgo
inherente del ciclo de construccion y desarrollo, y por otro lado del nimero de factores que pueden
incidir sobre los precios (ciclos econémicos, cambio en marco legal, nuevas politicas del estado,

entre otros).

Por ultimo, se considera importante analizar la filosofia de la estructura financiera del
mercado inmobiliario, la cual consiste en controlar el riesgo y participar en la valorizacion de los
activos para incurrir en menores costos. Para poder tener la flexibilidad necesaria Krzysko &
Marciniak (2001) consideran evaluar las opciones de financiacion a partir de tres consideraciones
(Pag. 292). La primera consiste en tener claro el requerimiento en cuanto al activo, por ejemplo,
la ubicacion que se requiere, la capacidad de darle un uso diferente, el poder subarrendarse o
venderse después de un determinado tiempo. La segunda consideracion es el uso que se le va a dar
y la capacidad de cambiar el activo ya sea expandirlo o contraerlo. Por dltimo, la tercera
consideracidn consiste en el riesgo del inversor reflejado en objetivos de crecimiento o el beneficio
esperado de la transaccién. Teniendo en cuenta estas consideraciones las entidades financieras

pueden estructurar sus instrumentos para adquisicion de vivienda de tal forma que se logre
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satisfacer el requerimiento de los diferentes clientes potenciales (primer hogar propio, buscar un
hogar de un tamafio o zona diferente, 0 para generar una renta), e igualmente lograr los objetivos
estratégicos de la entidad en cuanto a crecimiento de la cartera respaldada por activos inmuebles

y/o participacion en el mercado.
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Metodologia
Para el desarrollo de la investigacion se utiliza la informacion de los clientes con
desembolsos de créditos para financiar vivienda No Vis en el Banco de Bogota durante el periodo
enero 2020 a marzo 2021. Durante este periodo se desembolsaron 6.494 créditos por valor de

$967.365 millones.

En cuanto a variables de la operacion se tuvieron en cuenta variables como monto
aprobado, plazo, uso para remodelacion y proyecto financiado. Por otro lado, en cuanto a variables
de los clientes se analizaron variables sociodemograficas como género, ingreso, nivel educativo,

tipo de actividad econdmica, estrato, ciudad, y una variable de calidad crediticia que es la Acierta.

Tabla 4

Descripcion de los Datos de Créditos de Vivienda del Banco de Bogota

Nombre de Campo Descripcion Clase de dato Tipo de Dato

Tipo de crédito (Leasing o crédito

Linea_credito hipotecario)

Operacion Dicotémico

Cuantitativo

Monto_aprobado Valor desembolsado del crédito Operacion .
Discreto

Cuantitativo

Plazo_mes Plazo del crédito Operacion .
Discreto

Indicador de uso del crédito, si el
Remodelacion  destino fue adquisicion de Operacion Dicotomico
vivienda o para remodelacién

Indicador si el crédito se origino de
Proyecto_financiado un proyecto de vivienda financiado Operacion Dicotémico
por el Banco (Crédito Constructor)

Indicador de Experian de
Acierta_mas probabilidad de incumplimiento Calidad cliente
con obligaciones financieras

Cuantitativo
Discreto

Tipo de actividad econdémica
Tipo_actividad  agrupada (Asalariado/Pensionado  Sociodemografico Dicotémico
u otras actividades)




25

Nivel educacion Méaximo nivel de educacion Sociodemoarafico Cualitativo
- obtenido o finalizado g Ordinal
Estrato Estrato del inmueble donde reside Sociodemoarafico Cualitativo

el titular del crédito g Ordinal
Género del solicitante del crédito . e L
Genero . . Sociodemografico Dicotomico
(Masculino o Femenino)
Zona geografica de Colombia . - Cualitativo
Zona L . Sociodemogréfico i
donde solicito el crédito Nominal
Ingreso mensual del solicitante del . - Cuantitativo
Ingreso o Sociodemografico .
crédito Continuo

Fuente: Elaboracion propia

Andlisis descriptivo de los clientes que tomaron crédito de vivienda
Para este estudio se realizd un analisis descriptivo de cada una de las variables de los

clientes que tomaron créditos de vivienda. Adicionalmente se tuvo en cuenta la eleccién de tipo
de crédito como variable dependiente (leasing o crédito hipotecario) para un analisis inicial de

relacion entre variables.
Linea de crédito

De los casos analizados se destaca que tan solo el 9.5% de los clientes tomaron el leasing
como linea de crédito a pesar de que la tasa de interés promedio es menor que la de los créditos

hipotecarios.

Tabla b

Analisis créditos de vivienda por linea

Linea de crédito Nar_nero de Mon_to Aprobado Tasa Promedio _%
clientes (Millones de $) EA Clientes
Leasing Habitacional 614 216,707 9.80 9.5%
Crédito Hipotecario 5880 750,658 10.00 90.5%
Total 6494 967,365 9.96 100.0%

Fuente: Elaboracion propia
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Monto Aprobado

Teniendo en cuenta que el monto aprobado esta directamente relacionado con el valor de
la vivienda a adquirir, se distribuyeron los datos en deciles para analizar la relacion de esta variable

con la decision de escoger el tipo de crédito.

En la siguiente figura se observa que a mayores montos aprobados se incrementa el uso del

leasing como linea de crédito.

\%
N
(o]
o

39.9%
204 - 280 26.2%
166 -204 K}
140 - 166 11.8%
118-140 A%
99-118 ¥

B3

80-99 A4
56-80
25-56 A
Hasta 25 P

B Leasing Habitacional ~ m Crédito Hipotecario

Figura 1 Rango de Monto aprobado por la linea de crédito

Plazo crédito

En cuanto al plazo de las operaciones de crédito se observa un mayor plazo promedio en
los leasings con plazos que oscilan entre 5y 20 afios. Aunque el plazo promedio en los créditos
hipotecarios es menor se observa una mayor desviacion estandar con plazos entre los 3 'y 30

anos.
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Tabla 6

Analisis Créditos de Vivienda por Plazo

Tipo de crédito Promedio P,Ia_zo P,Ia_zo DeS\{iacic')n
de plazo Minimo  Maximo estandar
Leasing Habitacional 225 60 242 32
Crédito hipotecario 201 36 360 54
Total 203 36 360 52

Para analizar con mayor detalle se agruparon los plazos en 2 rangos y se comparo el
porcentaje de observaciones por tipo de producto encontrando que hay una marcada diferencia

en el tipo de producto segun el plazo requerido.

H Crédito Hipotecario

M Leasing Habitacional

12.8%

4. 7%

Hasta 180 meses > 180 meses

Figura 2 Rango de plazo y linea de crédito

Uso de crédito para remodelacion

Al analizar qué tipo de crédito se utiliza cuando se requieren recursos para remodelacion
se encontrd que siempre se utilizan créditos hipotecarios, el leasing solo se utiliza para la

adquisicion del inmueble.
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M Crédito Hipotecario
H Leasing Habitacional

12%

Remodelacion No remodelacion

Figura 3 Uso de créditos para remodelacion

Proyectos Financiados

El banco identifica los créditos que se originan por la subrogacion de un crédito
constructor del Banco, es decir, cuando un crédito individual se genera de un proyecto de

vivienda que el Banco financid.

En la siguiente grafica no se observa que el origen del proyecto tenga un impacto sobre la

eleccién del tipo de producto.

No Financiado [EN:A

M Leasing Habitacional =~ m Crédito Hipotecario

Figura 4 Créditos generados de proyectos financiados por el Banco
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Acierta

En el andlisis de los clientes el Banco utiliza la Acierta +, el cual es un "Modelo de score
de crédito desarrollado por Experian Colombia consistente en un esquema estadistico que se basa
en el comportamiento y habito de pago historico de los colombianos con el objeto de conocer la
probabilidad de cumplir con una obligacion, de sus clientes actuales y/o potenciales"

(Midatacrédito, 2021).

Teniendo en cuenta que los clientes sin experiencia crediticia tienen puntaje entre 0y 10,
se agruparon estos casos en una categoria, y los restantes puntajes se distribuyeron en quintiles

para analizar la relacion de esta variable con la decision de escoger el tipo de crédito.

Tabla 7

Créditos de Vivienda por Rango de Puntaje de Acierta

Rango de Puntaje Nggg{t%ge % Participacion

Sin experiencia 630 10%
340-737 1,163 18%
738-789 1,176 18%
790-825 1,159 18%
826-856 1,187 18%
851-931 1,179 18%
Total 6,494 100%

Fuente: Elaboracion propia
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Al analizar qué tipo de crédito se utiliza segun el nivel de Acierta+ se observa que a

mayores puntajes los clientes tienen a preferir el uso del Crédito Hipotecario sobre el leasing.

851-931 &4
826-856 MpA
790-825 X
738-789 NS4
340-737 ks

Clientes sin experiencia 16.5%

M Leasing Habitacional ~ m Crédito Hipotecario

Figura 5 Eleccion de linea de crédito por nivel de Acierta

Actividad Econdmica

De acuerdo con su actividad econdmica, los clientes de la base se segmentan en
Asalariados-Pensionados, que representan el 66% de los clientes que han tomado crédito de
vivienda o leasing en el periodo analizado; y Otros, en donde se encuentran los independientes y

rentistas de capital, que corresponden al 34%.

» Asalariado-Pensionado = Otros

Figura 6 Créditos por actividad econémica



Como se muestra en la figura 7, que relaciona la actividad econdémica con la variable
dependiente, se evidencia que los rentistas e independientes tienen una mayor propension a
tomar el leasing 11,63% con respecto a los asalariados y pensionados, caso en el que solo el

8,36% financian la vivienda a través del leasing habitacional.

””””” ’ 91 64% 88,37%

5 00 11,63%
0,00%
Asalariado-Pensionado Otros
M Leasing Habitaciona Vivienda

Figura 7 Eleccion de linea de crédito por actividad econémica

Nivel Educativo

Con respecto al nivel educativo reportado por los clientes de la base se evidencia que, a
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mayor grado de escolaridad hay mayor proporcion de clientes que deciden tomar el leasing. Los

clientes que tienen pregrado o postgrado son los que en mayor medida se inclinan al leasing,

9,64% y 12,48% respectivamente, con relacion a niveles educativos mas bajos, que en todos los

casos estan por debajo del 6,5%. Dado esto el nivel educativo se considera una variable

significativa en la decisién de la linea de crédito para financiacion de vivienda.

Adicionalmente estos dos niveles de escolaridad representan el 74% de los clientes que

toman crédito o leasing.



Minguno Primaria Secundaria Tecnicoo Universitario Postgrado
tecnologia

N Leasing Habitacional B Vivienda

Figura 8 Eleccion de linea de crédito por nivel educativo
Geénero

No se evidencia que el género sea un diferenciador en la decision de la forma de
financiamiento de la vivienda. Aunque los hombres compran en un 12% mas vivienda que las

mujeres, en los dos casos cerca del 9,5% de la muestra toma leasing habitacional.

4000
3.500
3.000
2.500
2.000
1.500
1.000

F M

N Leasing Habitacional mVivienda

Figura 9 Eleccién de linea de crédito por género
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Estrato

Para el analisis de esta variable se agrupan los estratos 1 y 2, que sumados participan un
18% sobre el total de la muestra. Los estratos en los que el Banco de Bogoté ha colocado la
mayor parte de sus créditos hipotecarios son los estratos medios: el 3 tiene una participacion del
39% y el 4 del 25%. Por su parte, los estratos mas altos, 5 y 6, sumados tienen una participacion
del 18%, siendo ademas en estos dos estratos en los que se ve la mayor diferenciacion en la

eleccién del tipo de financiacion.

vly2 w3 nd 55 06

Figura 10 Créditos por estrato social

Como se observa en la siguiente figura, el estrato es directamente proporcional a la
decision de financiar la vivienda con leasing, a medida que el estrato es mas alto, mayor
proporcion de la muestra toma este método de financiacion. Para los estratos 1y 2, solo el 5,1%

toman leasing habitacional, mientras que en el estrato 6 el 16,7% lo hace.
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N Leasing Habitacional W Vivienda

Figura 11 Eleccion de linea de crédito por estrato
Region
Si bien Bogota es la region en la que mayor cantidad de colocacion de vivienda tiene el
Banco de Bogoté (40,87%), no es la que mayor participacion del leasing tiene con respecto a
otras regiones. En este aspecto la preceden Nororiente, en donde se coloca el 16,4% de las

operaciones de las cuales el 12,7% deciden tomar leasing; y Cali que, aunque es la region con

menor participacion del total (4,4%), el 11,2% se decide por el leasing.

3000
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NORORIENTE CALI BOGOTA CENTRAL ANTIOQUIA

M Leasing Habitacional B Vivienda

Figura 12 Eleccién de linea de crédito por region
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Nivel de Ingresos

Para evaluar esta variable, se agruparon los ingresos de los clientes en 6 grupos por
rangos de salarios minimos, tomando como referencia el SMMLV promedio de los altimos 3

afnos: $871.482.

Del total de la base estudiada, el 31% de la colocacion esta concentrada en personas que
ganan mas de 10 SMLMV, en contraste con un 12% colocados a personas con ingresos menores

a 2 salarios minimos de referencia.

Total
Ib m?
mx=2 <4
=4 < f
=G < B

m>=8 <10
m>=10

Figura 13 Créditos por nivel de ingresos

Al validar solo esta variable con respecto a la dependiente Unicamente para los que
tomaron leasing, los clientes con ingresos bajos tienen una mayor participacion que los clientes
con los ingresos mas altos; siendo esta 33% para los de menos de 2 SMMLV y 22% para los de

mas de 10 SMMLV.
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Leasing

m<2

E=2<4
E=4<B
Ex=G<B
m>=8 <10

=10

Figura 14 Leasing habitacional por nivel de ingresos en SMMLV

Esto evidencia un comportamiento diferente al planteado en la hipétesis, pues como se
observa en la figura 15, existe una proporcién importante de clientes de ingresos menores a 2
SMMLYV que toman leasing en lugar de crédito directo, siendo esta el 23,28%. Por el contrario,
para los demas rangos de ingreso la concentracién de clientes que toman crédito hipotecario esta

por encima del 91%.

120,00%

100,00%
20,00%
60,00%
4D,00%
20,00%

0,00%

>=2 <4 >=4 <6 >=f <8  »=8<10

W Leasing Habitacional ®Vivienda

Figura 15 Eleccion de linea de crédito por nivel de ingresos
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Posteriormente al anélisis de la informacion de los clientes, se evaltan las variables para

seleccionar con cuales se puede desarrollar un modelo que indique la probabilidad que tiene un

cliente de tomar el leasing como la alternativa de financiacion de vivienda No Vis.

Resultados Regresion Lineal

Para un primer analisis de las variables de forma continua se realiz6 una regresion con las

siguientes variables cuantitativas y dicotomicas:

Tabla 8

Variables Analizadas Primera Regresion

Variable Tipo variable
LINEA_CREDITO Dependiente
MONTO_APROBADO
PLAZO_MES

REMODELACION

PROYECTO_FINANCIADO

ACIERTA_MAS

INGRESO Independiente
ESTRATO

GENERO

TIPO_ACTIVIDAD_ECONOMICA
NIVEL_EDUCACION

REGION

Para la variable tipo de actividad econémica se asigné un mayor valor a los asalariados y

pensionados y un menor valor a otras actividades como rentistas de capital e independientes; para

el nivel de educacion se otorg6 un mayor valor a grados mas altos de escolaridad; y para la variable

de region se determinG un mayor valor a la capital y las ciudades principales.

Los resultados de la regresién muestran un bajo coeficiente de determinacion (21.75% y

una baja probabilidad en la mayoria de las variables.



Tabla 9

Resultados Regresion Lineal

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion multiple 46,08%
Coeficiente de determinacién R"2 21,23%
RA2 ajustado 21,10%
Error tipico 25,99%
Observaciones 6494

Coeficientes  Error tipico Estadisticot Probabilidad
Intercepcién -1,73 0,09 -19,41 0,00%
LN (MONTO_APROBADO) 0,19 0,01 33,77 0,00%
PLAZO_MES 0,00 0,00 -3,58 0,03%
REMODELACION -0,06 0,01 -5,66 0,00%
PROYECTO_FINANCIADO 0,01 0,01 1,18 23,80%
ACIERTA_MAS 0,00 0,00 -5,41 0,00%
LN (INGRESO) -0,11 0,00 -24,16 0,00%
ESTRATO 0,01 0,00 2,93 0,34%
GENERO -0,01 0,01 -1,17 24,22%
TIPO_ACTIVIDAD_ECO 0,02 0,01 2,55 1,09%
NIVEL_EDUCACION 0,01 0,00 2,09 3,65%
REGION -0,01 0,00 -5,57 0,00%

Teniendo en cuenta que los factores significativos son aquellos cuyo p-value es menor al
5%, las variables que no dieron significativas fueron proyecto financiado y género que, como se
habia analizado de forma individual en estas variables, no hay un impacto sobre la decision de la

linea de crédito.
De los coeficientes generados en la regresion se evidencia lo siguiente:

e Hay una relacion directa con el monto aprobado, el estrato y el nivel de educacion;
lo que significa que a mayores montos, estratos mas altos y mayor grado de

escolaridad; se utiliza en mayor proporcién el leasing como linea de crédito. Asi
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mismo, se observa una mayor probabilidad de uso del leasing como método de
financiacion de la vivienda en personas con una actividad econdmica estable, como

los asalariados y los pensionados.

e Existe una relacién inversa con las variables remodelacion y region, lo cual significa
que cuando el destino es para remodelacion o a mayores ingresos se prefiere el
crédito hipotecario. Contrario a lo planteado en la hipotesis, la relacion con la
variable de ingreso es negativa y el uso del leasing como alternativa de financiacion

no esta relacionado con el nivel de ingreso de los clientes.

Resultados Regresion Logit

Dado que la variable dependiente es dicotomica y toma el valor de 1 cuando el tipo de
financiacion seleccionada corresponde a leasing habitacional, y 0 cuando se trata de crédito
hipotecario, se realiz6 un segundo analisis bajo la metodologia de regresion logistica para variable
dependiente dicotdmica. Para este modelo se excluy6 la variable remodelacion dado que cuando
se requiere un crédito con este destino las entidades financieras no ofrecen el leasing como

alternativa de financiacion.

Con respecto al modelo lineal, se evidencia un progreso en la bondad del ajuste del modelo
logit debido a que el coeficiente de determinacién aumentd 26,15%, quedando en 47,38%, lo que

mejora significativamente la confianza del modelo.

Se mantienen como no significativas las variables de género y proyecto financiado y se

adicionan a las no significativas el nivel de educacién y el plazo de financiacion del inmueble. Sin
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embargo, en su conjunto, el modelo es estadisticamente significativo, como se evidencia en la

razon de verosimilitud Prob(LR statistic).

Tabla 10

Resultados Regresion Logit

McFadden R-squared 0.473843  Mean dependent var 0.094549

S.D. dependent var 0.292613  S.E. of regression 0.224544

Akaike info criterion 0.332697  Sum squared resid 3.268.727

Schwarz criterion 0.344179  Log likelihood -1.069.266
Hannan-Quinn criter. 0.336668 Deviance 2.138.532

Restr. Deviance 4.064.434  Restr. log likelihood -2.032.217

LR statistic 1.925.903  Avg. log likelihood -0.164654

Prob(LR statistic) 0.000000

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.

LN__INGRESO_ - 1.060.537 0.051857 - 2.045.115 0.0000
GENERO -0.028286 0.061286 -0.461550 0.6444
ESTRATO -0.095368 0.030649 - 3.111.631 0.0019
ACIERTA_MAS -0.000813 0.000128 - 6.345.020 0.0000
LN__MONTO_APROBADO_ 2.463.261 0.087502 2.815.095 0.0000
NIVEL_EDUCACION 0.050576 0.033861 1.493.653 0.1353
PLAZO_MES -3.43E-06 0.000904 -0.003795 0.9970
PROYECTO_FINANCIADO 0.105863 0.079681 1.328.586 0.1840
REGION -0.165165 0.019557 - 8.445.215 0.0000
TIPO_ACTIVIDAD_ECO 0.280673 0.081885 3.427.670 0.0006
C - 3.084.717 1.319.057 - 2.338.578 0.0000

En este modelo, las variables ingreso y region siguen teniendo una relacion inversa y las

variables estrato y acierta, que en el modelo lineal tenian una relacion positiva, pasan a tener una

relacién negativa; lo que quiere decir que las personas de estratos mas altos o con mejores

calificaciones de riesgo tienen mayor propensién por seleccionar el crédito hipotecario sobre el

leasing habitacional.
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Por su parte, las variables de monto y tipo de actividad econdémica continan teniendo una

relacion positiva, como en el modelo lineal. Entre mas alto sea el monto de aprobacion del crédito

y para actividades economicas de mayor estabilidad, existe una probabilidad mas alta de

seleccionar el leasing como alternativa de financiacion de la vivienda.

Tabla 11

Expectativas de la Prediccion

Estimated Equation

Constant Probability

Dep=0 Dep=1 Total Dep=0 Dep=1 Total

P(Dep=1)<=C 5770 354 6124 5880 614 6494
P(Dep=1)>C 110 260 370 0 0 0
Total 5880 614 6494 5880 614 6494
Correct 5770 260 6030 5880 0 5880
% Correct 98.13 42.35 92.85 100.00 0.00 90.55
% Incorrect 1.87 57.65 7.15 0.00 100.00 9.45
Total Gain* -1.87 42.35 2.31

Percent

Gain** NA 42.35 24.43

Asi mismo, la representatividad de las variables en su conjunto es significativa como se

muestra en el porcentaje de observaciones correctas que corresponde al 92,85%. No obstante, el

potencial de predictibilidad de los aciertos, es decir de las 614 observaciones con variable

dependiente igual a 1, es de 42,35%.
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Conclusiones
El analisis estadistico realizado sobre los desembolsos del Banco de Bogota en un periodo
de 15 meses aporta varios elementos importantes para comprender el perfil de los clientes y las
razones por las que deciden seleccionar el leasing como tipo de financiacion para adquisicion de

vivienda No VIS.

En cuanto a la hipdtesis inicial sobre el perfil de las personas que toman leasing sobre el
crédito hipotecario, se encontr6 que se cumple parcialmente. En cuanto al ingreso se encontro en
los resultados del analisis descriptivo y de las regresiones, que hay una relacion negativa entre el
ingreso y la decision de utilizar leasing como alternativa de financiacion, es decir, que la hipotesis
es falsa debido a que a mayor ingreso menor probabilidad de escoger el leasing. Por otro lado, con
el andlisis se encontré una relacién positiva en el monto aprobado, es decir, efectivamente las
personas que solicitan montos mayores tienen una probabilidad mayor de tomar un leasing para

financiar la compra de vivienda.

En cuanto a variables sociodemograficas de los clientes, se destaca que el género es
independiente de la decisidn, no es una variable que ayude a predecir el tipo de financiacién para
vivienda. De modo interesante la regién gener6 una relacion negativa con la decisién de tipo de
financiacion, el solicitar un crédito en regiones como Bogota o Antioquia reduce la probabilidad

de tomar leasing.

En lo que respecta a educacion y actividad econdmica es importante resaltar que el tener un
mayor nivel educativo o una actividad de mayor estabilidad como asalariado y pensionado
incrementan las probabilidades de tomar leasing. El tema de educacion financiera es un aspecto
que puede ser explorado para entender con mayor detalle porque es tan baja la aceptacion del

leasing habitacional.



43

Por otro lado, es importante destacar algunas variables que Ilaman la atencion por su relacion
negativa, pero significancia en el modelo. Aunque el estrato muestra una relacion negativa, hay
una alta concentracion en los estratos 3 y 4 (64% de los clientes) debido a que este analisis se
concentro en créditos No Vis y se excluyeron los clientes que adquirieron vivienda de interés social
los cuales son en mayor proporcion de estratos 1, 2 y 3. Por otro lado en lo que respecta a calidad
crediticia de los clientes, se encontré una relacion negativa sobre la acierta, pero es importante
destacar que esta variable no es la mas relevante al momento de otorgar un crédito de vivienda ya
que por la naturaleza de la garantia (hipoteca o leasing) se genera una buena calidad como se

observé en el andlisis introductorio.

Los resultados en cuanto a caracteristicas de las operaciones de crédito mostraron que leasing
no es una opcion para las personas que requieren hacer una remodelacién de vivienda, que el plazo
no es una variable significativa ya que hay una alta concentracion en los plazos mas altos (15-20
afios), y por ultimo que si el crédito constructor fue financiado por el banco no hay un impacto
importante sobre la probabilidad de que se haga la subrogacion individual con leasing o crédito

hipotecario.

Con el modelo desarrollado que permite predecir con un porcentaje de precision de mas del
42% la probabilidad de que un cliente tome leasing se puede al interior de las entidades financieras
desarrollar estrategias de mayor efectividad para el crecimiento de la cartera de leasing
habitacional. Entre estas estrategias estan las campafias comerciales de contacto directo a los
clientes a traves de call center y asesores de relacion, el desarrollo de campanas dirigidas a clientes

existentes sin crédito de vivienda u ofertas de compra de cartera a traves de leasing.

Teniendo en cuenta que es alto el porcentaje de clientes que no toman el leasing a pesar de

tener una menor tasa de interés (alrededor del 90%), se recomienda hacer una consulta directa a
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los usuarios finales de crédito hipotecario para entender las razones por las que, aunque el Banco

ofrece las dos ofertas de financiacion no se quiso tomar la opcion de menor costo.
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