Cambio de naturaleza en la politica de vivienda: ¢el ocaso de una politica del
bienestar?

Altair Jesica Magri'

En los ultimos dias de junio de 2008 el Ministro de Vivienda anuncid la puesta en
marcha un programa de “subsidios de adelanto o cuota hipotecaria para la clase
media”?. Desde el cierre de la operativa del Banco Hipotecario del Uruguay (BHU) hace
maés de una década, no se ofrecian soluciones para aquellos que teniendo capacidad de
ingreso mensual suficiente para el pago de cuotas, no contaban con un capital inicial
que permitiera amortizar el porcentaje de la compra no cubierto por los préstamos
hipotecarios privados.

Esta larga ausencia publica fue reemplazada por un mercado beneficiado por la liquidez
monetaria y la estabilidad que el pais ofrece como plaza financiera®. Estos factores
propiciaron que a partir del afio 2006 los bancos privados entraran nuevamente en la
arena crediticia con tasas de interés competitivas (entre 4% y 6%), otorgando créditos
que cubren hasta el 90% del total de compra. La inactividad operativa estatal tuvo en
junio de este afio, un giro inesperado cuando el Banco Republica (BROU) desplegd, por
cuenta propia, créditos a largo plazo para clientes de la institucion en las mismas
condiciones en montos y tasas de interés que los privados, constituyéndose en un
competidor mas del mercado de préstamos inmobiliarios.

El area gubernamental de la vivienda a cargo del Ministerio de Vivienda, Ordenamiento
Territorial y Medio Ambiente (MVOTMA), urgido por los plazos politicos del
gobierno, comenzé a fines del 2007 a agilizar la reforma de su estructura interna. El
cambio de jerarquias a principios del afio 2008 tuvo el objetivo de acelerar la
implementacion de politicas durante el presente afio, apuntando a generar una oferta de
subsidios parciales (alrededor de un 7.5% del valor real de la propiedad) para grupos de
clase media, con un techo de ingreso familiar de $25.000 mensuales®. Sin perjuicio de
este objetivo, todavia no hay claridad sobre los programas dirigidos a grupos en
situacion de pobreza e indigencia.

El clima de irresolucion que envuelve la operativa del sector inquieta a la fuerza politica
frenteamplista porque no se ha respondido a los objetivos sociales del programa de
gobierno. Asi, algunos legisladores oficialistas® han reclamado una revisién total del
plan de vivienda demandando mayor presupuesto para el sector como forma de agilitar
el proceso, al tiempo que un representante historico de las cooperativas como B. Nahum
ha opinado que la politica de vivienda no entra en las prioridades sociales del gobierno®.
A esta altura del periodo, s6lo el mercado se muestra satisfecho por el lugar que ha
logrado en la transaccion financiera hipotecaria y porque la reciente iniciativa del
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BROU responde a pautas de competencia del mercado sin hacer uso de los privilegios
en tanto ente financiero estatal’.

Para una fuerza politica que histéricamente incluy6 la vivienda como parte del paquete
de politicas sociales basicas, una inactividad estatal tan prolongada no puede explicarse
exclusivamente por la dificultad para la captacion de recursos o la reformulacion de la
gestion, ni tampoco por la oposicién de algunos actores de interés corporativo como el
gremio bancario o las cooperativas. Probablemente se explica por una razén mas
profunda como lo es el desperfilamiento de la politica de vivienda como politica social
bésica. En esta hipdtesis, la politica de vivienda estaria saliendo definitivamente del area
de cobertura del Estado, perdiendo su naturaleza de politica social basica. Con estas
politicas anunciadas, el Estado se responsabiliza por la introduccién del individuo en el
mercado, luego el compromiso de esta relacion se diluye. Estariamos, pues, asistiendo a
la remercantilizacion de las relaciones en torno al tema. Este proceso comenzo en la
reforma del afio 1991 durante el gobierno del Dr. Lacalle y el actual gobierno
frenteamplista no ha virado el timén como habia anunciado. Al reformular la naturaleza
de la politica se transforma el rol del Estado: desmonta su tradicion hipotecaria y
productiva en esta area constituyéndose en proveedor de capitales parciales.

Un enfoque de tipo normativo, de contenido de las reglas de juego, indica la
consolidacion de un proceso de reformulacion del rol del Estado en la provision de
recursos sociales entre los que, por definicion, se encuentra la vivienda. Un andlisis de
tipo sustantivo revela que esta orientacion de a quiénes se distribuye, como y cuéanto en
crédito hipotecario, transforma un disefio institucional heredado de una larga historia de
intervencion estatal que consolidd reglas de juego y organizaciones no facilmente
“domesticables” a la hora de implementar nuevas normas y distribuir competencias y
funciones.

La concordancia entre la propuesta original del Plan de Vivienda 2005-2009 y la
dindmica institucional actual puede analizarse en tres aspectos fundamentales: a. el
disefio institucional propuesto y sus contenidos reales, la continuidad o no del proceso
de reforma implementado en la década pasada; b. la fuerza de los actores que operan en
este ambito; c. la trayectoria de la politica y sus resultados durante el presente periodo.

¢La vivienda mantiene estatus de politica social?

A nivel global el Estado es objeto de reformas en su disefio institucional y en la
orientacion de las politicas desde hace més de una década. Esta tendencia ha impuesto
un comdn denominador adn en gobiernos con diferente opcién ideolégica: el Estado
debe transformarse a si mismo al tiempo que modificar las relaciones con una sociedad
gue manifiesta cada vez mas complejidad en su propia estructura y sistema de vinculos
con el Estado y el sistema politico. Comenzo a manifestarse con el empuje liberal de los
80’s y continlia hasta nuestros dias infiltrandose en opciones ideolédgicas autodefinidas
de izquierda.

El disefio del area de la vivienda en el gobierno frenteamplista: ¢cambios o
continuidades?

" Declaraciones de Julio Villamide, en Revista Propiedades varios nimeros afio 2008



El disefio institucional del 4rea de la vivienda tuvo durante décadas® una vocacién social
con caracter universal. La institucion referente fue el Banco Hipotecario del Uruguay
(BHU), el cual subordind el aspecto financiero al social, a través del ahorro destinado a
préstamos hipotecarios y de alquiler®. La ley de vivienda (n° 13.728 del 17/12/1968)
reforz6 esta tendencia en la declinacién del Estado de bienestar, salvaguardando la
vivienda como un valor de ciudadania. El primer gobierno del Dr. Sanguinetti mantuvo
los contenidos institucionales y de politicas, alentando hasta 1989 los préstamos
individuales y colectivos. En 1991 el gobierno blanco del Dr. Lacalle cambio la
naturaleza social inclusiva de la politica de vivienda, introduciendo un modelo residual
que subsidiaba a los pobres y remercantilizaba a otras capas sociales. El disefio y los
contenidos de politica se expresaron en la division y especializacion de las instituciones
publicas. Las organizaciones dividieron sus competencias atendiendo a la demanda con
ofertas adecuadas a su capacidad de ingreso y posteriormente se bloqued el préstamo
para la clase media y media alta. Esto propicidé que luego de décadas de opacidad, el
mercado financiero y productivo comenzara a jugar un rol importante, abriendo
espacios para los grupos sin respuesta del Estado. Por otra parte, se tratd de aumentar el
control del Poder Ejecutivo a través de la cartera ministerial, con el objetivo de
desmantelar al BHU. Fue infructuoso por dos razones: a. el poder de la demanda
organizada y una cultura politica de derechos de ciudadania alerta para requerir del
banco oferta hipotecaria; b. el poder de la burocracia del BHU y del gremio bancario
para conservar derechos y espacios de presion. En este periodo la vivienda transformé
su contenido como politica social, en una combinacion de opciones de gobierno y
presiones de los organismos multilaterales (BID, FMI y Banco Mundial). Innovd
dejando un escenario de consolidacion del mercado privado, de deterioro de las
unidades publicas y una demanda insatisfecha compuesta por grupos con ninguna o
mediana capacidad de acceso personal, situacion que se mantiene hasta hoy.

Las propuestas de politica publica en gobiernos de corte progresista o de izquierda
suelen ser concebidas como acciones de contra reforma a las instituidas por gobiernos
apafiados en el modelo liberal de los 90°s. Pueden tener un sentido “conservador” de re-
instituir los criterios de distribucion del antiguo Estado Keynesiano de Bienestar -EKB-
0 iniciar nuevos procesos de ideas y objetivos fundados en las preferencias ideologicas
del gobierno.

Desde sus inicios, el objetivo de la Administracion Vazquez fue generar nuevas pautas
en la distribucion de la renta para lograr cambios répidos en un mapa social horadado
por las sucesivas crisis y por modelos de politicas orientadas a la remercantilizacion de
bienes basicos del bienestar. Asi fue posible identificar una propuesta de reforma
institucional que prioriz6 el area social como escalén de acceso a la integracion social,
respondiendo a los objetivos programaticos trazados por el nuevo gobierno. Las
politicas sociales bésicas para el gobierno fueron la salud, la atencion social de
emergencia, la educacion y la seguridad social. Los contenidos en estos campos sociales
introdujeron nuevas reglas de distribucion de bienes e integraron nuevos mecanismos de
participacién de actores de interés en la implementacion de las politicas.

8 EI BHU se estatiz6 en 1912.
® Un anélisis detallado en Magri, A. (2002). “Una reforma exitosa: la politica de vivienda en el Uruguay
entre 1985y 20007, DT n° 30, ICP-FCS-UdelaR. Montevideo: Udelar.
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El &rea de la politica de vivienda parecié compartir en un principio la prioridad en la
plataforma social del gobierno pero, a poco de comenzar, la actuacion decisiva del
Ministerio de Finanzas y del Banco Central determind el cambio en la naturaleza
institucional del BHU, exigiendo su desempefio como entidad financiera. Por su parte,
el MVOTMA que de origen tenia una estructura de prestacion residual quedo
dependiente del presupuesto nacional para seguir con politicas focalizadas y comenzar a
gestionar politicamente el area de la vivienda. La configuracion de planes y programas
quedd a cargo del MVOTMA y el escenario financiero fue dirigido por el MEF. En este
marco, se definio la continuidad de la politica heredada de anteriores administraciones y
recomendadas por los organismos internacionales como parte del paquete de equilibrio
macroeconomico. Las acciones se orientaron a desmontar la naturaleza social y las
capacidades del BHU, mantener las politicas focalizadas del Ministerio, recuperar
pasivos a través de fideicomisos que administra la novel Agencia Nacional de Vivienda
e incorporar al Estado en la arena competitiva de un mercado que se volvio fuerte por la
liguidez monetaria y por la reconocida estabilidad macroeconémica del gobierno. La
nueva estructura indica que el modelo de politicas universales de vivienda propias del
bienestar que reinaron durante casi un siglo no encuentra espacio y comienzan a
perderse definitivamente para el imaginario colectivo. La confirmacion sobre la
concepcion del Estado sobre la naturaleza del crédito hipotecario se muestra en la oferta
del BROU que se ha unido al mercado en condiciones de alta competitividad otorgada
por la confianza social hacia el Estado. Se produce asi un cambio en la politica de
vivienda, que pasa de ser una politica social basica a una politica de cuasi-mercado
sujeta a regulaciones con una débil intervencion directa del Estado. En este marco se
comprenden los objetivos institucionales propuestos, con un marcado acento en el
modelo de nuevo gerenciamiento publico cuyos principios son la competencia, la
transparencia, la gestion por resultados, la participacion de actores y la
descentralizacién de funciones y competencias. El area se reformul6 en los siguientes
campos:

a. Redisefio jerarquico del MVOTMA, rodeado de organizaciones con competencias
especificas y rangos diferenciados de subordinacion al mismo (BHU y la nueva
Agencia Nacional de Vivienda —~ANV-).

b. Racionalizacién del gasto, generar eficiencia y eficacia institucional, reformular la
organizacion interna con modelos de mejora y competitividad de la gestion y
reestructuracion de sus recursos humanos.

c. Despolitizacion del érea, incorporando transparencia y participacién social a la
gestion, tratando de desmarcarse de viejas practicas burocraticas clientelares con
instrumentos de nueva gerencia pablica como la gestion por resultados sobre el
presupuesto asignado.

d. Ligar a la politica de vivienda con el area macroeconémica del Estado, generando
controles financieros y politicos.

e. Crear un sistema nacional de vivienda, donde el Estado es un actor sin monopolio
en la direccion de preferencias en el plano productivo y financiero del sector. El
modelo de gobernanza aplicado al area revierte la vieja concepcion del EKB de la
autoridad del Estado para responder a las preferencias sociales. No queda claro, qué
actores compartiran la gobernanza y cuales son reglas de juego que deberan
adoptar.
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Resultados de la trayectoria de reorganizacién institucional

El area qued6 definitivamente implementada en el Sistema Nacional de Vivienda
(SNV). Se segmenta y especializa en el manejo de competencias, integrando un
componente de planificacion que se torna especialmente importante porque desde la ley
de 1968, las politicas no tuvieron una vision ordenada de distribucion y regulacién tanto
del parque habitacional como su ubicacion en el territorio. En este marco, es sustancial
el rol de la Agencia Nacional de Vivienda (ANV), disefiada a partir de un programa
financiado por el PNUD™ que asume competencias de articulacion en el campo pablico
y privado, inversion y gestion de emprendimientos y administrador de carteras. Las
principales tareas de la Agencia son:

1. Ejecutar programas de vivienda y de desarrollo urbano en acuerdo con
entidades publicas y privadas

2. Desarrollar y gestionar instrumentos financieros que faciliten el acceso al
financiamiento de la vivienda

3. Actuar en el mercado inmobiliario como inversionista y gestor de
emprendimientos en areas urbanas

4. Administrar activos de cartera de créditos para la vivienda, con aprobacion del
MVOTMA

El organigrama institucional quedo de la siguiente forma:

Instituciones | Status juridico Competencias Recursos
MVOTMA Poder ejecutivo Organo rector de la vivienda Presupuesto  nacional,  Fonavi,
préstamos internacionales

BHU Organismo Créditos financieros Asignacion financiera
Descentralizado

ANV Organismo Programas  ejecucion  vdas; | Co-financiacién Programa PNUD y
Descentralizado desarrollo  urbano;  gestion | fondo fideicomiso de deudas del

financiera P/P; recupero activos | BHU

Fuente: Elaboracion propia con datos del MVOTMA

Paralelamente a la accién del SNV y al BROU se desenvuelven otras lineas estatales:
algunas Intendencias tienen sus propios planes de inversion y fomento productivo y
planes de emergencia habitacional. Maldonado tiene sus propios programas de creacion
de viviendas de emergencia con alguna coordinacién con el MVOTMA y de fomento a
la inversién inmobiliaria. Montevideo tomé la decisién de eliminar impuestos y tasas
para iniciativas que comprendan la construccion o refaccion privada de viviendas
unitarias o en propiedad horizontal con el objetivo de acelerar la inversion privada y
recuperar estructura edilicia desocupada. Estas medidas no reflejan una accion
coordinada entre instituciones y sobre el territorio como se marca en especial en los
objetivos de la ANV.

Algunas preguntas quedan pendientes: ;tiene la nueva institucionalidad capacidad de
cumplir los objetivos trazados sin reproducir las distorsiones de las organizaciones que
la precedieron?; ;quién gana y quién pierde en la asignacion de recursos hipotecarios?;

1% Programa “Fortalecimiento institucional del MVOTMA y apoyo al disefio e implementacion de la
politica habitacional”. URU/05/005. Cofinanciacion de U$S 21.600 sobre total de U$S 1.915.338. En:
www.undp.org.uy/showprogram/




¢hasta donde tiene el gobierno la capacidad de reformar totalmente un campo de accién
social inserto tradicionalmente en el corazon del Estado y del sistema politico?

Coaliciones, actores de veto y demanda difusa

La orientacion en la produccion de las politicas publicas muestra el conjunto de
incentivos, recursos y restricciones estatales para operar en relacion a los variados
intereses de maltiples grupos de la sociedad (Scokpol: 1989; Heclo: 1992; Hall: 1993;
Pearson: 1994). El gobierno muestra cuan dispuesto esta a correr con los riesgos, costos
y ganancias de los cambios que pretende porque los mismos recomponen las relaciones
de poder en la esfera de lo publico y en los campos de politicas publicas. Los cambios
del disefio institucional y la orientacién de las politicas que el gobierno produce alteran
los comportamientos de las élites institucionales y también de los grupos de la sociedad,
que tratan de ajustarse al marco de los nuevos constreflimientos e incentivos
institucionales que se activan (Pearson: 1994).

Los apoyos del area publica de la vivienda

En la implementacion de las nuevas reglas de juego del area de vivienda, se recrean
algunos de los dilemas que también enfrent6 la reforma liberal de los 90°s: un costo
refiere a la recomposicién de los espacios de poder en el frente interno de las
organizaciones publicas y otro se encuentra en partes del frente social que se siente
afectado directamente porque no ve cumplidas sus expectativas. Desde fines de 2005 se
constituyeron en torno al area coaliciones de oposicion con cierta capacidad de veto y
coaliciones de apoyo. Por distintos motivos, el gremio bancario y las cooperativas se
sintieron desplazados y deslindando sus antiguos vinculos de solidaridad ideoldgica,
constituyeron un grupo de presion y veto que retardd la puesta en préactica del Plan de
Vivienda™. Por otro lado, se conformé una coalicién de apoyo en el mercado financiero
y productivo, a través de las Camaras de la Construccion y banca privada.
Recientemente el Ministerio intenta recabar apoyos apuntando hacia una demanda
difusa'?, compuesta por grupos de ingresos medios, consistente en cuanto a nimero y a
capacidad de veto en las instancias electorales, que puede no estar dispuesta a financiar
con sus impuestos politicas sociales de emergencia a costo de no recibir algin tipo de
apoyo social para colmar sus expectativas de vivienda propia. También estan los grupos
carenciados que no han recibido respuestas efectivas por parte del Estado y aumentan
consistentemente la periferia urbana con asentamientos irregulares®.

En el juego de actores se han debilitado antiguas lealtades de la propia izquierda como
las organizaciones sociales y los gremios y se han fortalecido nuevos vinculos con el
sector privado que apoya la eficacia politica del area y de otros sectores del Estado. En
esta recomposicion de fuerzas, surgen dos preguntas: ;tendra la nueva orientacion de la
politica de vivienda la capacidad de hacer desaparecer un actor social de peso

1 En informe de coyuntura 2007 se analiza la posicién de actores de veto a la politica del gobierno,
observando las diferentes estrategias que el gobierno implemento para restar poder a grupos de oposicion.
12 Se define como demanda difusa a aquellos grupos que no presentan capacidad de organizacion y
respuesta homogénea diluyéndose su capacidad directa de presion, siendo canalizada a través del sistema
politico partidario.
13 De acuerdo a datos publicados en el diario La Reptblica con fecha 14/5/08, citando a la Revista
Propiedades, el nimero de personas en asentamientos entre 2004 y 2006 creci6 en 11.162 personas en la
periferia montevideana. La poblacion en Uruguay crecio en ese periodo en 19. 603 habitantes, pero la
poblacién en asentamientos creci6 en 21.379 personas.
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constituido en los grupos organizados?; ¢el gobierno y la fuerza politica se han
planteado el costo que significa perder aliados historicos en un tema de alta sensibilidad
social y politica?

Resultados de una trayectoria: Eficiencia, efectividad y derechos

La trayectoria de la politica de vivienda no refleja una simple reforma técnica que
apunte a la racionalizacién de los recursos. Por el contrario, constituye una reforma
politica, una opcidn que hace el Estado en relacion a un campo social. Cabe preguntarse
entonces si esta opcion ha generado mayor efectividad de respuesta. La trayectoria de la
politica puede dar algunas pistas en tal sentido:

Actualmente, el 65% de los uruguayos es propietario de su vivienda, el 15% es
inquilino y el restante 20% ocupa terrenos en asentamientos irregulares (INE: 2008).

Las acciones del area reflejaron poca produccion real, cuestionando la efectividad de la
politica.™* En este sentido, las lineas de garantia y subsidio de alquiler pueden haber
auspiciado conductas del mercado donde “los alquileres nuevos en Montevideo
crecieron casi 80 por ciento en délares en los ultimos tres afios, un 20% en el 2007, y el
tamafio del mercado de los arrendamientos se redujo de un 30 a un 15 por ciento. (El
Observador: 24/5/2008, pag.2). De acuerdo a datos del INE (2008) entre el 40% vy el
50% de los ingresos de los hogares de menores recursos se destina al pago de la
vivienda. Los subsidios parciales pueden ser eficientes en la medida en que el Estado
invierte menos reduciendo el gasto publico social y no interfiere quitdndole clientes al
mercado. No obstante, la entrada del Estado a un mercado no regulado, genera
expectativa en los precios por la entrada de fondos frescos estatales, cuestion que retrasa
el objetivo de efectividad de la medida (impacto en la capacidad de las familias para
pagar el precio).

Las hipotecas de compra de unidades ya construidas o comprometidas se ofertaron a
precios de mercado sin cobertura total, eliminando un porcentaje alto de aspirantes. Los
préstamos para vivienda usada subsidiada de mediana calidad se localizaron
territorialmente donde la demanda no es sustantiva.”® Por otro lado, el BHU tenia
previsto incorporar un capital de préstamo de 18 millones de dolares en 2007, cobrable
en unidades indexadas (Ul) y unidades reajustables (UR) a plazos de entre 5 a 25 afios a
una tasa efectiva anual del 7% (més alta que el mercado). Se calculaba que el préstamo
promedio se ubicaria en 18. 0000 délares, suma insuficiente para cubrir los precios
estandar que promedian alrededor de 30.000 ddlares una vivienda mediana en calidad y
tamafo. Finalmente este plan no se concret6 por los atrasos en el plan de
reordenamiento de la organizacion y por los conflictos con el gremio bancario.

4 Definimos efectividad como aquellas acciones que hacen que el destinatario de la politica cambid de
acuerdo a los objetivos previstos.

15 «..] niveles I y Il en los departamentos de Lavalleja, Treinta y Tres, flores, Maldonado y Soriano

hasta un méaximo de 80 viviendas que se distribuiran de acuerdo con la demanda efectiva de cada
departamento, con el objetivo de que quienes resulten seleccionados accedan en propiedad a una
vivienda nueva o usada adquirida en el mercado, sea propiedad de particulares como del Banco
Hipotecario de Uruguay, cuyo valor de tasacién sea entre UR 1150 y UR 2450, el cual se regira por las
disposiciones contenidas en la presente resolucion’ Resolucion de DINAVI- MVOTMA del 29/7/20008
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La competencia hipotecaria privada comenz6 un crecimiento sostenido luego de la crisis
de 2002. De acuerdo a datos recabados [...] el saldo total acumulado de crédito
colocado por la banca privada comenzd a crecer aceleradamente en 2007, cuando
alcanzd los US$112 millones. De ese saldo total, US$ 41 millones fueron prestados en
el afio 2007. (El Observador: 24/5/2008, pag.2)™.

Cuadrol. Condiciones de oferta hipotecaria de la banca privada y publica en 2008

Institucion Crédito Tasa Ul Financiacion afios | Monto sobre valor total
Bandes UlI*/ US$ 6.5% 4a25 90%

Itadl Ul/ US$ 7% lal0 70%

Santander Ul/ US$ 6.5% 18a20 80%

BBVA U1/ US$ 7% Hasta 20 70%

ABM AMOR U1/ US$ 5% 15 70 %

Credit Ul/ US$ 5% 15 70%

NBC Ul/US$ 6.9% 15 70%

BROU Ul/US$ 6% 20 70% a 90%

Fuente: elaboracién propia en base a datos de El Observador. * Unidades indexadas o délares (valor tasa libor)

A modo de cierre, el area pablica de la vivienda mantiene una orientacion heredada de
gobiernos anteriores, orientacion a la que depura y racionaliza a través de
modificaciones importantes que ingresan al disefio institucional. Esta transformando su
operatividad hacia un modelo de corte gerencial donde resalta la opacidad de la accion
politica para rectificar o sincerar el rumbo del Estado en la materia, y ello ha impactado
sobre el sistema de vinculos sociales de apoyo y oposicion. Se trata de cambios
profundos que merecen un debate publico, hasta ahora poco extendido, acerca de si la
politica de vivienda debe de mantenerse o dejar definitivamente el area social de
responsabilidad del Estado porque no s6lo supone el desprendimiento del Estado de una
parte sustantiva del gasto social sino la recomposicion de algunos principios de
derechos de ciudadania. Para la izquierda, reconocer la pérdida del estatus social de la
vivienda no sera facil como tampoco para los actores colectivos que han hecho de la
misma una justificacion de militancia ciudadana. El debate politico debe exponer y
clarificar que se pretende: ¢volver atras a las politicas de bienestar del EKB o innovar
acerca del rol del Estado?, transparentando su direccionamiento al debate publico.

8 Los créditos atin se encuentran por debajo del 50% del nivel del afio 2000. En 1996 el crédito
hipotecario del sector privado era el 36% del crédito total, en 2007 ese porcentaje alcanzo el 22% vy en el
2002 bajo al 15%. En 1996 el CH representaba el 15% del PBIy en 2004 cay¢ al 5%.
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