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OBJETIVO

El modelo de crédito hipotecario propuesto tiene por objetivo demostrar que proporciona
un acceso mas flexible a mas y mejores soluciones habitacionales que los otros modelos
de crédito y a la vez genera mas rentabilidad financiera, beneficiando simultaneamente a
prestatarios y prestamistas (instituciones financieras)

En Venezuela, desde finales de la década de los 80’s, el problema habitacional se ha
incrementado, restringiendo cada vez mas el acceso a vivienda propia a familias con
mejores ingresos hasta el punto de imposibilitar a un creciente sector de la poblacion
incluso a una solucién habitacional.

Partiendo de las necesidades basicas del individuo como lo son salud, alimentacion,
vestido y vivienda, emerge este modelo para satisfacer esta ultima y contribuir al
desarrollo de la sociedad venezolana.

El problema habitacional también esta relacionado con la disminucion de la actividad del
sector construccion que se reactivaria, junto con otros, en la medida en que aumente la
demanda efectiva de vivienda ain con financiamiento.

METODOLOGIA Y MARCO TEORICO

El modelo propuesto, que de ahora en adelante se denominara “ Bolivar 20017, se
deriva del modelo de Crédito Hipotecario Mejicano. Sus caracteristicas son expuestas a
través de tablas' de amortizacion comparativas con los modelos existentes.

Con el Método de Minimos Cuadrados se calcula la tendencia secular (caracterizada por
poca variacion a lo largo del tiempo) del comportamiento de la demanda a través del
tiempo. El objetivo del método es calcular la ecuacion de la curva (relacion entre demanda
y tiempo) para un conjunto de puntos dispersos en la grafica. La curva se considera el
mejor ajuste cuando la suma algebraica de las desviaciones de los valores individuales
respecto de a la media es cero y cuando la suma al cuadrado de las desviaciones de los
puntos individuales respecto a la media es minima.

La cronologia de actividades, que determinan el costo del proyecto de automatizacion de
procesos, es presentada en un diagrama de Gantt en el que se evidencia una
administracion de recursos muy cerca de la 6ptima.

La Evaluacion Economica del proyecto se deduce del Valor Presente Neto calculado en un
Flujo de Caja Basico (que presenta las condiciones minimas que se presentarian) y que
mide 5 afios de actividad concluyendo el riesgo a través del Flujo Pesimista.

El Bolivar 2001 se expone en un contexto de Formulacion y Evaluacion de
Proyectos de Ingenieria.

! Para analizar formulas, abra este documento Word del diskette, y haga doble clic sobre la tabla.




PARTE I: ESTUDIO DE MERCADO

I.1 OBJETIVO

Analizar la factibilidad y rentabilidad del servicio financiero Bolivar 2001 en el
mercado venezolano actual.

El proyecto es de caracter econémico en la categoria de prestacion de servicio.
1.2 DESCRIPCION GENERAL DEL PRODUCTO O SERVICIO.
Se trata de un instrumento financiero.

El concepto tedrico o concepcion del servicio se deriva de un analisis matematico —
financiero que permite acceso a  créditos de mayor monto que cualquier otro método,
debido a que las altas tasas de interés e inflacion de la economia venezolana desde hace
mas de una década sOlo permiten el financiamiento de menos del 75% de bienes
inmuebles con destino para adquisicion de viviendas. De alli que actualmente quienes
optan por financiamiento, deben disponer, en general, de al menos 40% del precio del
bien, reduciendo considerablemente el mercado efectivo.

Como Sustituto y bajo ciertas condiciones se presenta el Crédito de Ley de Politica
Habitacional (L.P.H.) con una tasa preferencial menor a la activa (17,75% para septiembre
del 2001) y con los siguientes parametros:

e Se otorga hasta el 75% sobre el minimo entre €l precio de venta y el monto de avaluo.
o El precio de venta no debe exceder 80.000.000 Bs.

e El monto maximo del crédito, considerando lo anterior, no excede los 35.000.000 Bs.
© Rango de Ingresos: desde 726.000 hasta 1.980.000 Bs., ambos inclusive

Estos parametros acotan el precio del inmueble y el monto del préstamo y no conceden el
beneficio a familias con ingresos superiores al especificado quienes deberan entonces
someterse a la tasa activa del mercado al solicitar crédito.

Bolivar 2001 se les presenta aqui como una alternativa.

A continuacion se expone una tabla de amortizaciones suministrada por la Gerencia de
Ventas L.P.H de Unibanca:



«Unibanca

Tasa=17,75% |

- TABLAS PARA CREDITO L.P.H.

Monto de Crédito | Plazo _ : Cuota | Ingresos |
Avalio ___en afo| Financiera | 1.43% -:J:O.ﬂ% _aCancelar |
13,000,000.00 20 198,132.87 15,491.67]1,354.17| 214,978.70 726,000.00
14,000,000.00 20 231,373.86 16,683.33(1,458.33 231,515,53 771,718.43
15,000,000.00 20 228,614,85| 17,875.00(1,562.50 248,052.35 826,841.43
16,000,000.00 20 24385584 | 19,066.67|1,666.67| 264,589.17 881,963.92
17,000,000.00 20 259,096.83 | 20,258.331,770.83 281,126.00 937,086.66
18,000,000.00 20 274,337.82 | 21,450.001,875.00 297,662.82 992,209.41
19,000,000.00 20 289,578.81 22 641.671,979.17| 314,199.64] 1,047,332.15
20,000,000.00 20 304,819.80 | 23,833.332,083.33 330,736.47| 1,102,454.89
21,000,000.00 20 320,060.79 | 25,025.002,187.50 347,273.29 1,157,577.64
22,000,000.00 20 335,301.78 | 26,216.67]2,291.67| 363,810.12] 1,212,700.38
23,000,000.00 20 350,542.77 | 27,408.332,395.83 380,346.94] 1,267,823.13
24,000,000.00 20 365,783.76 | 28,600.002,500.00 396,883.76] 1,322,945.87
25,000,000.00 20 381,024.75 | 29,791.67|2,604.17 413,420.59 1,378,068.62
26,000,000.00 20 396,265.74 | 30,983.332,708.33 429,957.41] 1,433,191.3§
27,000,000.00 20 411,506.73 | 32,175.002,812.50 446,494 .2 1,488,314.11
28,000,000.00 20 426,747.72 33,366,67|2,916.67 463,031.06] 1,543,436.85
29,000,000.00 20 441,988.71 34,558.33(3,020.83 479,567.88{ 1,598,559.60
30,000,000.00 20 457,229.70 | 35,750.0013,125.00 496,104.70] 1,653,682.34
31,000,000.00 20 472,470.69 | 36,941.67|3,229.17 512,641.53 1,708,805.09
32,000,000.00 20 487,711.68 | 38,133.333,333.33| 529,178.35 1,763,927.83
33,000,000.00 20 502,952.67 | 39,325.00{3,437.50 545,715.17| 1,819,050.58
34,000,000.00 20 518,193.66 | 40,516.673,541.67| 562,252.00 1,874,173.32
35,000,000.00 20 533,434.65 | 41,708.333,645.83 578,788.82] 1,980,000.00




1.3 COMPETENCIA

Actualmente el Grupo Santander presenta una promociéon con un producto de crédito
hipotecario muy atractivo y mas ventajoso, bajo ciertas condiciones como el plazo, que el
Bolivar 2001, sus caracteristicas son las siguientes:

¢ Financiamiento hasta el 70% entre el minimo entre el precio de venta y el valor de
avaluo.

¢ Plazo méximo de 10 afios.

e Tasa Fija de 18,75% por 12 meses o de 19,75% por 18 meses.

e Garantia por un afio adicional, una vez culminado el plazo a tasa fija de la promoci6n, de
tasa variable inferior al promedio de la tasa activa de renovacion del Crédito Hipotecario
a particulares, de los 4 principales bancos.

MONTO A CUOTA
FINANCIAR MENSUAL*
15.000.000 277.562,12
35.000.000 647.644.96
50.000.000 925.207,08

*Ejemplos de cuotas calculadas a la tasa del primer afio

I.4 AREA DE MERCADO

El modelo de crédito propuesto esta caracterizado por:

e Ingresos superiores a 1.980.000 Bs.
e Monto de crédito superior a 35.000.000 Bs.



L5 COMPORTAMIENTO DE LA DEMANDA

FUENTES DE INFORMACION: Monto y nimero de créditos, tasa de interés
(secundarias)

EVOLUCION HISTORICA: Entre Enero 1995 hasta Diciembre 1998, ambos inclusive

PROYECCION (método): Minimos Cuadrados

Se determiné como variable dependiente el monto de créditos otorgado y no el namero
debido a que la rentabilidad en unidades monetarias (bolivares) se mide en funcién del
monto.

Las variables independientes y cuantificadas estan dadas por la inflacion (o indice de
Precios al Consumidor), la tasa de interés o rendimiento anual y el tiempo.

La situacion politica, variable independiente sin cuantificacion, ha ocasionado,
equivalentemente:

e Recesion econémica

¢ Disminucion de inversiones

e Altas tasas de interés

o Incertidumbre de guardia y custodia de la propiedad
e Inflacion

La informacion de las variables cuantificadas descrita se presenta en la TABLA I y la
evolucion historica en las figuras 1 a la 4.

La demanda no puede ser una funcion del rendimiento anual o tasa de interés debido a
que, en algunos casos, para un mismo valor de tasa corresponde mas de un valor de monto
de créditos otorgado. De alli que, algebraicamente, la relacion entre demanda, tiempo e
indice de Precios al Consumidor sea la de interés en el estudio.

Es evidente en las figuras que no existe una relacion lineal entre las variables (la curva no
se puede ajustar a una recta), certificado por una muy baja correlacion segun el Método de
Minimos Cuadrados. Sin embargo, existe una demanda potencial.

Los bienes inmuebles, sin embargo, son demandados. La oferta es la restriccion.
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FUENTES Y ESTADISTICAS DE INFORMACION

¥Créa Monto crédito
Y
17 39,962,036.00
16 22,535,784.00

30 192,701,256.00
14 44,266,492.00
19 69,602,087.00
24 71,190,083.00
17 37,682,221.00
29 75,609,999.00
15 41,204,999.00
11 43,799,999.00
43 210,833,099.00
553,530,958.00
78 400,915,997.00
51 328,583,797.00
72 402,749,449.00

43 253,830,600.00
45 218,635,813.00
25 183,341,123.00
23 100,712,218.00
33 129,792,498.00
10 70,925,000.00
39 335,165,488.00
51 398,966,055.00
94 856,846,276.00
71 622,975,026.00
75 804,243,099.00
87 935,984,498.00
112 1,103,354,643.00
100 929,190,500.00
110 1,264,616,654.00
130 1,411,066,497.00
148  1,941,013,998.00
209 2,890,511,999.00
272 4,120,913,619.00
307 4,782,382,294.00
393 5,663,576,954.00
290 4,152,318,000.00
287 4,112,668,498.00
282 3,958,628,999.00
105  1,533,959,131.00
72 838,501,999.00
42 479,490,000.00
17 242,646,000.00

24 309,538,273.00
1" 118,260,000.00
4 39,900,000.00
2 10,799,999.00
7 438,436,894.00

Correlacion parcial baja
Correlacién parcial baja

Tasa Inflacién
47.25 31.00
43.18 69.74
4250 55.80
42 52 34.34
37.50 68.94
47.75 51.76
47 47 51.05
46.00 71.70
46.00 TtAr
46.00 115.18
46.00 61.21
46.00 52.70
46.00 112.63
46.80 34.34
47.00 114.68
53.50 108.13
66.13 70.41
51.93 52.95
47.20 99.52
37.27 38.05
36.07 85.81
35.00 36.44
35.00 3.17
35.00 11439
35.00 109.24
35.00 64.17
35.00 78.11
33.50 29.90
32.00 39.01
32.00 56.62
32.00 92.92
32.00 82.77
32.00 39.74
32.00 103.24
34.40 51.00
35.00 74.81
36.17 64.86
40.10 43.54
42.00 40.52
41.80 39.59
43.20 39.39
45.00 39.10
57.42 38.25
63.10 36.69
66.00 38.47
62.13 36.79
60.00 38.15
56.80 36.61

TABLA 1

IPC
¥4
503.38
514.82
530.64
552.50
578.92
594.46
610.68
629.05
649.61
677.37
714.43
757.07
823.19
889.18
945.61
1,025.86
1,158.33
1,245.35
1,310.47
1,360.97
1,408.44
1,463.62
1,505.48
1,548.39
1,587 .46
1,620.21
1,647.25
1,683.74
1,733.28
1,762.74
1,812.18
1,871.89
1,934.37
2,002.79
2.058.38
2,111.82
2,157.81
2,205.13
2,260.67
2,335.55
2,406.58
2,434.29
2,481.85
2,525.11
2,565.33
2,623.13
2,667.78
2,709.87

X

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

7.00

8.00

9.00
10.00
11.00
12.00
13.00
14.00
15.00
16.00
17.00
18.00
19.00
20.00
21.00
22.00
23.00
24.00
25.00
26.00
27.00
28.00
29.00
30.00
31.00
32.00
33.00
34.00
35.00
36.00
37.00
38.00
39.00
40.00
41.00
42.00
43.00
44.00
45.00
46.00
47.00

¥

39,962,036.00
22,535,784.00
192,701,256.00
44,266,492.00
69,602,087.00
71,190,083.00
37,682,221.00
75,609,999.00
41,204,999.00
43,799,999.00
210,833,099.00
553,530,958.00
400,915,997.00
328,583,797.00
402,749,449.00
253,830,600.00
218,635,813.00
183,341,123.00
100,712,218.00
129,792,498.00
70,925,000.00
335,165,488.00
398,966,055.00
856,846,276.00
622,975,026.00
804,243,099.00
935,984,498.00
1,103,354,643.00
929,190,500.00
1,264,616,654.00
1,411,066,497.00
1,941,013,998.00
2,890,511,999.00
4,120,913,619.00
4,782,382,294.00
5,663,576,954.00
4,152,318,000.00
4,112,668,498.00
3,958,628,999.00
1,533,959,131.00
838,501,999.00
479,490,000.00
242,646,000.00
309,538,273.00
118,260,000.00
39,900,000.00
10,799,999.00
438,436,894.00

1,128.00 47,788,360,901.00

z

503.38
514.82
530.64
552.50
578.92
594 .46
610.68
629.05
649.61
677.37
714.43
757.07
823.19
889.18
945.61
1,025.86
1,158.33
1,245.35
1,310.47
1,360.97
1,408.44
1,463.62
1,505.48
1,548.39
1,587.46
1,620.21
1,647.25
1,683.74
1,733.28
1,762.74
1,812.18
1,871.89
1,934.37
2,002.79
2,058.38
2,111.82
2,157.81
2,205.13
2,260.67
2,335.55
2,406.58
2,434.29
2,481.85
2,525.11
2,565.33
2,623.13
2,667.78
2,709.87
73,197.03
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CREDITOS HIPOTECARIOS EN EL TIEMPO
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1.6 COMPORTAMIENTO DE LA OFERTA

El analisis de la oferta se puede realizar tedricamente con la definicion matematico -
financiera de los modelos.

Enla TABLA 2 se observa que, para el método propuesto, en relacion con los otros:

e Los montos de crédito nominal y porcentualmente son mayores para cada nivel de
ingresos,
e La variacion de monto de crédito entre variacion de ingresos es no negativa.

Adicionalmente:

e Debido a que Crédito Bolivar 2001 considera el paquete de ingresos anual, se puede
definir una cuota fija mensual pagadera y anuales que le permitan al beneficiario
disponer de un periodo de recuperacion ( 12 cuotas o 12 meses) para cumplir los pagos
extraordinarios 12 y 24 con sus ingresos adicionales o no periodicos.

¢ El método Convencional no considera remuneraciones extraordinarias sino la liquidez
mensual, de alli que la cuota y los ingresos mensuales requeridos son superiores a los
exigidos por el método propuesto.

e El refinanciamiento del diferido mensual y el mayor monto colocado le retribuiran a la
institucion financiera del crédito propuesto mayores ingresos.

* A mayor posibilidad de pago, con el método propuesto, es posible adquirir viviendas de
mayor valor.

e Bolivar 2001 permite amortizaciones manteniendo el plazo, recalculandose una
cuota financiera menor.

En un mercado de COMPETENCIA PERFECTA, Bolivar 2001 presenta las

siguientes ventajas:

* Mayor monto de crédito que cualquier otro método
# Bajas cuotas e ingresos mensuales

¢ Tasa de interés preferencial

e Mayor rentabilidad institucional

10



TABLA 2

MONTOS MAXIMOS DE CREDITOS

Tasa=46.00% Pref=37.72% Refinan=15% Unidad=MM de Bs.

Ing.Mensual(IM) Convencional Mexicano Propuesto Var(Conv)%  Var(Mex)%
200000 241 24 3.77 78.67 57.08
250000 2.64 295 4.71 78.41 59.66
300000 347 3.55 6.16 94.32 73.52
350000 37 415 7.19 94.32 73.25
400000 423 4.8 8.21 94.09 71.04
450000 475 5.35 9.24 94 .53 T72.11
500000 5.28 5.95 10.27 94.51 72.61
550000 5.81 6.55 12,23 110.50 86.72
600000 6.34 7.15 13.34 110.41 86.57
650000 6.87 7.75 14.45 110.33 86.45
700000 7.39 8.35 15.56 110.55 86.35
750000 7.92 8.9 16.67 110.48 87.30
800000 8.45 9.5 19.14 126.51 101.47
850000 8.98 10.1 20.34 126.50 101.39
900000 9.51 10.75 21.53 126.39 100.28
950000 10.04 11.3 22.73 126.39 101.15
1000000 10.56 11.9 23.93 126.61 101.09

RELACION DE METODOS DE CREDITO
= 50
m 45
S 40 -
= 35-
2 30
@ 25
i%
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£ |
g 0
@"ch?@“@ @ @ @“@“@@“@ @ @°<§> @“
AN P S & & & ,@Q
ingreso
{——-convencionai ——mexicano propuesto J
Fig. 5 CONCEPTO CONVENC. MEXICANO PROPUESTO
Monto del crédito 15,760,000.00 15,760,000.00 15,760,000.00
Tasa de interés IT.T2 46.00 37.72
%financ. del precio 70.00 50.00 75.00
Ingresos mensuales 1,491,848.00 1,324,888.00 708,950.00
Cuota mensual 1er.afio 492.309.84 331,222.00 283,580.00
%Ingreso mensual 33.00 25.00 40.00
TABLA 3 Cuota anual 0.00 3,035,000.00 2,126,850.00
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.7 DETERMINACION DE LOS PRECIOS

Estan determinados por la tasa activa del Banco Central de Venezuela, por lo que las
ventajas en la oferta, con esta restriccion, dependeran de una planificacion especial de
pagos que ofrezcan los métodos de financiamiento.

Para atenuar los efectos adversos de esta pauta, la instituciéon podra combinar, segun las
resoluciones de su Comité de Crédito, el descuento y % de refinanciamiento de diferidos,
para atraer a los prestatarios.

1.8 COMERCIALIZACION

Solo requerira de publicidad y atencion a los clientes en las agencias o planta principal de
la institucion.

1.9 CARACTERISTICAS DEL Bolivar 2001

Es un instrumento financiero de largo plazo para la adquisicion de viviendas, amortizable
en plazos de 5 a 15 afios y con un régimen especial de pagos los 2 primeros afios. Sus
caracteristicas son:

e Los 2 primeros afios estan sujetos a un régimen especial. A partir del 3er. afio, la
amortizacion se realiza de acuerdo al método convencional.

e La tasa mensual en los primeros 2 afios es la resultante de descontar un porcentaje a la
tasa activa de la institucion.

e La cuota mensual del 1er. afio es igual a un porcentaje de los ingresos del solicitante.

¢ La cuota mensual del 2do. afio es igual a la cuota del primer afio multiplicada por 1 mas
la mitad de la inflacion acumulada del afio anterior.

e El porcentaje de la cuota que va a amortizacion de capital en los primeros 2 afios es igual
al promedio de esos porcentajes en una amortizacion por método convencional (0.51% y
0.73% para el ler. y 2do. afio respectivamente)

e Los intereses de capital que no sean cancelados en el mes se difieren a la cuota 12 y 24
en el ler. y 2do. afio de amortizacion, respectivamente, proyectandose a su valor futuro y
acumulandose para ser cancelados a través de una cuota especial en el mes de
amortizacion 12 y 24, respectivamente.

e La cuota especial 12 es igual a la cuota mensual mas el valor futuro de los intereses
diferidos durante el afio, hasta un maximo de 3 meses de ingresos mensuales, lo que es
igual al nivel promedio de meses de utilidades recibidos en diciembre por un empleado.

e La cuota especial 24 es igual a la 12 multiplicada por 1 mas la mitad de la inflacion
acumulada en el 2do. afio.

e En el caso de que la cuota anual 12 no cubra la totalidad de los intereses diferidos, la
diferencia se lleva a valor futuro a la cuota anual 24.

e En el caso de que en determinado momento de los 2 primeros afios el cliente desee
realizar pagos extraordinarios, los mismos estan dirigidos a pagar los intereses diferidos
al momento, y el restante se aplica a capital.

e El financiamiento es hasta por un 75% del precio del inmueble.
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o El criterio de aceptacion del crédito es que la cuota anual 24 cubra la totalidad de
los intereses diferidos del 2do. afio y lo no cubierto por la cuota anual 12, si es el
caso (ver TABLA 4y TABLA 5)

e Si el Valor Futuro de los intereses diferidos en la cuota 12 es no positivo, aplica el
método convencional y no procede este financiamiento especial (ver 74BLA 6)

Ventajas

e En comparacion con el método mexicano y el método convencional, Bolivar
2001 permite obtener un mayor monto de ingresos por intereses para la institucion.

o El cliente amortiza a una rata convencional y tiene acceso a montos de préstamos
mayores en mas de 70% que en el caso del método mexicano y el método convencional.

Target
Dirigido a niicleos familiares encabezados por profesionales y medianos comerciantes.

1.10 CONCLUSIONES

Adicional al desarrollo de este andlisis, Bolivar 2001 otorgara créditos
hipotecarios que los restantes métodos actuales no aprueban y el buen comportamiento de
la cartera, evitando incremento en los indices de morosidad, estara condicionado en
principio a la certificacion de la validez de los ingresos anuales de los beneficiarios
debido a que su capacidad de pago anual determina los pagos especiales que diferencian
este método de los restantes.
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Ingreso Mensual (IM)
Cuota (% del IM)
Cuota fer. Afio
Cuota 2do. Afio
%Amortizac. 1er. Afio
Y%Amortizac. 2do. Afio
Ylnflacion
Y%lndexacion 2do. Afio
Factor anual (Nro.IM)
Cuota Anual Borde

2,000,000.00
35.00
700,000.00
945,000.00
0.51

0.73

50.00
3.00
6,000,000.00

Periodo Saldo Inicial Cuota

58,500,000.00
58,496,430.00
58,492,860.00
58,489,290.00
58,485,720.00
58,482,150.00
58,478,560.00
58,475,010.00
58,471,440.00
58,467,870.00
58,464,300.00
58,460,730.00
58,457,160.00
58,450,261.50
58,443,363.00
58,436,464.50
58,429,566.00
58,422,667.50
58,415,769.00
58,408,870.50
58,401,972.00
58,395,073.50
58,388,175.00
58,381,276.50
58,374,378.00
58,361,979.12

O 0 N ;A WN -
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TABLA DE

PARANETROS

Precio Inmueble

Cuota Inicial
Monto Crédito

Tasa de Interés
%Desc. de Tasa

Tasa Preferencial
Tasa Diferimiento
Tasa del 3er. Afio

Plazo (meses)
Financiera

78,000,000.00
19,500,000.00
58,500,000.00
32.00
18.00

15.00

3200
180.00
1,570,021.26

Intereses Amortizac. Sum(Dif+Ref) Suma(Dif) Diferido Suma(Ref) Refinanc.

1,279,200.00
1,279,121.94
1,279,043.87
1,278,965.81
1,278,887.74
1,278,809.68
1,278,731.62
1,278,653.55
1,278,575.49
1,278,497.42
1,278,419.36
1,278,341.30
1,278263.23
1,278,112.38
1,277,961.54
1,277,810.69
1,277,659.84
1,277,509.00
1,277,358.15
1,277,207.30
1,277,056.45
1,276,905.61
1,276,754.76
1,276,603.91
1,556,650.08
1,556,062.78

3,57.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,808.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
22.338.88
22,996.18

582,770.00
1,172.746.56
1,769,928.71
2,374,315.46
2,985905.85
3,604,698.90
423069363
4,863,889.06
5,504,284 23
6,151,878.15
6,806,669.85
7.468,658.35
2,508,820.08
2,907,299.45
3,282,769.87
3,662,337.70
4,046,001.05
4,433,758.02
4,825,606.75
5221,545.33
5,621,571.89
6,025,684.54
6,433,881.40
6,846,160.57

TABLA 4
CALIFICA

582.770.00
1,165,461.94
1,748,075.81
233061162
2.913,069.36
3,495,449.04
4,077,75066
465097421
5.242,119.70
5,824,187.12
6,406,176.48
6.988,087.78
2,508,820.08
2,848,830.97
3,188,691.00
3,528,400.19
3,867,958.54
4,207,366.03
454662268
4,885,728.48
5,204,683 44
5,563 487.55
5.902,140.81
624064322

582,770.00
582,691.94
582,613.87
582,535.81
58245774
58237968
582,301.62
582 22355
582,145.49
582,067.42
581,989.36
581,911.30
340,161.73
340,010.88
339,860.04
339,709.19
339,558.34

0.00
7,28463
21,852.90

0.00
7,28463
14,568.27
21,850.95
2913265
36,413.37
4369311
50,971.88
58,249.68
65,526.50
72,802.34
80,077.21
27,108.23
31,360.25
35,610.39
30,858.64
44,105.00
48,349.48
52,502.08
56,832.78
61,071.61
65,308.54
69,543.59
73,776.76

Los diferidos y refinanciados acumulados (6,846,160.57) més la cuota base (945,000.00) no exceden el tope de cuota 24
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Ingreso Mensudl (IM)
Cuota (% del IM)
Cuota 1er. Afio

Cuota 2do. Afio
%Amortizac. 1er. Afio
%Amortizac. 2do. Afo
%inflacion
%Indexacion 2do. Ao
Factor anual (Nro.IM)
Cuota Anual Borde

2,000,000.00
35.00
700,000.00

0.51
073

50.00
3.00
6,000,000.00

Periodo Saldo Inicial Cuota

59,250,000.00
50,246,430.00
59,242,860.00
59,239,290.00
59,235,720.00
59,232,150.00
59,228,580.00
59,225,010.00
59,221,440.00
59,217,870.00
59,214,300.00
59,210,730.00
59,207,160.00
$59,200,261.50
59,193,363.00
59,186,464.50
59,179,566.00
59,172,667.50
59,165,769.00
59,158,870.50
59,151,972.00
50,145,073.50
59,138,175.00
59,131,276.50

O 00N A WON -
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700,000.00
700,000.00

TABLA DE

PARAMETROS

Precio Inmueble

Cuota Inical
Monto Crédito

Tasa de Interés
%Desc. de Tasa

Tasa Diferimiento
Tasa del 3er. Ao

Plazo (meses)

79,000,000.00
19,750,000.00
58,250,000.00
32.00

18.00

26.24

15.00

32.00

180.00
1,590,149.74

Intereses Amortizac. Sum(Dif+Ref) Suma(Dif) Diferido Suma(Ref) Refinanc.

1,295,600.00
1,295,521.94
1,295,443.87
1,295,365.81
1,295,287.74
1,295,209.68
1,295,131.62
1,285,053.55
1,294,975.49
1,204,897 42
1,294,819.36
1,294,741.30
1,204,663.23
1,294,512.38
1,204,361.54
1,294,210.69
1,294,059.84
1,253,909.00
1,293,758.15
1,293,607.30
1,293,456.45
1,293,305.61
1,293,154.76
1,293,003.91

3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,670.00
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50

599,170.00
1,205,751.56
1,819,743.71
2,441,145.46
3,069,955.85
3,706,173.90
4,349,798.63
5,000,829.06
5,659,264.23
6,325,103.15
6,998 344.85
7,678,988.35
2,735,550.08
3,155,892.70
3,550,802.25
3,950,014.20
4,353,526.67
4,761,337.77
5,173,445.62
5,580,848.33
6,010,544.02
6,435,530.79
6,864,806.77
7,298,370.07

TABLA 5

599,170.00
1,198,261.94
1,797,275.81
2,306,211.62
2,995,069.36
3,593,849.04
4,192,550.66
4,791,174.21
5,389,719.70
5,988,187.12
6,586,576.48
7,184,887.78
2,735,550.08
3,091,960.97
3,448,221.00
3,804,330.19
4,160,288.54
4,516,096.03
4,871,752.68
5227,258.48
5,582,613.44
5,937,817.55
6,292,870.81
6,647,773.22

NO CALIFICA

599,170.00
599,091.94
599,013.87
598,935.81
598,857.74
598,779.68
598,701.62
508,623.55
598,545.49
598.467.42
598,389.36
598,311.30
356,561.73
356,410.88
356,260.04
356,109.19
355,958.34
355,807.50
355,656.65
355,505.80
355,354.95
355,204.11
355,053.26
354,902.41

0.00
7,480.63
22 467.90
44,933.85
74,886.49
112,324.86
157 247.97
209,654.86
269,544.53
336,916.03
411,768.37
494,100.57
29,737.35
63,931.73
102,581.24
145,684.01
193,238.13
245241.74
30169294
362,589.85
427,930.58
497,713.25
571,935.97
650,596.85

0.00
748963
14,978.27
22,465.95
29,952 65
37.438.37
4492311
52,406.88
50,880.68
67,371.50
74,852.34
8233221
29,737.35
34,194.38
38,649.51
43,102.76
47,554.13
52,003.61
56,451.20
60,896.91
65,340.73
69,782.67
74,2272
78,660.89

Los diferidos y refinanciados acamulados (7,298,370.07) mas la cuota base (945,000.00) exceden el tope de cuota 24
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Ingreso Mensual (IM)
Cuota (% del IM)
Cuota ter. Afio
Cucta 2do. Aflo
Y%Amortizac. 1er. Afio
Y%Amortizac. 2do. Aflo

%indexacion 2do. Afo
Factor anual (Nro. IM)
Cuota Anual Borde

PeriodoSaldoinicial  Cuota

31,500,000.00
31,4965,430.00
31,492,860.00
31,480,290.00
31,485720.00
31,482,150.00
31,478,580.00
31,475,01000
31,471,440.00
31,467,870.00
31,464,300.00
31,460,730.00

W oo ~NOoOO; A WN =

N3

6,000,000.00

TABLADE

PARAMETROS

Intereses Amortizac. Sum(Dif+Ref) Suma(Dif) Diferido Suma(Reff Refinanc.

688,800.00
688721.94
688,643.87
688,565.81
688,487.74

3,570.00
3570.00
3570.00
3570.00
3,570.00
3570.00
3570.00
357000
3,570.00
3570.00
3,570.00
3570.00

763000  -7,630.00
1543344  -15338.06
BAND  -2312419
3156454  -098838
3089415 3393064
4840110 4695096
5708637 5504934
6595094 6322579
7499677 7148030
842185 1981288
BEN015 882238

0322165 967122
TABLA 6
CONVENCIONAL

-7,630.00
-7,708.06
-7,786.13
-7,864.19
7942286
802032
-8,008.38
-8,176.45
825451
-8,33258
841064
848870

Los diferidos y refinanciados acumulados en la cuota 12 (-103,221.65) son negativos.

0.00
9538
-287.10
576.15
-963.51
-1,450.14
-2,037.03
272514
-351547
-4,408.97
-5406.63
650943

0.00
9538
19173
-280.05
-387.3%
-486.63
-586.89
68812
-190.32
89350
997.66
-1,10279

16



PARTE II: ESTUDIO TECNICO

1.1 TAMANO DEL PROYECTO

Bolivar 2001 constituird un servicio financiero, otorgado por una institucion
existente, con su infraestructura ya definida.

No requerira de la implantacion de un nuevo sistema automatico bancario. Se adaptara el
sistema existente a las caracteristicas de este instrumento de crédito.

- Demanda
Existe, segtin el Estudio de Mercado hecho, una parte de la poblacion que demanda
créditos hipotecarios

- Tecnologia y equipos
No se requiere compra ni repotenciacion. La institucién posee los equipos y el
software base

- Financiamiento
El costo esta dado solo en el pago de los recursos del area de sistemas ya existentes
cuya mano de obra se dedicara a la adaptacion del servicio

11.2 LOCALIZACION
El servicio sera ofrecido en la red nacional de agencias bancarias de la institucion.

La documentacion sera remitida a La Sede Central, que constituira y archivara los
expedientes.

I1.3 PROCESO
El proceso se puede describir en dos partes: en Operacion y Desarrollo

Operacion del servicio:

Constituye el proceso de dar el servicio. Consideraciones:

El otorgamiento del crédito (Tiempo del servicio) requiere de 6 semanas en promedio
Las etapas, cronolégicamente y su tiempo son:

- Solicitud (1 semana)

- Avalio (1 semana)

- Comité (1 semana)

- Seguro (1 semana)

- Legal (2 semanas)

- Tesoreria

- Protocolizacién

La Protocolizacion o firma esta condicionada por el registro respectivo
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Desarrollo del servicio:

Constituye la adaptacion del sistema automético existente para prestar el servicio bancario.

Consideraciones:

- Requiere de 7 meses aproximadamente.

- La publicidad puede iniciarse 45 dias aproximadamente después de iniciar el desarrollo
del servicio.

- Luego de un mes de publicidad, se iniciara la solicitud de créditos.

- El otorgamiento del crédito requiere, en promedio, 45 dias.

- Al cuarto mes puede iniciarse el rendimiento de la cartera por este instrumento.

A continuacion se describe el programa de actividades y recursos’.

Andlisis y Disefio General (Coordinador):

Constituye la primera actividad del proyecto, necesaria para el inicio y desarrollo de todas
las restantes. El Coordinador analiza y disefia la adaptacion del servicio en el sistema
existente, definiendo los lineamientos de Sistemas, generales, comunes y particulares.
Disefia el detalle de las actividades inmediatas: Tabla de Amortizacion y Cambio de
Tasas.

Disefio de Publicidad (Publicista):
Se inicia simultaneamente con el Anélisis y Disefio General.

Tabla de Amortizacion (Especialista 1):

Esta precedida por el Analisis y Disefio General.

Es la proyeccion del crédito determinada por: ingresos, capacidad de pago, interés, plazo y
monto del préstamo.

Es la herramienta de promocién del servicio al piblico en las agencias bancarias.

Su desarrollo es controlado por el Coordinador.

Publicidad (Publicista):
Esta precedida por la Tabla de Amortizacion.

Cambio de Tasas (Especialista 1):

Esta precedida por la Tabla de Amortizacion.

Permite el registro de los cambios de tasas acordados en el Comité de Crédito.

Ajusta las condiciones de cada crédito, especificamente reajuste de cuotas vencidas y
monto o plazo del crédito.

Solicitud de Crédito (Especialista 2):
Esta precedida por el Analisis y Disefio General.
Registra informacion de las solicitudes de crédito y actualiza la cartera hipotecaria.

Control Fase I (Coordinador):
Esta precedida por el Analisis y Disefio General
Supervisa el desarrollo de las siguientes actividades:

% Ver Calendario de Actividades y Diagrama de Gantt a partir de la pagina 22 a la 26.
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- Tabla de Amortizacion
- Solicitud de Crédito
- Cambio de Tasas

Diseiio Detallado 1 (Coordinador):

Esta precedida por el Andlisis y Disefio General.

Detalla el disefio de las actividades inmediatas siguientes:
- Célculo de Cuotas

- Contabilidad

Cdlculo de Cuotas (Especialista 2):

Esta precedida por la Solicitud de Crédito.

Considera las funciones, procedimientos y estructuras requeridas para el calculo de cuotas
a pagar.

Contabilidad (Especialista 1):

Esta precedida por la Solicitud de Crédito.

Establece los parametros a considerar por los programas de transacciones para alimentar
los caminos contables.

Revisa los ajustes requeridos en los reportes de contabilidad.

Control Fase 1l (Coordinador):

Esta precedida por Control Fase I

Supervisa el desarrollo de las siguientes actividades:
- Contabilidad

- Célculo de Cuotas

Diserio Detallado II (Coordinador):

Esta precedida por el Disefio Detallado 1.

Detalla el disefio de las actividades inmediatas siguientes:
- Pago Normal

- Pago Extra y/o Total

- Consulta General

Pago Normal (Especialista 2):
Esté precedida por Calculo de Cuotas.
Procesa el pago de las obligaciones.

Pago Extra y/o Total (Especialista 2):
Esta precedida por el Pago Normal
Procesa los pagos voluntarios extraordinarios o la cancelacion total del crédito.

Consulta General (Especialista 1):

Esta precedida por el Célculo de Cuotas.

Constituye la consulta de todos los datos del crédito.

Incluye la proyeccion de la deuda a una fecha dada y presenta las transacciones del
crédito.
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Control Fase 11l (Coordinador):

Esta precedida por Control Fase II.

Supervisa el desarrollo de las siguientes actividades:
- Consulta General

- Pago Normal

- Pago Extra y/o Total

Diserio Detallado 111 (Coordinador):

Esta precedida por el Disefio Detallado 11

Detalla el disefio de las actividades inmediatas siguientes:
- Modificacion y Reverso

- Reportes Impresos

Modificacion y Reverso (Especialista 1)
Esta precedida por Pago Extra y/o Total.

Permite modificar datos del crédito y reversar transacciones.

Reportes Impresos (Especialista 2):

Esta precedida por Pago Extra y/o Total.

Ajusta reportes existentes para manejo del nuevo crédito.
Reporta informacion concerniente al nuevo crédito.

Diseiio de Pruebas (Coordinador).

Esta precedida por Pago Extra y/o Total.

Planifica tipo de pruebas, elementos a avaluar, usuarios responsables que garanticen la
funcionalidad del servicio.

Certificacion (Coordinador):

Esta precedida por Disefio de Pruebas.

Conjuntamente con Auditoria, Contabilidad, Cobranzas y Sistemas evalia finalmente el
Servicio.

Determina los ajustes y correcciones del sistema.

Ajustes (especialistas):

Esta precedida por el Disefio de Pruebas.

Se realiza simultaneamente a la Certificacion.

Corrige fallas del sistema o considera requerimiento omitido.

IL.4 ORGANIZACION
Debe corresponder a una institucion bancaria existente.
I1.5 ANALISIS DE COSTOS

Operacion: Mano de obra directa para adaptar el sistema con un costo de 10 US $/hora
El Costo total es 29,810.00 $ (ver TABLA 7) =22.178.640,00 Bs.
(1$ =744 Bs.)
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TABLA7

COSTOS DE OPERACION
Actividad Coordinador Especiadlista1 Especialista2
Pago Bxiray/o Total 0 0 80 80
Pago Nomal 0 0 160 160
Consulta Generd 0 240 0 240
Sdilicitud de Crédito 0 0 200 200
Cambiode Tasas 0 80 0 80
Reportes Impresos 0 0 200 200
Ajustes 0 0 184 184
Ajustes 0 184 0 184
Diserio de Pruebas 200 0 0 200
Andlisis y Disefio Generd 200 0 0 200
Disefio Detallado | 120 0 0 120
Disefio Detallado Il 120 0 0 120
Disefio Detallado llI 72 0 0 72
Contrdl Fase | 80 0 0 80
Contral Fase Il 80 0 0 80
Control Fase Il 168 0 0 168
Contabilidad 0 200 0 200
Modificacion y Reverso 0 200 0 200
Tabla de Amortizacion 0 80 0 80
Certificacion 184 0 0 184
Publicidad 0 0 0 0
Disefio de Publicidad 0 0 0 0
Célculo de Cuctas 0 0 200 200
Totd haras 1224 984 1024 3232
Costo del Proyecto 12240 8610 8960 29810
Costo $%hora 10 8.75 8.75
I1.6 CONCLUSIONES

Requerira de las erogaciones a lugar por los honorarios de 3 especialistas por 7 meses.
La rentabilidad del servicio dependera de factores como:

e Riesgo del producto hipotecario y calificacion de clientes

e Rendimiento por concepto de intereses

® Recuperacion de la adaptacion del sistema

e Los costos son menores a los requeridos por un servicio financiero que genere cambio o
desarrollo tecnologico y/o constitucion de empresa.
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Calendario de Actividades

Id Nombre de tarea Duracién Comienzo Fin Predeceso | Nombres de los recursos

1 Consulta General 30 dias lu 1/14/02 vi 2/22/02 4 Especialista 1

2 Solicitud de Crédito 25 dias u 11/5/01 vi 12/7/01 11 Especialista 2
=3 10 dias lu2111/02 vi 2/22/02 5 Especialista 2

4 Pago Extra y/o Total 25 dias lu 12/10/01 vi 1/11/02 2 Especialista 2

5 Calculo de Cuotas 20 dias u 1/14/02 vi 2/8/02 4 Especialista 2

6 Modificacion y Reverso 25 dias lu 2/25/02 vi 3/29/02 3 Especialista 1

7 Cambio de Tasas 10dias  Iu11/19/01 vi 11/30/01 9 Especialista 1

8 Contabilidad 25dias lu 12110/01 vi 1/11/02 2 Especialista 1

9 Tabla de Amortizacion 10 dias lu 11/5/01 vi 11116/01 11 Especialista 1

10 Disefio de Pruebas 25 dias lu 2/25/02 vi 3/29/02 3 Coordinador

1 Analisis y Disefio General 25 dias lu 10//01 vi 11/2/01 Coordinador

12 Certificacion 23 dias lu 4/1/02 mi 5/1/02 10 Coordinador

13 Publicidad 20dias  Iu 111901 vi 12/14/01 9 Publicista

14 Disefio Detallado | 25 dias Iu 11/5/01 vi 12/7/01 11 Coordinador{60%)]

15 Disefio Detallado Il 25dias I 12/10/01 vi 1/11/02 14 Coordinador(60%)]
18 | Control Fase | 25 dias lu 11/5/01 vi 12/7/01 11 Coordinador{40%]

17 Control Fase Il 25dias  lu12/10/01 vi 1/11/02 14 Coordinador{40%)

18 Reportes Impresos 25 dias lu 2/25/02 vi 3/29/02 3 Especialista 2

19 Control Fase Ill 30 dias Iu 1/14/02 vi 2/22/02 15 Coordinador70%]

20 Disefio Detallado Il 30 dias lu 1/14/02 vi 2/22/02 15 Coordinador{30%)
T | Ajustes 23 dias lu 4/1/02 mi 5/1/02 10 Especialista 1

22 Ajustes 23 dias lu 4/1/02 mi 5/1/02 10 Especialista 2

23 |4 Disefio de Publicidad 35 dias lu 10/1/01 vi 11116/01 Publicista
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PARTE III: ESTUDIO FINANCIERO Y EVALUACION ECONOMICA
I1L.1 INGRESOS

En la tabla de amortizacion se presentan las condiciones basicas de los créditos que se

consideraran en el estudio y que se caracterizan por:

¢ Se otorga hasta el 75% sobre el minimo entre el precio de venta y el monto de avalio.

e El segmento de mercado que califica para este tipo de instrumento esta definido por
familias familias con ingreso mensual superior al tope de Ley de Politica Habitacional,
1.980.0000,00 Bs.

e Se considera que el segmento de mercado involucrado aspira adquirir inmuebles con
valor de mercado no menor a 65.000.000 Bs. Para créditos con precio de inmueble
menor a 65.000.000 Bs., el modelo no aplica debido a que puede pagar por el Modelo
Convencional. Ver TABLA 8.

¢ Las condiciones minimas descritas en la T4 BIL.A 9 satisfacen las premisas anteriores.

e Considérese que la institucion otorga como minimo 4 préstamos mensuales (48 anuales)
por un monto minimo individual de 48.750.000,00 Bs., para colocar un total de
2.340.000.000 Bs. en un afio.

e Los intereses ordinarios que devenga un crédito el primer afio son 13.254.659,28 Bs.,
por lo que los 48 derivan 636.223.645,44 Bs. por concepto de intereses ordinarios
durante el primer afio.

e Los intereses ordinarios que devenga un crédito el segundo afio son 13.238.027,36 Bs.,
por lo que los 48 derivan 635.425.313,28 Bs. por concepto de intereses ordinarios
durante el segundo afio. En este mismo afio se otorgan 48 nuevos créditos que devengan
636.223.645,44 Bs.

e Los intereses ordinarios del segundo afio son entonces 1.271.648.958,72
(635.425.313,28 Bs.+ 636.223.645,44 Bs.).

e Los intereses ordinarios (ingresos ordinarios) mas los intereses refinanciados (o utilidad)
constituyen los ingresos de la institucion y que le permiten operar cubriendo costos,
gastos, impuestos, capital de trabajo, reparto de utilidades y ganancia neta.

e Los ingresos que considera este estudio son los intereses refinanciados, adicionales a los
ordinarios, proporcionados por Bolivar 2001

e Los intereses refinanciados que devenga un crédito el primer afio es 359.304,23 por lo
que los 48 derivan 17.246.603,26 Bs.

e Los 48 créditos otorgados en un afio generan al afio siguiente 6.655.010,4 Bs.
(138.646,05 x 48) y en este mismo afio, los aqui otorgados devengan 17.246.603,26 Bs.
para un total de 23.901.613,66 Bs.

I11.2. INVERSION INICIAL
Es el costo de mano de obra directa para adaptar el software al nuevo instrumento.
Anteriormente se determind con una valor de 29.810 US $ 0 22.178.640 Bs. al cambio de

744 Bs./$ (precio al 6/9/2001) Se incluye también 1.500.000,00 Bs. por costos de
publicidad que requieren al menos difusion en medios impresos.
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I11.3 EGRESOS

No existen. Los propios de la operacion los cubren los intereses ordinarios.

111.4 UTILIDAD

En el afio 1 se recupera el 72,83% (o utilidad del primer afio) de la inversion inicial.
I1L.5s TMAR

La tasa minima atractiva de rendimiento TMAR en el estudio es 16%.

e La seleccion obedece a los siguientes criterios:

e Debe ser superior a la Tasa de descuento de la tasa activa, 15% en el estudio.

e La Tasa de descuento de la tasa activa es un factor atractivo del crédito que no debe ser
obviado.

e Un valor apropiado de la TMAR es 5 puntos por encima de la tasa de descuento, para
dar un valor de 20%.

111.6 EVALUACION ECONOMICA

VPN es positivo. TIR es mayor que TMAR,; el proyecto entonces se acepta. Ver Flujo de
Caja Basico de la TABLA 10.

111.7 RIESGO ECONOMICO

Es importante considerarlo en el caso de morosidad de la cartera. El factor determinante

para derivar esta situacion es no cancelar las cuotas extraordinarias 12 y/o 24. El peor

escenario es el siguiente:

e Cuotas 12 vencidas y no pagadas.

e Los créditos que tomen el estado indicado, tampoco pagaran la cuota 24.

e VPN deja de ser positivo a partir de un % de mora del 68.75%, que representa 33 (48 —
15) créditos en mora, 15 vigentes. Es poco probable alcanzar un porcentaje de mora de
esta magnitud.

En el Flujo de Caja PESIMISTA de la TABLA 10 se presentan las cifras.

I11.8 CONCLUSIONES

® Se otorga hasta el 75% sobre el minimo entre el precio de venta y el monto de avalio.

e El servicio o reconfiguracion del crédito tiene buena rentabilidad.

e La pérdida de rentabilidad ocurre con una tasa muy alta de morosidad, en el peor
escenario, con una baja probabilidad de riesgo, por lo que la rentabilidad es segura.

e El valor agregado del servicio de crédito no genera costos adicionales a la inversion.

¢ Es imperante comprobar los ingresos extraordinarios de los prestatarios.

e No es recomendable otorgar créditos por montos muy altos, que individualmente sean
representativos en la cartera, considerando el riesgo de morosidad.
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Ingreso Mensual (M) 2,000,000.00
Cuota (% del M
Cuota 1er. Afio

Cuota 2do. Afio
Y%Amortizac. 1er. Afio
Y%Anortizac. 2do. Afio
Yolnflacion
Ydndexacion 2do. Ao
Factor anual (Nro.IM)
Cuota Anual Borde

Perioc Saldo Inicial Cuota

© 0N BE WN =

BRERBRYBS

48,000,000.00
47,996,430.00
47,992,860.00
47,989,290.00
47,985,720.00
47,982,150.00
47,978,580.00
47 975,010.00
47,971,440.00
47,967,870.00
47,964,300.00
47,960,730.00
47,957,160.00
47,950,261.50
47,943 363.00
47,936,464.50
47,929,566.00
47,922 667.50
47,915,769.00
47,908,870.50
47,901,972.00
47,895,073.50
47,888,175.00
47,881,276.50
47,874,378.00
47,876,295.87

35.00
700,000.00
945,000.00

0.51
073
70.00
50.00
3.00

6,000,000.00

700,000.00 1,049,600.00
700,000.00 1,049,521.94
700,000.00 1,049,443 87
700,000.00 1,049,365.81
700,000.00 1,049,287.74
700,000.00 1,049,200.68
700,000.00 1,049,131.62
700,000.00 1,049,053 55
700,000.00 1,048,975 49
700,000.00 1,048 897.42
700,000.00 1,048,819.36

6,000,000.00 1,048,741.30
945,000.00 1,048,663.23
945,000.00 1,048,512.38
945,000.00 1,048,361.54
945,000.00 1,048,210.69
945,000.00 1,048,05.84
945,000.00 1,047,909.00
945,000.00 1,047,758.15
945,000.00 1,047,607.30
945,000.00 1,047,456.45
945,000.00 1,047,305.61
945,000.00 1,047,154.76

8,100,000.00 1,047,003 91

3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
3,570.00
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50
6,898.50

1,274,732.21 1,276,650.08 -1,917.87

1,274,721 1,276, 701.22

-1,969.01

TABLADE

353,170.00 353,170.00

71067656 706,261.94
1,072,518.71 1,059,275.81
1,438,695.46 1,412211.62
1,808,205.85 1,765,069.36
2,184,048.90 2,117,849.04
2,563,223.63 2,470,550.66
2/946,720.06 2,823 174.21
3,334,564.23 3,175,719.70
3,726,728.15 3,528,187.12
4,123219.85 3,880,576.48
4,524,038.35 4,232,857.78

-665,309.92
-573,006.05
-469,683.38
-365,133.30
-259,357.70
-152,358.48
-44,137.50
65,306.33
17596214
287,837.04
400,926.15
515,227.57

TABLA 8

-665,300.92
-554,989.03
-444,729.00
-334,619.81
20466146
-114,853.97
519732
104,308.48
21366344
32286755
431,92081
540,803.22

Precio Inmueble
Cuota Inicial
Monto Crédito
Tasa de Interés
%Desc. de Tasa
Tasa Preferencial
Tasa Diferimiento
Tasadel 3er. Afo
Fazo (meses)

0.00
441463
13,242.90
26,483 .85
4413649

353,170.00
353,091.94
353,013.87
352,935.81
362,857.74
352,77968 ©66,199.86
352701.62 9267297
35262355 123,554.86
362,54549 158,844 53
352467 42 198,541.03
352,389.36 24264337
352,311.30 291,150.57
110,561.73 -9,699.52
110410.88 -18,017.02
110,260.04 -24,954.38
110,109.19 -30,513.49
109,958.34 -34,696.24
109,807.50 -37,504.51
109,65665 -38,940.19
109,505.80 -39,005.15
109,354.95 -37,701.30
109,204.11 -35,030.50
109,05326 -30,994.66
10890241 -2559565

64,000,000.00
16,000,000.00
48,000,000.00
3200

18.00

2624

15.00

3200

180.00
1,268,004.09

Intereses Amortiza Sum(Dif+Ref) Suma([if) Diferido Suma(Ref) Refinanc.

0.00
441463
882827

1324095
1765265
2206337
26.473.11
30,881.88
3528068
39,696.50
4410234
48,507 21
9,69952
-8,317.50
6,937.36
-5,559.11
418275
-2,80827
-1,43567
8497
1,303.86
2670.79
4,035.84
5,399.01

29



Ingreso Mersudl (M)
Quta(%edd IM
Quotater. Ao
Qotazh Ao
%Perortizec. e Ao
%Prrortizec 20 Ao
Y4rdaeciinb. Ao
Fadorand (NalM
Quotafne Bode

Periodo Saldo Inicial Guota

A70000
B7BLOD
B72800
B/7H200
B7HTDD
A7
B/7BE0
B/75000
[/721400
/77800
B74T0D
S70700
870,100
BB
4BEBI0
BEBABAD
486795600
BERETD
486570
A/68805
4866197200
BEE0RD
48681750
8631260

NNRNNNN3IZBAIAEIR28300~N00 s 0N

TAELACE

Predodd Irmuebie

Quoalnicd
Moriodd Qedio
Tesaceineds
YDesc e Tema
Tesa Pefereraid

Tesace Oferimernto

Tesadd 3. Ao
Pezo (meses)

Iriereses Anofizac. SureDi+Ref)  Sume(Di) Diferico Suma(Rd) Refiac

110600000
110491908
1104886
110475724
110467832
11045640
110451448
1104485
11043264
1104271.72
11041080
110410888
110408%
1108829
11871623
118508
11084850
110824713
110802076
1129440
1R 7780
11Rener
1124630
118D

TABLA 9

350
3500
3500
3500
3500
3500
3500

3500
3500
350M
3500
68850
68850
68850
6885
6885
6885
68850

6885
6880
6885

485D

25BR8
124188%
168647576
2065501
25318862
29 R
3418766

4013
470208

5258851
12709

4BE3H
605720
841020

115736708
13370682
15188075
17258840
18884060
2062838

BOLIVAR 2001

485000

12546724
16337148
20201080
248028620
28829068

367421688
40205860
44381940
4S4R8
s
p.. g
1680

1115012066

1445148
16804164
17734064
195761288

48500
484008
ABAB6
AB3IT 24
ABAEZR
4816640
480448
AB0BSH
A7 264
A7 B2
407,708
A7 68
1B 56
B|77m
6euU73
BABB
1BBIRm
w6
64D
64820

Qaw
547680
BAR
26818

sleRLe
14618
1247238
B2

2R430%8
IWINUB

108046
490715
1098204
1922306
63808
LFRHB
ST2187
TAZXR4T
BHEB
11500066

544760
s

21,738
pipripd
2600
B0

48905
M7
DEAD

168641
3860
6043
82610
10460
126897
1488683
17,0460

21438
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CONCLUSIONES GENERALES

Bolivar 2001 no recapitaliza intereses, motivo de fracaso del Crédito
Mejicano, y aiin mas, permite amortizaciones dirigidas, en el siguiente orden, a
intereses refinanciados primero, diferidos luego y disminuciones de capital
finalmente. Este instrumento financiero es rentable y permite el acceso a créditos que
no otorgan los otros modelos existentes.

RECOMENDACIONES

Bolivar 2001 debe otorgarse a familias con ingresos superiores al promedio
venezolano y con excelente capacidad y garantias de pago; adicionalmente, debe
realizarse un seguimiento de los cambios en los ingresos de los prestatarios para
ajustar las cuotas durante los dos primeros aiios para acelerar y asegurar el pago del
crédito.
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