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Se han publicado cifras en las
Gltimas semanas que reflejan
un alza notable de niveles de

incumplimiento de carteras
hipotecarias  especialmente
en el grupo de hipotecas ti-
tularizadas o en el CMBS. De
acuerdo a estimados publica-
dos por Real Capital Analytics,
el aumento de volumen de
propiedades categorizadas en
problema o “distress” fue de
un 41% en el mes de abril su-
mando un total de $185,000
millones. Gran parte de esta
alza se atribuye a los sectores
de propiedades de oficinas y
hoteles los que han visto un
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niimero de activos y carteras entrar
en esta categoria.

No ha sido ninguna sorpresa el alza
de las propiedades en “distress” y
a su vez se estima que estas ci-
fras seguirdn aumentando en los
diferentes tipos de propiedades a
medida que las hipotecas que ven-
cen no puedan refinanciarse o el
prestatario no esté en condiciones
de seguir adelante con sus obli-
gaciones. Por otro lado se puede
decir que la proporcién de hipote-
cas que se estan reestructurando o
resolviendo de alguna manera con
los prestamistas es mucho menor
que las que estan entrando en la

categoria de problematicas. El
embotellamiento del sistema gene-
rado por el alto volumen de hipo-
tecas que debieran ser manejados
por los bancos y/o administrado-
res especiales “special servicers”
da lugar al reto de acelerar estos
procesos en proceso de reestruc-
turacion.

En el caso de los bancos regiona-
les se ha visto mas predisposicion
de llegar a acuerdos de reestruc-
turacién de términos en las hipo-
tecas o en casos donde eso no es
posible ellos han reaccionado de
manera rapida en deshacerse de
ellas via venta directa o por me-

dio de un agente de bienes raices.
Se asume que han podido hacerlo
sin violar reglas regulatorias en su
gran mayoria. Existen excepciones,
por ejemplo, donde un banco pre-
fiere no vender un activo aun ha-
biéndolo tomado de vuelta debido
a la gran diferencia de valor que
tendrian que aceptar en compara-
cion al saldo oficial correspondien-
te. Esto es mas comdn en propie-
dades como terrenos o proyectos
de condominios sin terminar o par-
cialmente vendidos.

La consecuencia mds notable re-
sultante de esta discriminacion
por parte de inversionistas en el
tipo de propiedades que les in-
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teresa se ha manifestado en
una gran diferencia de precios
y descuentos a las mismas de
acuerdo a varios factores como
nivel de ocupacion, calidad de
crédito de los inquilinos, tiem-
po restante de los alquileres,
ubicacion de la propiedad, y
condicién fisica entre otros.
La evaluacién de precios en el
mercado seguird acentuandose
de acuerdo a la bifurcacion
entre propiedades de calidad y
las menos atractivas.
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