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RAMA LEGISLATIVA DEL PODER PUBLICO

CAMARA DE REPRESENTANTES

PONENCIAS

PONENCIA PARA SEGUNDO DEBATE
EN LA CAMARA DE REPRESENTANTES
AL PROYECTO DE LEY NUMERO 110 DE 2009
CAMARA

por medio de la cual se modifica la Ley 699 de 2001.
Introduccion

Por iniciativa parlamentaria, se presento la siguiente
propuesta legislativa.

El 15 de diciembre de 2009 en sesion ordinaria de
la comision tercera de la Camara de Representantes se
aprobo en primer debate el proyecto de ley 110 de 2009
de la siguiente manera:

El Congreso de Colombia
DECRETA

Articulo 1°. Modifiquese el articulo 1° de la Ley
699 de 2001, el cual quedara asi;

Articulo 1°. Autoricese a la Asamblea del depar-
tamento de Boyacd, para que ordene la emision de la
estampilla Pro desarrollo de la Universidad Pedagdgica
y Tecnoldgica de Colombia, hasta por la suma de dos-
cientos mil millones de pesos ($200.000.000.000)

Articulo 2°. Modifiquese el articulo 2° de la Ley
699 de 2001, el cual quedara asi;

Articulo 2°. Autoricese a la Asamblea Departamen-
tal de Boyacd para que determine los sujetos activos y
pasivos del gravamen, las tarifas, sistemas de recaudo y
todos los demads asuntos referentes al uso obligatorio de
la estampilla de algunas actividades y operaciones que
se realicen en el departamento de Boyaca y los munici-
pios pertenecientes a su circunscripcion.

Paragrafo 1°. El hecho generador para la presente
ley lo constituyen los contratos, transacciones, opera-
ciones bursatiles que celebren todas las personas na-
turales y juridicas, con las entidades publicas (gober-
nacion, alcaldias, institutos descentralizados del orden
nacional, departamental y municipal, universidades)
empresas industriales y comerciales del Estado, de eco-
nomia mixta de orden nacional, departamental, munici-
pal, las corporaciones autéonomas regionales con juris-

diccion en el departamento de Boyacd, la Contraloria
General de la Republica, la Procuraduria General de la
Nacion, la Fiscalia General de la Nacion y demas en-
tidades del orden nacional, que realicen actividades u
operaciones en el departamento, o cuando el objeto del
contrato, actividad u operacion se contrate y/o ejecute
en el territorio del departamento de Boyaca.

Igualmente se podra vincular al presente proyecto
la enajenacion o venta de acciones que el departamen-
to o los municipios tengan en diferentes empresas de
cualquier naturaleza juridica, cuotas o partes de interés,
operaciones bursatiles que recaigan sobre las empresas
o entidades que se encuentren registradas y/o domici-
liadas en el departamento de Boyacéd independiente-
mente del lugar donde se realice la operacion o transac-
cion bursatil o mercantil.

Paragrafo 2°. Para los efectos de la presente ley no
se entenderan como contratistas los usuarios de los ser-
vicios publicos.

Paragrafo 3°. Dentro de los hechos y actividades
econdmicas, sobre los cuales se obliga el uso de la
estampilla, la asamblea departamental de Boyaca, po-
dra incluir los licores, alcoholes, cervezas, juegos de
azar, cigarrillos y tabacos, fabricados en otros depar-
tamentos.

Paragrafo 4°. La ordenanza que expida la asamblea
de Boyaca en desarrollo de lo dispuesto en la presente
ley, sera dada a conocer al Gobierno nacional a través
del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Articulo 3°. La presente ley rige a partir de su san-
cién y promulgacion.
Comentarios:

El citado proyecto pretende modificar los articu-
los 1°y 2° de la Ley 699 de 2001, que expresan lo
siguiente:

Articulo 1°. Autorizase a la Asamblea del departa-
mento de Boyaca, para que ordene la emision de la es-
tampilla “Pro Desarrollo de la Universidad Pedagdgica
y Tecnolédgica de Colombia”, hasta por la suma de cien-
to veinte mil millones de pesos ($120.000.000.000).
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Articulo 2°. Autorizase a la Asamblea Departamen-
tal de Boyaca para que determine los sujetos activos y
pasivos del gravamen, los hechos econdmicos sujetos
al mismo, las tarifas, sistemas de recaudo y todos los
demas asuntos referentes al uso obligatorio de la es-
tampilla de algunas actividades y operaciones que se
realicen en el departamento de Boyaca y los munici-
pios pertenecientes a su circunscripcion.

* Si analizamos detenidamente la modificacion al
primer articulo de la Ley 699 de 2001, expresa cla-
ramente autorizar a la asamblea del departamento de
Boyaca, para que ordene la emision de la estampilla,
ordenacion que ya habia sido aprobada por la Ley 699
de 2001, segun aparece en el articulo original, por lo
tanto no se hace necesario incluir nuevamente su auto-
rizacion, sino entrar Gnica y exclusivamente a modifi-
car su monto.

Razodn por la cual planteo la modificacion de la si-
guiente manera, quedando el articulo primero asi:

Adiciodnase al articulo 1° de la Ley 699 de 2001, el
siguiente paragrafo:

Paragrafo. Autoricese la ampliacion de la emi-
sion de la estampilla “Pro Universidad Pedagégica
y Tecnolégica de Colombia” hasta por la suma de de
$200.000.000.000.

» Respecto a la modificacion que se plantea al ar-
ticulo segundo, comparto los puntos de vista del Mi-
nisterio de Hacienda y Crédito Publico, enunciados en
oficio UJ-1206-10? de agosto 19 de 2010, el cual trans-
cribo en alguno de sus apartes:

En primer lugar se destaca que el articulo 2° auto-
riza a la asamblea para que establezca los elementos
estructurales de la estampilla, en el paragrafo 1° que
se pretende introducir define concretamente el hecho
generador, consistente en la suscripcion de contratos,
transacciones, operaciones bursatiles que celebren
todas las personas naturales y juridicas, con practi-
camente todas las entidades publicas de los ordenes
nacional, departamental y municipal ubicadas en la ju-
risdiccion del departamento.

Sobre tal punto, es importante precisar que los he-
chos juridicos susceptibles de ser gravados con estam-
pillas deben corresponder a actividades en las cuales
intervenga directamente la entidad territorial beneficia-
ria de la estampilla, toda vez que se trata de un im-
puesto de caracter documental que exige la adhesion y
anulacion de la estampilla por parte del funcionario de
la respectiva entidad territorial. Tal como esta estable-
cido en el articulo 3° de la Ley 699 de 2001, el cual no
se pretende modificar. En este sentido no deberan gra-
varse contratos, transacciones y operaciones bursatiles
realizadas con entidades diferentes al departamento de
Boyaca, pues en estos casos la entidad territorial no in-
terviene de manera directa en el hecho generador.

Finalmente con respecto al paragrafo 3° del articulo
2°, que igualmente se pretender introducir, establece
que dentro de los hechos y actividades economicas,
sobre los cuales se obliga el uso de la estampilla, la
asamblea departamental de Boyacd, podra incluir los
licores, alcoholes, cervezas, juegos de azar, cigarrillos
y tabacos fabricados en otros departamentos, dentro
de los hechos y actividades econdmicas gravados con
las estampillas, es importante reiterar lo expresado en
cuanto a la naturaleza documental del tributo, por lo
que no se podria gravar una actividad econémica pro-
piamente dicha. Asi mismo, se debe poner de presente

la prohibicién establecida en el articulo 214 de la Ley
223 de 1995, segun la cual “Se prohibe a los departa-
mentos, municipios, distrito capital, distritos espe-
ciales, areas metropolitanas, territorios indigenas,
regiones, provincias y a cualquiera otra forma de
divisién territorial, que se llegare a crear con pos-
terioridad a la expedicion de la presente ley, gravar
la produccion, importacién, distribucién y venta de
los productos gravados con los impuestos al consu-
mo de que trata este capitulo con otros impuestos,
tasas, sobretasas o contribuciones con excepcion del
impuesto de industria y comercio”.

Teniendo claridad frente a la modificacion del ar-
ticulo 2°, respecto a la introduccion de algunos para-
grafos y de acuerdo a las consideraciones dadas por el
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, considero
inconveniente modificar el citado articulo correspon-
diente a la Ley 699 de 2001, para lo cual en la presente
ponencia se plantea unicamente la modificacion del ar-
ticulo 1° planteado inicialmente.

De igual manera el titulo del proyecto tendria una
modificacion.

El Proyecto de ley 110 de 2009 Camara quedara asi:

por medio de la cual se adiciona un pardagrafo
en el articulo 1° de la ley 699 de 2001
El Congreso de la Republica
DECRETA:

Articulo 1°. Adicidnase al articulo 1° de la ley 699
de 2001, el siguiente paragrafo:

Paragrafo: Autoricese la ampliacion de la emi-
sion de la Estampilla Pro-Universidad Pedagogi-
ca y Tecnologica de Colombia, hasta por la suma de
$200.000.000.000.

Articulo 2°. La presente ley rige a partir de su san-
cién y promulgacion.

Proposicion:

Por las razones expuestas anteriormente, me permi-
to rendir PONENCIA POSITIVA, y en consecuencia
solicito a los honorables miembros de la Plenaria de la
Cémara de Representantes, dar segundo debate al pro-
yecto de ley 110 de 2009 Camara, por medio de la cual
se adiciona un pardgrafo en el articulo 1° de la Ley
699 de 2001.

De los honorables representantes.

Honorable Representante Nancy Denise Castillo G.

Departamento del Valle del Cauca
& %k ok

INFORME DE PONENCIA PARA SEGUNDO

DEBATE ANTE LA PLENARIA DE LA CAMARA

DE REPRESENTANTES AL PROYECTO DE
LEY NUMERO 288 DE 2010 CAMARA

por la cual se expiden normas relacionadas
con la titularizacion hipotecaria y se dictan
otras disposiciones.

Bogota, D. C., agosto 24 de 2010
Doctor

ANGEL CUSTODIO CABRERA BAEZ
Presidente

Comision Tercera

Camara de Representantes

Ciudad

Respetado Sefior Presidente:
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En atencion a la designacion hecha por la Presiden-
cia de la Comision Tercera, los suscritos ponentes nos
permitimos presentar para la consideracion y segundo
debate en la plenaria de la honorable Camara de Repre-
sentantes, el correspondiente Informe de Ponencia al
Proyecto de Ley de la referencia, previas las siguientes
consideraciones.

1. CONTENIDO Y ALCANCE DEL PROYECTO
1.1 Antecedentes

El Proyecto de ley 288 de 2010, aprobado en
primer debate por la Comision Tercera de esta Cor-
poracion, hace parte de un conjunto de medidas que
buscan, desde la aprobacion de la Ley 1328 de 2009,
continuar con la mejora y profundizacion de los es-
quemas de titularizacion de activos de toda naturaleza
como parte de una politica estatal que busca refirmar
la eficiencia del mecanismo de financiacion de vivien-
da a largo plazo establecido en la Ley 546 de 1999,
asi como la positiva evolucion que ha sufrido el mer-
cado de capitales desde la expedicion de la Ley 964
de 2005.

Este conjunto de leyes, fruto de un trabajo intenso y
dedicado del legislativo, han permitido a la poblacion
acceder a vivienda dentro de un entorno de confianza
y seguridad que deriva de la estabilidad de las tasas de
interés aplicables a los créditos hipotecarios.

Esta circunstancia permite deducir la importancia
del proyecto que se discute, el cual a partir de una serie
de beneficios tributarios vinculados con la exencion del
impuesto sobre la renta a los rendimientos financieros
de los titulos hipotecarios emitidos en procesos de ti-
tularizacion, permitira seguir cumpliendo cabalmente
con el propodsito de convertirse en la herramienta fun-
damental para la financiacién de vivienda en el largo
plazo a través del mercado de capitales.

El proyecto aprobado en primer debate consta de
cuatro aspectos a saber:

a) Prérroga del beneficio tributario para bonos y
titulos hipotecarios consagrado en el articulo 16 de la
Ley 546 de 1999 emitidos en procesos de titularizacion
de cartera hipotecaria y contratos de leasing habitacio-
nal siempre que se coloquen en el mercado dentro de
los once (11) afios siguientes a la fecha de expedicion
de la ley;

b) Redefinicion del alcance de beneficio tributa-
rio previsto en el paragrafo del articulo 177-1 del Esta-
tuto Tributario, modificado por el articulo 82 de la Ley
964 de 2005, el cual sera aplicable a los ingresos de
que tratan los articulos 16 y 56 de la Ley 546 de 1999
durante el término en que tengan la condicion de rentas
exentas de conformidad con lo establecido en dichas
normas;

¢) Devolucion del Gravamen a los Movimientos
Financieros en titularizacion activos no hipotecarios a
las sociedades fiduciarias, las sociedades de servicios
técnicos y administrativos de que trata el articulo 72 de
la Ley 1328 de 2009 y las entidades administradoras de
activos no hipotecarios titularizados, por la transferen-
cia de los flujos derivados de procesos de titularizacion
de activos no hipotecarios; y

d) Establecimiento del régimen especial de hipo-
teca para procesos de titularizacion hipotecaria, el
cual permite que el cedente de garantias hipotecarias
con primera prelacion de pago o primer grado adquiera
la condicién de acreedor hipotecario con la prelacion
de pago o grado inmediatamente siguiente al Gltimo

gravamen hipotecario registrado, en relacion con las
obligaciones a cargo del deudor cedido distintas a la
obligacion principal cedida.

Con el proyecto aprobado en primer debate por la
Comision Tercera de la Camara se busca reconocer los
beneficios del esquema regulatorio actual en materia
tributaria prolongandolos por un periodo de once (11)
afios, de manera que el impulso logrado hasta ahora se
mantenga con los beneficios obtenidos a favor de la po-
blacion que adquiere vivienda a través del crédito hipo-
tecario. De manera complementaria se busca corregir
algunas deficiencias en el funcionamiento de la titula-
rizacion hipotecaria que pueden afectar su desarrollo
como es el caso de la regulacion especial de hipotecas
en desarrollo de este tipo de procesos.

Desde la perspectiva del desarrollo de esquemas de
titularizacion de activos no hipotecarios, con el proyec-
to se busca dotarlos con el mismo régimen de devo-
lucion del Gravamen a los Movimientos Financieros
(GMF) actualmente aplicable a la titularizacion de ac-
tivos hipotecarios, evitando desde el inicio un trato di-
verso para el desarrollo de actividades de similar o igual
alcance. Sobre este particular es pertinente sefialar que
algunos de los temas a los que se hace mencion en el
proyecto fueron presentados para discusion durante los
debates que se dieron en la Camara de Representantes
para la aprobacion de la Ley 1370 de 2009 mediante la
cual se reguld el tema del impuesto al patrimonio.

Para efectos del cumplimiento de los requisitos
constitucionales del proyecto, se debe mencionar que
el tramite de esta iniciativa ha contado con el respal-
do del Gobierno Nacional incluso desde el tramite de
la Reforma Financiera (hoy Ley 1328 de 2009). De
manera particular es pertinente sefialar que los temas
objeto de este proyecto, fueron presentados para discu-
sion durante los debates que se dieron en la Camara de
Representantes para la aprobacion de la Ley 1370 de
2009 mediante la cual se reguld el tema del impuesto
al patrimonio. En ese momento el Gobierno Nacional
al manifestar su apoyo a la iniciativa solicitd excluirla
del tramite de la reforma del impuesto al patrimonio
pero con el compromiso de impulsarla en un proyecto
separado (hoy el PL 288 de 2010) otorgando el aval
requerido al proyecto.

Para mayor ilustracion se describe en detalle el con-
tenido de la iniciativa:

1.2 Prérroga del beneficio tributario para bonos
y titulos hipotecarios consagrado en el articulo 16
de la Ley 546 de 1999 emitidos en procesos de ti-
tularizacion de cartera hipotecaria y contratos de
leasing habitacional.

Como quedd explicado en la ponencia para primer
debate, la crisis hipotecaria de finales de la década de
los noventa se origind principalmente en la vulnerabili-
dad del sistema (tipica en economias emergentes) a los
profundos descalces de tasa y plazo en los esquemas de
fondeo de los bancos hipotecarios mediante el otorga-
miento de créditos a largo plazo indexados a tasa fija
financiados con depositos a corto plazo denominados
en pesos.

Con el objeto de propiciar una correccion a dicho
descalce, se concibio un esquema de titularizaciéon de
cartera hipotecaria a través de sociedades titularizado-
ras especializadas, el cual tiene como proposito elimi-
nar los riesgos del sistema y hacer sostenible en el largo
plazo un esquema eficiente de financiacion de vivienda
en Colombia. Lo anterior considerando que el esquema
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de titularizacidn hipotecaria permite canalizar a través
del mercado de capitales, los recursos de ahorro e in-
version de largo plazo requeridos por el sistema para el
financiamiento de vivienda.

Sin embargo, el esquema de titularizacion requi-
ri6 de estimulos temporales para su consolidacion en
especial el representado en el beneficio del impuesto
sobre la renta a los titulos emitidos con respaldo en
créditos hipotecarios de vivienda (titulos hipotecarios).
Con dicho estimulo se buscé promover la suscripcion
y negociacion de tales titulos por parte de los inversio-
nistas con el objetivo de generar, de un lado, un esque-
ma alternativo de fondeo para la originacion de cartera
hipotecaria a partir del mercado de capitales y de otro,
nuevas alternativas de inversion privada para el merca-
do de capitales (titulos hipotecarios), desarrollando el
denominado ciclo virtuoso de la titularizacion, objetivo
definido en la Ley 546 de 1999.

Dichos estimulos tributarios dirigidos a incentivar
procesos de originacion y titularizacion de cartera hi-
potecaria en los términos la Ley 546 de 1999 (prorroga-
do posteriormente por la Ley 964 de 2005 hasta el afio
2010)! son aplicados con mucho éxito en otros paises
para la financiacién de vivienda, lo cual permite confir-
mar la validez de su aplicacién en Colombia. En otras
palabras, el beneficio tributario no es un caso aislado
en la implementacion de mecanismos de apoyo fiscal
al sector de la vivienda. Adicionalmente debe tenerse
en cuenta que desde el punto de vista fiscal, este tipo de
incentivos para el desarrollo de la vivienda resulta me-
nos costoso que otro tipo de mecanismos, en la medida
en que no implica salidas de efectivo.

La titularizacion de cartera hipotecaria en Colom-
bia ha sido posible gracias al beneficio tributario del
impuesto a la renta sobre los rendimientos financieros
de los titulos derivados de estos procesos. Sin dicho
beneficio el mecanismo no habria podido surgir y, lo
que es mas importante, no podria sobrevivir en las con-
diciones actuales del mercado.

Lo anterior se confirma pues a través de los proce-
sos de movilizacion de créditos hipotecarios desarro-
llados desde el afio 2001 y hasta la fecha, se ha logrado
la titularizacion de cartera hipotecaria (VIS y No VIS)
por valor de $9.8 billones representativos del 31% del
total de la cartera hipotecaria de vivienda existente en

1 Ley 964 de 2005 - Articulo 81. El articulo 16 de la Ley
546 de 1999 quedara asi: “Articulo 16. Beneficio tribu-
tario para los rendimientos de titulos de ahorro a largo
plazo para la financiacion de vivienda. Estaran exentos
del impuesto de renta y complementarios, los rendimien-
tos financieros causados durante la vigencia de los titulos
emitidos en procesos de titularizacion de cartera hipote-
caria y de los bonos hipotecarios de que trata la presente
ley, siempre que el plazo previsto para su vencimiento
no sea inferior a cinco (5) afos. Los titulos y bonos aqui
previstos, podran dividirse en cupones representativos
de capital y/o intereses. En todo caso, los titulos o bonos
deberan contemplar condiciones de amortizacion simila-
res a las de los créditos que les dieron origen. Para efec-
tos de gozar del beneficio de que trata este articulo, los
titulos o bonos no podran ser readquiridos o redimidos
por su emisor. Gozaran del beneficio aqui consagrado los
titulos emitidos en procesos de titularizacion de cartera
hipotecaria y los bonos hipotecarios de que trata la pre-
sente ley, que se coloquen en el mercado dentro de los
once (11) afios siguientes a la fecha de expedicion de la
presente ley. En ningun caso el componente inflacionario
o mantenimiento de valor de dichos titulos o bonos cons-
tituira un ingreso gravable”.

el pais, generando recursos por dicha cuantia al sector
hipotecario para continuar desarrollando el esquema de
financiacion de vivienda de largo plazo.

Complementariamente es importante destacar el
efecto fundamental de la titularizacioén hipotecaria en
la disminucion de tasas de interés de mercado de los
créditos hipotecarios de vivienda, en una proporcion
equivalente a trescientos puntos basicos. Igualmente se
han presentado importantes avances en el desarrollo de
nuevos productos hipotecarios tales como los créditos
hipotecarios en pesos a tasa fija, considerados como
una nueva alternativa de financiacion para los deudo-
res hipotecarios, imposible de ofrecer por las entidades
especializadas sin el esquema de fondeo provisto por
la titularizacion hipotecaria para este tipo de produc-
tos. Como resultado de la titularizacion de créditos hi-
potecarios a tasa fija, hoy en dia este tipo de crédito
representa el 89% de la totalidad de los desembolsos
de cartera hipotecaria de vivienda del sistema, cuan-
do hasta el aflo 2005 dicho porcentaje correspondia a
desembolsos de créditos en UVR. La diversificacion
del riesgo de mercado derivado de la originacioén de
créditos en tasa fija como resultado de la titularizacion
hipotecaria, ha permitido transferir a los deudores di-
cho beneficio mediante menores tasas de colocacion de
créditos hipotecarios.

Si bien los avances que se han logrado hasta la fecha
a través de la titularizacion hipotecaria han sido signi-
ficativos, todavia no se puede afirmar que el objetivo
de la Ley 546 de 1999, en el sentido de desarrollar in-
tegralmente un sistema especializado de financiacion
de vivienda, se encuentre consolidado. Al respecto es
pertinente considerar que en la actualidad la proporcion
de la cartera de vivienda como porcentaje del PIB equi-
vale al 4%, mientras que antes de la crisis de finales
de los noventa, dicha cifra correspondia al 11%. A pe-
sar del desarrollo actual de la titularizacion de cartera
hipotecaria en Colombia, el proceso de aprendizaje y
consolidacion atin no ha terminado: el monto titulariza-
do no garantiza el cambio estructural en el modelo de
financiacion de vivienda buscado por la Ley de Vivien-
da; tampoco se ha logrado el propdsito de profundiza-
cion del mercado de capitales.

Acorde con lo expuesto, si bien los volumenes de
negociacion de titulos hipotecarios han venido crecien-
do, atn no son suficientes como para considerar que
podrian continuar desarrollandose en un escenario que
no considere algtn tipo de incentivo. Desde la perspec-
tiva de la reduccion de las tasas de interés de origina-
cién de crédito hipotecario y de su contribuciéon como
herramienta que evita el efecto nocivo de los ciclos
econdmicos, el impacto esperado de la titularizacion
hipotecaria todavia no se ha logrado, fundamental-
mente por las altas tasas de interés de largo plazo en el
mercado incentivadas por el nivel del déficit fiscal del
Gobierno Nacional.

Al respecto debe analizarse que en economias veci-
nas como Chile y Pert1 la estructura descendente de la
curva de tasas de largo plazo permite fondear la origi-
nacion de cartera hipotecaria a tasas menores de las que
se han logrado en Colombia hasta ahora con la titula-
rizacion hipotecaria. En este sentido se podria afirmar
que los avances obtenidos en la reduccion de niveles de
tasa de interés de la cartera hipotecaria con fundamento
en el beneficio tributario, no serian sostenibles hacia el
futuro, si el beneficio para los titulos hipotecarios no se
extiende por un periodo adicional.
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En los términos de la Ley 964 de 2005, la vigencia
del beneficio se extingue a finales del 2010, razén por
la cual se considera fundamental extender el beneficio
de la exencion del impuesto de renta a los rendimien-
tos financieros y componente inflacionario de los titu-
los hipotecarios por un término adicional de 11 aflos,
término igual al definido inicialmente en la Ley de Vi-
vienda y sus modificaciones, aclarando adicionalmente
el texto de la norma, para precisar que incluye la titula-
rizacion de cartera hipotecaria y de contratos de leasing
habitacional en aplicacion de la definicion que sobre
dichos conceptos se incluyd en el articulo 71 de la Ley
1328 de 2009 (Reforma Financiera).

Asi las cosas, en la medida en que aun no se ha cum-
plido el objetivo de dicha regulacion para consolidar
un cambio estructural en el modelo de financiacion de
vivienda a través de la titularizacion hipotecaria (con el
soporte temporal del beneficio tributario), el no mante-
nery extender los beneficios actuales a los esquemas de
titularizacion hipotecaria, puede generar un completo
estancamiento en la dinamica del sector de vivienda,
probablemente resultando en un incremento de las ta-
sas de interés de los créditos hipotecarios (calculado
entre cuatrocientos y seiscientos puntos basicos aproxi-
madamente).

En términos de la originacién de créditos a tasa
fija, probablemente se presentaria una disminucion
sustancial que nos llevaria nuevamente a los relati-
vos niveles observados para este tipo de colocacio-
nes en el afio 2005. En términos de riesgo sistémico,
la disminucién de los actuales volimenes de titulari-
zacion hipotecaria, resultaria en mayores riesgos de
descalce del sistema, circunstancia que significaria
un retroceso sustancial en los importantes avances
logrados en el cambio de los esquemas de fondeo
de los originadores de crédito hipotecario (captacion
a corto plazo y colocacion a largo plazo), circuns-
tancia que tuvo un impacto fundamental en la crisis
hipotecaria de finales de los afios noventa.

Por otro lado, es pertinente mencionar que el
sistema hipotecario colombiano pudo mantenerse
aislado de la problematica mundial derivada de la
movilizacion de “hipotecas de alto riesgo”, dado el
exigente y reglamentado marco regulatorio del es-
quema de titularizacion hipotecaria a través de so-
ciedades especializadas. Dentro de este contexto
dicho esquema jugd un papel fundamental en la for-
ma en que las entidades financieras originadoras de
créditos hipotecarios enfrentaron la crisis financiera
mundial; lo anterior en la medida en que por efectos
de las titularizaciones hipotecarias se pudo mitigar
el impacto del riesgo de descalce en tales entidades,
mejorando niveles de solvencia y fortaleza patrimo-
nial, permitiendo a las entidades sobrepasar la crisis
sin mayores sobresaltos.

Se considera entonces que la titularizacion hipo-
tecaria puede tener un efecto fundamental en el de-
sarrollo de las politicas que buscan prevenir el efecto
adverso del ciclo econémico que se implementen para
contrarrestar las consecuencias de la crisis. De tal ma-
nera, para los suscritos no resulta recomendable elimi-
nar el beneficio en momentos de una incipiente reacti-
vacion econdmica, considerando el impacto negativo
que una disminucion sustancial en los volimenes de
originacion de crédito de vivienda como resultado de
la disminucion de los montos de cartera hipotecaria ti-
tularizada, podria tener en tales politicas.

1.3 Redefinicion del alcance de beneficio tribu-
tario previsto en el paragrafo del articulo 177-1 del
Estatuto Tributario, el cual sera aplicable a los in-
gresos durante el término en que tengan la condi-
cion de rentas exentas.

Se presenta de forma complementaria, la redefini-
cion al alcance del beneficio contemplado en el articulo
82 de la Ley 964 de 20052 sefialando que dicho bene-
ficio (deduccion de costos y gastos incurridos en ge-
neracion de rentas exentas) se aplica a los ingresos de
que tratan los articulos 16 y 56 de la Ley 546 de 1999
durante el término en que tengan la condicién de rentas
exentas de conformidad con lo establecido en dichas
normas. Con esta precision de orden técnico se permite
integrar completamente el funcionamiento de la exen-
cion de renta y la posibilidad de la deduccidn de costos
y gastos incurridos en su generacion en los términos
contemplados en las normas vigentes, con referencia
expresa a su aplicacion durante el periodo durante el
cual dichas rentas tengan el caracter de exentas. De esta
forma se aclaran y se evitan discusiones doctrinarias
sobre el término durante el cual dicha integracion fun-
cional de beneficios deberia ser aplicable, con referen-
cia a una fecha especifica.

1.4 Devolucion del Gravamen a los Movimientos
Financieros en Titularizacién activos no hipoteca-
rios a las sociedades fiduciarias, las sociedades de
servicios técnicos y administrativos y las entidades
administradoras de activos no hipotecarios titulari-
zados.

Internacionalmente la titularizacion de activos se ha
consolidado como uno los mecanismos mas eficientes
de canalizacion de recursos de ahorro e inversion hacia
actividades productivas e infraestructura a través del
mercado de capitales. Con este esquema se ha logrado
financiar en el mercado de capitales, el desarrollo de
proyectos de infraestructura (a partir de la titulariza-
cion de los flujos de caja derivados de los ingresos de
las concesiones), proyectos de desarrollo agropecuario
(mediante la titularizacion de los flujos futuros deriva-
dos de la produccion agricola o ganadera), proyectos de
desarrollo turistico (considerando la titularizacién de
flujos derivados de actividades hoteleras) o el financia-
miento de largo plazo de créditos de distinta naturaleza
(mediante la estructuracion de titularizaciones a partir
de los flujos de caja derivados de los créditos).

Se resalta dentro de este esquema la importancia
que tendria para el pais el desarrollo de procesos de
titularizacion de créditos educativos en particular los
originados por el Icetex, de manera que se puedan lo-
grar via mercado de capitales esquemas de financia-
cion de mediano y largo plazo para los estudiantes con
unas tasas de interés mas favorables que las actuales,
replicando el modelo desarrollado en Colombia para
la titularizacion hipotecaria. Al respecto es pertinente
mencionar que este tipo de esquemas para financiacion
de crédito educativo via titularizacion han sido utiliza-
dos con éxito en otros paises (Estados Unidos y Chile,
entre otros).

2 Articulo 82. El paragrafo del articulo 177-1 del Estatuto
Tributario, adicionado por el articulo 13 de la Ley 788
de 2002, quedara asi: “Paragrafo. La limitacion prevista
en el presente articulo no sera aplicable a los ingresos de
que tratan los articulos 16 y 56 de la Ley 546 de 1999, en
los términos alli sefialados y hasta el 31 de diciembre de
2010”.
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En nuestro pais el desarrollo de los procesos de titu-
larizaciéon como mecanismo de fondeo de actividades
productivas a través del mercado de capitales, se ha
enfocado fundamentalmente al crédito hipotecario de
vivienda. Durante los tltimos 7 afios la titularizacion
de cartera hipotecaria se ha posicionado como fuente
de financiamiento fundamental para el sector de vivien-
da del pais, permitiendo la movilizacion de recursos de
ahorro de mediano y largo plazo a través del mercado
de capitales.

En contraposicion al esquema de titularizacion hi-
potecaria, el desarrollo de procesos de titularizacion de
otros tipo de activos aunque ha sido importante, no ha
logrado generar profundidad en el mercado de capita-
les, probablemente por la falta de un marco regulatorio
particular que estimule y permita el desarrollo de este
tipo de procesos de movilizacion de activos en desarro-
llo de esquemas especializados.

Bajo esta perspectiva, el analisis debe contemplar el
momento actual del pais, en el cual se requieren fuen-
tes de financiamiento de largo plazo permanentes para
el desarrollo de actividades productivas, asi como un
mercado de capitales fortalecido y con nuevos instru-
mentos generadores de curvas de rendimiento. En este
orden, el articulo 72 de la Ley 1328 de 2009 reguld el
régimen especializado de titularizacion de activos no
hipotecarios a través de sociedades fiduciarias y socie-
dades de servicios técnicos y administrativos autoriza-
das por el Gobierno Nacional para este tipo de proyec-
tos. Con la implementacion de este mecanismo, el pais
podra contar con un esquema permanente y especiali-
zado para el financiamiento de actividades productivas
en el mercado de capitales, permitiendo el desarrollo
de esquemas para financiar entre otros, proyectos de
infraestructura, de desarrollo minero, agropecuario, tu-
ristico y ganadero o cartera de crédito educativo, todos
ellos de gran importancia dentro de la agenda econdmi-
ca nacional de largo plazo.

Con base en el analisis de los ajustes normativos
necesarios para incentivar la titularizacion de activos
no hipotecarios, se ha identificado la problematica de-
rivada de la aplicacion el Gravamen a los Movimien-
tos Financieros (GMF) a las transferencias de flujos de
titularizacion de este tipo de activos. Al respecto debe
tenerse en cuenta que la titularizacion es un mecanis-
mo fiscalmente neutro de movilizacion de activos, en
donde lo sustancial de la operacién es la transferencia
de flujos derivados de los activos titularizados, preci-
samente el hecho generador del GMEF. Dichos flujos
deben ser transferidos entre las entidades que partici-
pan en el desarrollo de los procesos de titularizacion
(emisor, administrador del proceso de titularizacion y
entidades administradoras de los activos titularizados)
de manera permanente, manejando volumenes muy re-
presentativos. En este contexto es posible afirmar que
la aplicacion del GMF a los procesos de titularizacion
de activos no hipotecarios, resultaria en un obstaculo
insuperable para el desarrollo de este tipo de operacio-
nes en el mercado colombiano.

En este sentido, debe considerarse que la problema-
tica antes expuesta fue solucionada para la titulariza-
cidon de cartera hipotecaria, a través de la regulacion
contenida en el articulo 8813 del Estatuto Tributario.

3 Articulo 881. Devoluciéon del GMF: Las sociedades ti-
tularizadoras, los establecimientos de crédito que admi-
nistren cartera hipotecaria movilizada, y las sociedades
fiduciarias, tendran derecho a obtener la devolucion del

Dicha norma establecié un mecanismo de devolucion
del GMF causado por la transferencia de los flujos en
los procesos de movilizacion de cartera hipotecaria de
vivienda en cabeza de las sociedades titularizadoras,
los establecimientos de crédito que administren carte-
ra hipotecaria movilizada, y las sociedades fiduciarias.
Tal regulacion sin duda ha sido un pilar fundamental en
el exitoso desarrollo de los procesos de titularizacion
hipotecaria en el pais.

De esta manera, la comision de ponentes considera
que la problematica fiscal de los procesos de titulari-
zacion de activos no hipotecarios, es la misma iden-
tificada y solucionada para la titularizacién de cartera
hipotecaria, razon por la cual consideramos apropiado
adicionar un inciso al articulo 881 del Estatuto Tributa-
rio en el mismo sentido, replicando el régimen de devo-
lucién del GMF definido en dicha norma, mediante su
aplicacién a los esquemas de titularizacion de activos
no hipotecarios.

1.5 Establecimiento del régimen especial de hipo-
teca en procesos de titularizacién hipotecaria.

1.5.1 Descripcién y alcance de la propuesta apro-
bada en Primer Debate

Conforme a lo analizado por los ponentes del pro-
yecto en la Comision Tercera de Camara, las normas
aplicables en Colombia que permiten el desarrollo de
procesos de titularizacion hipotecaria, hacen obligato-
ria la transferencia en firme por parte del originador y
a favor de una sociedad titularizadora o a una socie-
dad fiduciaria, tanto del crédito como de su garantia
hipotecaria accesoria, de manera que posteriormente la
sociedad titularizadora o la sociedad fiduciaria consti-
tuya un vehiculo de proposito especial (universalidad
o patrimonio auténomo segun sea el caso) en donde
se aislan y separan patrimonialmente los créditos y sus
garantias para servir de fuente de pago exclusiva de los
titulos hipotecarios que se emiten con respaldo exclusi-
vo en tales activos.

El efecto de la cesion por parte del originador de su
posiciéon como acreedor hipotecario en primer grado en
favor de la sociedad titularizadora o la sociedad fidu-
ciaria, deriva en que las obligaciones presentes o futu-
ras del deudor con el originador, no pueden continuar
siendo respaldadas con la hipoteca inicial; dicha garan-
tia hipotecaria cedida solo puede respaldar el crédito
hipotecario cedido. En la practica la garantia hipoteca-
ria constituida inicialmente como abierta y sin limite de
cuantia a favor del originador, después de la cesion se
convierte en una garantia hipotecaria cerrada y limitada
al cubrimiento del crédito hipotecario cedido en cabeza
de la sociedad titularizadora o la sociedad fiduciaria.

En este sentido, la principal consecuencia derivada
de la cesion de la garantia hipotecaria para el desarro-
llo de titularizaciones hipotecarias, es la imposibilidad
para el deudor y el originador de continuar utilizando
la garantia hipotecaria inicialmente constituida, como
respaldo de obligaciones presentes y futuras del deu-
dor, diferentes a la obligacion hipotecaria cedida para
su titularizacion.

Este efecto impacta al deudor desde varios puntos
de vista a saber:

Gravamen a los Movimientos Financieros que se cause
por la transferencia de los flujos en los procesos de movi-
lizacion de cartera hipotecaria para vivienda por parte de
dichas entidades, a que se refiere la Ley 546 de 1999, en
los términos y condiciones que reglamente el Gobierno
Nacional.
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i. la hipoteca que habia constituido a favor del ori-
ginador no le sirve para respaldar nuevas obligaciones
con dicho originador;

ii. se limita su acceso al crédito,

iii. debe constituir una nueva hipoteca para respal-
dar nuevas obligaciones con el originador,

iv. debe asumir costos adicionales por derechos no-
tariales y registro que el deudor no esta interesado en
asumir, y

v. en la medida en que al vencimiento del crédito
de vivienda la garantia hipotecaria se extingue, el deu-
dor pierde definitivamente la posibilidad de utilizar la
garantia hipotecaria como respaldo de nuevos créditos
con el originador de manera primordial créditos reque-
ridos para remodelacion o mejoramiento de vivienda.

Por un lado, desde la perspectiva del originador la
cesion de la garantia hipotecaria para el desarrollo de
titularizaciones hipotecarias implica que este pierda la
cobertura de la garantia hipotecaria abierta y sin limite
de cuantia con que contaba para respaldar obligaciones
distintas a la obligacion hipotecaria cedida, afectando
la posibilidad de colocacion de nuevos productos finan-
cieros en cabeza del deudor en la medida en que no
cuenta con garantia idonea para respaldar el cumpli-
miento de las obligaciones del deudor

Por otra parte, desde el punto de vista de la sociedad
titularizadora, el problema del deudor y el originador
antes descrito, en la practica puede resultar en una limi-
tacion para continuar manteniendo o aumentando los
volumenes titularizados de cartera hipotecaria. Esto en
la medida en que el originador opte por mantener la
garantia hipotecaria como respaldo de la totalidad de
sus obligaciones en lugar de titularizar el crédito hipo-
tecario fundamento de dicha garantia hipotecaria.

Como se ha venido analizando, la comision de po-
nentes reconoce el especial cardcter que poseen las
normas que desarrollan la titularizacion en Colombia
dentro del marco general de la regulacion del sistema
financiero, de valores y de financiacion del sistema
de vivienda de largo plazo en Colombia (Ley 546 de
1999). Se puede mencionar al respecto, el esquema de
cesion de garantias hipotecarias entre establecimientos
de crédito y sociedades titularizadoras, la regulacion de
vehiculos de proposito especial propios para el desarro-
llo de las titularizaciones (universalidades) distintos y
adicionales al régimen general de los patrimonios autd-
nomos y el esquema de transferencia de la propiedad de
activos objetos de leasing habitacional sin necesidad de
escritura publica ni registro, cuando dicha enajenacion
tiene por objeto la vinculacion del activo correspon-
diente a un proceso de titularizacion hipotecaria.

En este sentido, la propuesta contemplada en el Pro-
yecto de ley 288 de 2010 Camara propone un marco
regulatorio que defina que en aquellos casos de cesion
de créditos y garantias hipotecarias en primer grado
por parte de originadores en favor de sociedades titu-
larizadoras o sociedades fiduciarias segun sea el caso,
por mandato legal, el originador con posterioridad a la
cesion mantiene su condicion de acreedor hipotecario
del deudor cedido, pero en este caso con una prelacion
de segundo grado en frente de la entidad cesionaria
(sociedad titularizadora o sociedad fiduciaria). Dicha
entidad cesionaria con fundamento en el articulo 12 de
la Ley 546 de 1999 adquiere y mantiene durante la vi-
gencia del crédito hipotecario su condicion de acreedor

preferente de primer grado en caso de ejecucion de la
garantia hipotecaria.

Es de aclarar que este esquema se aplicaria exclusi-
vamente cuando la cesion del crédito y la garantia hi-
potecaria tenga por objeto el desarrollo de un proceso
de titularizacion hipotecaria. En los términos aproba-
dos en la Comision Tercera, este gravamen hipotecario
en favor del originador seria de segundo grado, en la
medida en que deriva de la cesion de la garantia hipo-
tecaria en primer grado a favor de una sociedad titula-
rizadora o sociedad fiduciaria para el desarrollo de una
titularizacion hipotecaria. De manera complementaria
la fuente documental de este gravamen en segundo
grado seria la copia de la escritura publica de hipote-
ca otorgada inicialmente por el deudor, la cual deberia
incorporar la constancia de prestar mérito ejecutivo a
favor del originador en su condicion de acreedor hipo-
tecario en segundo grado.

1.5.2 Propuesta de modificacion del articulo 4°
del proyecto para Segundo Debate.

Consideramos que con el esquema propuesto y
aprobado en primer debate se garantiza que la titula-
rizacion tenga un impacto neutro desde la perspectiva
del deudor, en la medida en que este puede continuar
respaldando obligaciones presentes y futuras con el
originador manteniendo la posibilidad de acceder a di-
versas lineas de crédito con el respaldo del inmueble
objeto de garantia hipotecario, como fue su intencion al
momento del otorgamiento del gravamen hipotecario.

Sin embargo también hallamos la necesidad de ajus-
tar el régimen de prelacion o grado definido en el pro-
yecto de manera tal que se precise que el originador
de los créditos hipotecarios cedidos para el desarrollo
de una titularizacion, adquiere la condicion de acreedor
hipotecario a la fecha de la transferencia de tales crédi-
tos hipotecarios, pero no con la prelacion de acreedor
hipotecario en segundo grado como aparece en el tex-
to aprobado en primer debate, sino con la prelacion de
pago o grado inmediatamente siguiente al ultimo gra-
vamen hipotecario registrado a la fecha de la presenta-
cioén de la solicitud al notario publico de expedicion de
la escritura publica con constancia de mérito ejecutivo.

Asi las cosas, consideramos que con el ajuste pro-
puesto por una parte se mantiene el objetivo del articu-
lo 4° para el desarrollo de la titularizacion hipotecaria
y por la otra, se garantiza que no se vean afectados los
derechos de aquellos acreedores hipotecarios de grados
o prelacion subsiguientes al primer grado que pudieran
existir a la fecha o con posterioridad a la cesion del
crédito hipotecario.

De igual manera, desde la perspectiva de los proce-
sos de titularizacidn, la condicién del originador como
acreedor hipotecario con la prelacion de pago o grado
inmediatamente siguiente al iltimo gravamen hipote-
cario registrado no tendria impacto en su estructura ni
en su flujo de caja. Esto por cuanto en todos los casos
la sociedad titularizadora o la sociedad fiduciaria man-
tiene la prelacién como acreedor hipotecario de primer
grado para el cobro de la obligacion hipotecaria titula-
rizada.

En la practica el originador como acreedor hipote-
cario con la prelacion de pago o grado inmediatamen-
te siguiente al ultimo gravamen hipotecario registrado
solo podria obtener el pago de las obligaciones a su
favor en cabeza del deudor, una vez que se haya pagado
en su totalidad el crédito hipotecario cedido, directa-
mente por el deudor o como resultado de la venta en
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publica subasta del inmueble dado en garantia. En ulti-
mas en todos los casos el originador solo podria ir por
los remanentes derivados de la ejecucion hipotecaria
en primer grado y en todo caso después de los demas
acreedores hipotecarios con grados o prelacion subsi-
guiente si los hubiere.

4. Proposicion

Con fundamento en las razones expuestas, nos
permitimos rendir PONENCIA POSITIVA y en con-
secuencia solicitarle a la plenaria de la Camara de Re-
presentantes, dar segundo debate al Proyecto de ley
numero 288 de 2010, por la cual se expiden normas re-
lacionadas con la titularizacion hipotecaria y se dictan
otras disposiciones, de conformidad con el pliego de
modificaciones que se adjunta con el presente Informe
de Ponencia.

De los honorables Representantes,

Simon Gaviria Murfioz, Raymundo Méndez Becha-
ra, Coordinadores Ponentes, Laureano Acufia Diaz,
Heriberto Escobar Gonzdlez, Angel Custodio Cabrera
Bdez; Ponentes.

TEXTO PROPUESTO PARA SEGUNDO
DEBATE AL PROYECTO DE LEY NUMERO
288 DE 2010 CAMARA

por la cual se expiden normas relacionadas
con la titularizacion hipotecaria y se dictan
otras disposiciones

El Congreso de la Republica de Colombia
DECRETA:

Articulo 1°. Prorroga del beneficio tributario para
bonos y titulos hipotecarios. El beneficio consagrado
en el articulo 16 de la Ley 546 de 1999 se prorroga en
relacion con los bonos hipotecarios y los titulos emiti-
dos en procesos de titularizacion de cartera hipoteca-
ria y contratos de leasing habitacional de conformidad
con las condiciones y requisitos definidos en dicha ley,
siempre que se coloquen en el mercado dentro de los
once (11) afios siguientes a la fecha de expedicion de
la presente ley.

Articulo 2°. Alcance de beneficio tributario. El
paragrafo del articulo 177-1 del Estatuto Tributario,
modificado por el articulo 82 de la Ley 964 de 2005,
quedard asi:

“Paragrafo. La limitacion prevista en el presente
articulo no sera aplicable a los ingresos de que tratan
los articulos 16 y 56 de la Ley 546 de 1999 durante el
término en que tengan la condicion de rentas exentas
de conformidad con lo establecido en dichas normas.”

Articulo 3°. Devolucion del Gravamen a los Mo-
vimientos Financieros en Titularizacion activos no
hipotecarios. Adiciénase al articulo 881 del Estatuto
Tributario el siguiente inciso:

“Lo previsto en este articulo también sera aplicable
a las sociedades fiduciarias, las sociedades de servicios
técnicos y administrativos de que trata el articulo 72 de
la Ley 1328 de 2009 y las entidades administradoras de
activos no hipotecarios titularizados, por la transferen-
cia de los flujos derivados de procesos de titularizacion
de activos no hipotecarios.”

Articulo 4°. Régimen especial de hipoteca en pro-
cesos de titularizacion hipotecaria. Adicidnese al para-
grafo del articulo 12 de la Ley 546 de 1999 modificado
por el articulo 71 de la Ley 1328 de 2009 el siguiente
inciso segundo:

“Por virtud de dicha transferencia y siempre que la
misma se realice exclusivamente en favor de socieda-
des titularizadoras o sociedades fiduciarias para el de-
sarrollo de procesos de titularizacion hipotecaria, el ce-
dente de garantias hipotecarias con primera prelacion
de pago o primer grado adquirira a partir del perfec-
cionamiento de la transferencia del titulo representati-
vo de la obligacion correspondiente, por ministerio de
la presente ley y sin necesidad de registro o requisitos
adicionales, la condicion de acreedor hipotecario de las
obligaciones a cargo del deudor cedido distintas a la
obligacion principal cedida, con la prelacion de pago o
grado inmediatamente siguiente al Gltimo gravamen hi-
potecario que estuviere registrado a la fecha de la pre-
sentacion de la solicitud hecha al notario publico sobre
la expedicion de la escritura publica con constancia de
prestar mérito ejecutivo de conformidad con el inciso
segundo de este articulo.

En este caso el notario publico por solicitud del ce-
dente expedira un ejemplar de la correspondiente escri-
tura publica de hipoteca expresando el mérito ejecutivo
que presta de acuerdo a la prelacién o grado que le co-
rresponda al cedente en los términos sefialados en este
articulo para el cobro de las obligaciones a su favor
distintas a la obligacion principal cedida. Dicha solici-
tud debera estar acompafiada de copia del titulo o de los
titulos representativos de la obligacion correspondiente
y de su constancia de endoso o transferencia, de una
certificacion expedida por el representante legal de la
sociedad titularizadora o la sociedad fiduciaria cesio-
naria segun sea el caso, acreditando la fecha del perfec-
cionamiento de la transferencia de la obligacion y que
la misma tuvo por objeto el desarrollo de un proceso de
titularizacion hipotecaria, asi como del Certificado de
Tradicion y Libertad del inmueble objeto de gravamen
hipotecario. El Gobierno Nacional podra reglamentar
lo dispuesto en el presente inciso.

Articulo 5°. Vigencia. La presente ley rige a partir
de la fecha de su publicacion.

De los honorables Representantes,

Simon Gaviria Muiioz, Raymundo Méndez Becha-
ra, Coordinadores Ponentes, Laureano Acufiia Diaz,
Heriberto Escobar Gonzdlez, Aﬁgel Custodio Cabrera
Bdez; Ponentes.
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