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D e c e m b e r 1 5 , 2 0 1 0 

T h e H o n o r a b l e T i m o t h y F . G e i t h n e r 

S e c r e t a r y 

U . S . D e p a r t m e n t o f t h e T r e a s u r y 

1 5 0 0 P e n n s y l v a n i a A v e , N W 

W a s h i n g t o n D C 2 0 2 2 0 

T h e H o n o r a b l e S h a u n D o n o v a n 

S e c r e t a r y 

U . S . D e p a r t m e n t o f H o u s i n g a n d U r b a n 

D e v e l o p m e n t 

4 5 1 S e v e n t h S t r e e t , S W 

W a s h i n g t o n D C 2 0 4 1 0 

T h e H o n o r a b l e M a r y S e h a p i r o 

C h a i r m a n 

U . S . S e c u r i t i e s a n d E x c h a n g e C o m m i s s i o n 

1 0 0 F S t r e e t . NE 

W a s h i n g t o n D C 2 0 5 4 9 

T h e H o n o r a b l e S h e i l a B a i r 

C h a i r m a n 

F e d e r a l D e p o s i t I n s u r a n c e C o r p o r a t i o n 

5 5 0 1 7 t h S t r e e t , N W 

W a s h i n g t o n D C 2 0 4 2 9 

T h e H o n o r a b l e B e n S . B e r n a n k e 

C h a i r m a n 

B o a r d o f G o v e r n o r s o f t h e F e d e r a l 

R e s e r v e S y s t e m 

20th S t r e e t a n d C o n s t i t u t i o n A v e 

W a s h i n g t o n D C 2 0 5 5 1 

M r . J o h n G . W a l s h 

A c t i n g C o m p t r o l l e r o f t h e C u r r e n c y 

2 5 0 E S t r e e t , S W 

W a s h i n g t o n D C 2 0 2 1 9 

M r . E d w a r d D e M a r c o 

A c t i n g D i r e c t o r 

F e d e r a l H o u s i n g F i n a n c e A g e n c y 

1 7 0 0 G S t r e e t , N W 

W a s h i n g t o n D C 2 0 5 5 2 

L a d i e s a n d G e n t l e m e n : 

O n b e h a l f o f C o m m u n i t y A s s o c i a t i o n s I n s t i t u t e ( C A I ) 1 ( f o o t n o t e : C A I is the only national organization dedicated to fostering competent, well-governed community 

associations that are home to approximately one in every five American households. For nearly 40 years, 

CAI has been the leader in providing education and resources to the volunteer homeowners who govern 

community associations and the professionals who support them. CAI's 30,000 members include 

community association volunteer leaders, professional managers, community management firms, and other 

professionals and companies that provide products and services to community associations.), I a m p l e a s e d t o s u b m i t t h e 

f o l l o w i n g d i s c u s s i o n a n d r e c o m m e n d a t i o n s a s y o u c o n t i n u e t o s t u d y a n d d e v e l o p 

p r o p o s e d r e g u l a t i o n s a s r e q u i r e d b y S e c t i o n 9 4 1 o f t h e D o d d - F r a n k W a l l S t r e e t R e f o r m 

a n d C o n s u m e r P r o t e c t i o n A c t o f 2 0 0 9 ( D F A ) . C A I ' s m e m b e r s a r e k e e n l y i n t e r e s t e d i n 

t h e d e v e l o p m e n t o f t h e r e g u l a t o r y d e f i n i t i o n o f " q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l m o r t g a g e " a n d t h e 

p r o c e s s b y w h i c h t h i s d e f i n i t i o n a n d o t h e r e x e m p t i o n s t o t h e r i s k r e t e n t i o n r e q u i r e m e n t s 

o f S e c t i o n 9 4 1 w i l l b e d e r i v e d . 



C o m m u n i t y A s s o c i a t i o n s ' A c c e s s t o t h e H o u s i n g F i n a n c e S y s t e m a n d t h e F i n a n c i a l C r i s i s 

C o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s 2 (footnote:All community associations have three defining characteristics: (I) membership is mandatory and automatic for all owners; (2) 

certain documents bind all owners to be governed by the community association; and (3) mandatory lien-based assessments are 

levied on each owner in order to operate and maintain the community association. There are three basic types of community 

associations: condominiums, cooperatives and planned communities.) h a v e l o n g b e e n t h e h o u s i n g o p t i o n o f c h o i c e f o r m i l l i o n s o f A m e r i c a n f a m i l i e s 

w i t h m o r e t h a n 6 0 m i l l i o n A m e r i c a n h o u s e h o l d s c u r r e n t l y l o c a t e d i n a c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n 3 (footnote:2009 CAI National Survey). T h e s e 

h o m e o w n e r s c h o o s e t o l i v e i n a c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n f o r a n y n u m b e r o f r e a s o n s , b u t c h i e f a m o n g t h e m 

a r e a d e s i r e f o r a s t r o n g c o m m u n i t y i d e n t i t y , t o p r o t e c t t h e v a l u e o f t h e i r h o m e , t o e n j o y a m e n i t i e s t h a t 

m a y n o t o t h e r w i s e b e a v a i l a b l e , t o m u t u a l l y s h a r e s o m e o f t h e e x p e n s e o f p r o p e r t y m a i n t e n a n c e , a n d t o 

p r o v i d e a d e c e n t h o m e a n d s u i t a b l e l i v i n g e n v i r o n m e n t . W h i l e c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s h a v e b e e n i n 

e x i s t e n c e f o r m o r e t h a n 1 5 0 y e a r s , t h e c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n m o d e l o f home ownership h a s b e c o m e m o r e 

p o p u l a r a n d w i d e s p r e a d i n t h e p a s t s e v e r a l d e c a d e s . 

R o l e o f F e d e r a l A g e n c i e s i n S u p p o r t i n g S t a n d a r d i z a t i o n o f C o m m u n i t y A s s o c i a t i o n G o v e r n a n c e 

A s t h e c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n m o d e l o f h o u s i n g d e v e l o p e d , t h e h o u s i n g f i n a n c e s y s t e m , l e d i n l a r g e p a r t 

b y t h e U . S . D e p a r t m e n t o f H o u s i n g a n d U r b a n D e v e l o p m e n t ( H U D ) , b e g a n t o o f f e r m o r t g a g e i n s u r a n c e 

f o r c o n d o m i n i u m p r o j e c t m o r t g a g e s a n d f o r c o n d o m i n i u m u n i t m o r t g a g e s i n t h e e a r l y 1 9 6 0 s . T h e s e 

p r o g r a m o f f e r i n g s b e g a n t h e p r o c e s s o f s t a n d a r d i z i n g f i n a n c i a l m a n a g e m e n t a n d o p e r a t i o n a l r e q u i r e m e n t s 

f o r c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s a s H U D p u b l i s h e d m o d e l g o v e r n i n g d o c u m e n t s f o r c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s . 

L a t e r , t o w a r d t h e e n d o f t h e 1 9 6 0 s a n d d u r i n g t h e e a r l y 1 9 7 0 s , H U D , v i a t h e F e d e r a l H o u s i n g 

A d m i n i s t r a t i o n ( F H A ) , w o r k e d w i t h t h e U r b a n L a n d I n s t i t u t e , t h e D e p a r t m e n t o f V e t e r a n s A f f a i r s ( V A ) 

a n d t h e N a t i o n a l A s s o c i a t i o n o f H o m e b u i l d e r s t o c r e a t e C o m m u n i t y A s s o c i a t i o n s I n s t i t u t e ( C A I ) — 

r e c o g n i z i n g t h a t n o n e o f t h e e x i s t i n g h o u s i n g o r g a n i z a t i o n s w e r e a b l e t o p r o v i d e c o n t i n u o u s a n d c r e d i b l e 

i n f o r m a t i o n a b o u t b e s t p r a c t i c e s i n t h e d e v e l o p m e n t , m a n a g e m e n t a n d g o v e r n a n c e o f c o m m u n i t y 

a s s o c i a t i o n s . 

T h e g o v e r n m e n t s p o n s o r e d e n t e r p r i s e s o r G S E s ( F a n n i e M a e , F r e d d i e M a c a n d t h e F e d e r a l H o m e L o a n 

B a n k S y s t e m ) f o l l o w e d H U D ' s l e a d e r s h i p , d e v e l o p i n g p r o g r a m s t o s e r v e t h e c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n 

m a r k e t . S t a t e l e g i s l a t u r e s p r o v i d e d a s t r o n g l e g a l f o u n d a t i o n , a s w e l l , b y d e v i s i n g a n d i m p l e m e n t i n g 

s t a t u t o r y f r a m e w o r k s f o r c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s . T a k e n t o g e t h e r , a c t i o n s b y F H A , t h e G S E s a n d s t a t e 

g o v e r n m e n t s h a v e e n c o u r a g e d t h e s t a n d a r d i z a t i o n o f a s s o c i a t i o n d e v e l o p m e n t , m a n a g e m e n t a n d 

g o v e r n a n c e , a l l o f w h i c h a r e s i g n i f i c a n t b e n e f i t s t o t h e r e s i d e n t s o f c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s . 

W h i l e t h e r e s i d e n t s o f c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s c l e a r l y b e n e f i t e d f r o m h e a l t h y a s s o c i a t i o n s a n d i n c r e a s e d 

a c c e s s t o m o r t g a g e c r e d i t , o v e r t i m e , t h e p r o g r a m s t a n d a r d s o f t h e i n d i v i d u a l a g e n c i e s b e c a m e l e s s 

h a r m o n i o u s . T h i s s i t u a t i o n c r e a t e d c o n f u s i o n i n t h e c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n h o u s i n g m a r k e t a s 

a s s o c i a t i o n s w e r e r e q u i r e d t o m e e t d i f f e r e n t p r o g r a m c r i t e r i a t o e n s u r e t h a t m o r t g a g e f i n a n c i n g w o u l d b e 

a v a i l a b l e t o r e s i d e n t s . I n 1 9 9 4 , C A I r e q u e s t e d t h e G S E s , F H A a n d V A f o r m a w o r k i n g g r o u p t o f a c i l i t a t e 

a h a r m o n i z a t i o n o f p r o g r a m c r i t e r i a . 

T h e i n t e r a g e n c y w o r k i n g g r o u p m e t p e r i o d i c a l l y o v e r t h e c o u r s e o f t w o y e a r s s e e k i n g t o e l i m i n a t e 

i n d i v i d u a l p r o g r a m r e q u i r e m e n t s t h a t w e r e n o l o n g e r n e c e s s a r y g i v e n m a r k e t d e v e l o p m e n t s a n d t o 

a c h i e v e s t a n d a r d i z a t i o n t h r o u g h p r o g r a m r e c i p r o c i t y w h e r e p o s s i b l e . I n s o m e c i r c u m s t a n c e s , a s t a t u t o r y 

d i r e c t i v e f o c u s e d t h e a g e n c i e s o n d i f f e r e n t s e c t o r s o f t h e h o u s i n g m a r k e t , a n d t h e s e d i f f e r e n c e s p r e v e n t e d 

t h e p u b l i c a t i o n o f a u n i f i e d s e t o f r e c o m m e n d a t i o n s a m o n g t h e a g e n c i e s . T h e p r o c e s s d i d , h o w e v e r , 

p r o d u c e t a n g i b l e a n d p o s i t i v e r e s u l t s f o r t h e r e s i d e n t s o f c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s b y a l l o w i n g t h e s e 

h o m e o w n e r s t o m o r e e a s i l y c o n n e c t w i t h t h e h o u s i n g f i n a n c e s y s t e m a n d l i v e i n w e l l - g o v e r n e d a n d 

p r u d e n t l y m a n a g e d c o m m u n i t i e s . 



T h e b a s i s f o r t h e m o v e m e n t t o s t a n d a r d i z e c r i t e r i a f o r c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n p r o g r a m s i s t h e f a c t t h a t 

r e s i d e n t s o f c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s h a v e a m u t u a l i n t e r e s t i n t h e p e r f o r m a n c e o f t h e a s s o c i a t i o n . T h e 

f i s c a l c o n d i t i o n o f a c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n h a s a l w a y s h a d a d i r e c t b e a r i n g o n t h e v a l u e o f p r o p e r t y i n 

t h e a s s o c i a t i o n a n d t h e a b i l i t y o f t h e a s s o c i a t i o n t o d e l i v e r t h e b e n e f i t s t h a t r e s i d e n t s e x p e c t . W h i l e 

c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s m a y v a r y i n s c a l e , t h e b a s i c r e q u i r e m e n t s t o m a i n t a i n a d e q u a t e r e s e r v e s , p r e p a r e 

a r e a l i s t i c a n n u a l b u d g e t , o b t a i n i m p o r t a n t i n s u r a n c e c o v e r a g e , g o v e r n i n a r e s p o n s i b l e m a n n e r , a n d l e v y 

a n d c o l l e c t a p p r o p r i a t e a s s e s s m e n t s a r e a l l s i m i l a r , r e g a r d l e s s o f w h e t h e r t h e c o m m u n i t y i s a 

c o n d o m i n i u m , c o o p e r a t i v e o r p l a n n e d c o m m u n i t y . 

C A I ' s g o a l w a s , a n d i s , t o b u i l d a " p a r t n e r s h i p i n c o m m u n i t y " a m o n g t h e m a n y p a r t i e s i n v o l v e d i n 

m a k i n g t h e c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n m o d e l o f home ownership s u c c e s s f u l , w h i c h i n c l u d e s t h e G S E s , F H A 

a n d V A . I n m a n y c a s e s , C A I ' s e f f o r t t o c o o r d i n a t e c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n p r o g r a m s a t t h e G S E s , F H A 

a n d V A l e d t o s t r o n g e r c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s . T h i s h a s p r o t e c t e d t h e v a l u e o f t h e r e a l p r o p e r t y , 

s e c u r i n g m o r t g a g e s p u r c h a s e d , i n s u r e d o r g u a r a n t e e d b y t h e s e a g e n c i e s . 

H o w t h e F i n a n c i a l C r i s i s I m p a c t e d R e s i d e n t s o f C o m m u n i t y A s s o c i a t i o n s 

A s t h e f i n a n c i a l c r i s i s d e v e l o p e d i n 2 0 0 8 , i t b e c a m e a p p a r e n t t h a t l a x m o r t g a g e u n d e r w r i t i n g a n d 

s e c u r i t i z a t i o n s t a n d a r d s , s o p e r v a s i v e f r o m 2 0 0 5 t h r o u g h 2 0 0 7 , e x p o s e d t h e e n t i r e f i n a n c i a l s y s t e m t o 

s u b s t a n t i a l l o s s e s . S i m i l a r t o o t h e r h o m e o w n e r s a c r o s s t h e c o u n t r y , s o m e r e s i d e n t s o f c o m m u n i t y 

a s s o c i a t i o n s p u r c h a s e d h o m e s d u r i n g t h i s p e r i o d w i t h e x o t i c m o r t g a g e p r o d u c t s , w h i c h t h e y c o u l d n o t 

h a v e r e a s o n a b l y b e e n e x p e c t e d t o r e p a y . A s h o u s e h o l d b u d g e t s b e c a m e s e v e r e l y c o n s t r a i n e d , m a n y 

t r o u b l e d b o r r o w e r s i n c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s c e a s e d p a y i n g a s s o c i a t i o n a s s e s s m e n t s a n d , s h o r t l y 

t h e r e a f t e r , c e a s e d m a k i n g m o r t g a g e p a y m e n t s . I n s o m e c a s e s , h o m e o w n e r s s i m p l y w a l k e d a w a y f r o m 

t h e i r h o m e s , m o r t g a g e s a n d a s s o c i a t i o n s . 

T h e c o m m o n b o n d b e t w e e n h o m e o w n e r s l i v i n g i n c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s c a u s e d t h e h o u s i n g c r i s i s t o 

h a v e a u n i q u e i m p a c t i f t h e a s s o c i a t i o n w a s f a c e d w i t h a s i g n i f i c a n t f o r e c l o s u r e r a t e . I t i s w e l l 

d o c u m e n t e d t h a t a f o r e c l o s u r e l o w e r s p r o p e r t y v a l u e s f o r m o s t n e i g h b o r i n g h o m e s , c o m p o u n d i n g a n y 

f i n a n c i a l d i s t r e s s t h e s e h o m e o w n e r s m a y b e e x p e r i e n c i n g . F o r r e s i d e n t s o f c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s , t h e 

i m p a c t o f w i d e s p r e a d f o r e c l o s u r e s w a s m a g n i f i e d a s a h i g h n u m b e r o f h o m e o w n e r s c e a s e d p a y i n g t h e 

a s s e s s m e n t s r e q u i r e d t o f u n d a s s o c i a t i o n o p e r a t i o n s . I n m a n y c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s , t h e a s s o c i a t i o n i s 

r e s p o n s i b l e f o r w a s t e r e m o v a l e x p e n s e s , m a i n t e n a n c e o f c o m m u n i t y i n f r a s t r u c t u r e , u t i l i t y s e r v i c e s a n d 

i n s u r a n c e p r e m i u m s . W h e n a n a s s o c i a t i o n h a s a s u d d e n r e d u c t i o n i n i n c o m e a n d i s f o r c e d t o u s e 

e m e r g e n c y r e s e r v e f u n d s t o c o v e r o n g o i n g e x p e n s e s , t h e o n l y a v a i l a b l e m e a n s t o r e c a p i t a l i z e t h e s e f u n d s 

a r e t h r o u g h a s s e s s m e n t i n c r e a s e s , s p e c i a l a s s e s s m e n t s o r a c o m b i n a t i o n o f t h e t w o . A s t h e s e c o s t s a r e 

b o r n e b y r e s i d e n t s o f t h e a s s o c i a t i o n , h o m e o w n e r s w h o a r e o t h e r w i s e i n a h e a l t h y f i n a n c i a l c o n d i t i o n c a n 

b e s u b j e c t e d t o s i g n i f i c a n t l y h i g h e r h o u s i n g c o s t s , t h e r e b y i n c r e a s i n g t h e n u m b e r o f f i n a n c i a l l y d i s t r e s s e d 

o w n e r s i n t h e a s s o c i a t i o n . T o f u r t h e r a g g r a v a t e t h i s s i t u a t i o n , m a n y a s s o c i a t i o n s h a v e t a k e n o n t h e 

e x p e n s e o f m a i n t a i n i n g v a c a t e d h o m e s a n d adjacent c o m m o n a r e a s f o r s e c u r i t y a n d f i r e s a f e t y r e a s o n s , 

w h i l e m o r t g a g e l e n d e r s h a v e i n t e n t i o n a l l y d e l a y e d u n p r e v e n t a b l e f o r e c l o s u r e s a n d f a i l e d t o t a k e t i t l e o f 

p r o p e r t i e s t o a v o i d p a y i n g a s s o c i a t i o n a s s e s s m e n t s . 

A s r e p o r t e d i n C A I ' s S e p t e m b e r 2 0 1 0 A s s o c i a t i o n I m p a c t S u r v e y 4 , (Footnote:Community Associations Institute: September 2010 

Association Impact survey) t h e i m p a c t o f t h e c r i s i s w a s b r o a d a n d p r o f o u n d f o r c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s . A p p r o x i m a t e l y 5 4 p e r c e n t o f r e s p o n d i n g c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s 

d e s c r i b e d t h e i m p a c t o f t h e h o u s i n g a n d f i n a n c i a l c r i s i s a s s e r i o u s o r s e v e r e . V a c a n t h o m e s d u e t o f o r e c l o s u r e , a b a n d o n e d p r o p e r t i e s a n d o t h e r f a c t o r s i n c r e a s e d w i t h m o r e t h a n 2 5 p e r c e n t o f c o m m u n i t i e s 

r e p o r t i n g v a c a n c y r a t e s o f g r e a t e r t h a n 6 p e r c e n t . M o s t t e l l i n g a r e d a t a r e g a r d i n g a s s o c i a t i o n a s s e s s m e n t 

d e l i n q u e n c i e s . I n 2 0 0 5 , c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s a c r o s s t h e c o u n t r y r e p o r t e d l o w r a t e s o f a s s e s s m e n t 

d e l i n q u e n c i e s — 9 5 p e r c e n t o f a s s o c i a t i o n s r e p o r t e d d e l i n q u e n c y r a t e s o f l e s s t h a n 1 0 p e r c e n t w i t h 8 1 

p e r c e n t r e p o r t i n g d e l i n q u e n c y r a t e s o f l e s s t h a n 5 p e r c e n t . I n 2 0 1 0 , a p p r o x i m a t e l y 3 5 p e r c e n t o f 



a s s o c i a t i o n s r e p o r t e d a d e l i n q u e n c y r a t e o f l e s s t h a n 5 p e r c e n t ; 3 2 p e r c e n t o f a s s o c i a t i o n s r e p o r t e d a 

d e l i n q u e n c y r a t e o f 6 t o 1 0 p e r c e n t ; a n d 3 2 p e r c e n t r e p o r t e d a d e l i n q u e n c y r a t e o f m o r e t h a n 2 0 p e r c e n t . 

A s s o c i a t i o n b o a r d s , c o m p r i s e d o f h o m e o w n e r s e l e c t e d f r o m t h e c o m m u n i t y , h a v e r e s p o n d e d t o t h e c r i s i s 

t h r o u g h a v a r i e t y o f m e a n s . T h e m o s t c o m m o n l y r e p o r t e d m e a n s o f m a n a g i n g t h e c r i s i s h a v e b e e n 

p o s t p o n i n g p l a n n e d c a p i t a l i m p r o v e m e n t p r o j e c t s ; l a y i n g - o f f s t a f f a n d / o r r e d u c i n g w o r k h o u r s ; r e d u c i n g 

c o n t r i b u t i o n s t o o r b o r r o w i n g f r o m e m e r g e n c y r e s e r v e a c c o u n t s ; a n d , l e v y i n g s p e c i a l a s s e s s m e n t s o r 

i n c r e a s i n g r e g u l a r a s s e s s m e n t s . T h e e c o n o m i c i m p a c t o f t h e s e a c t i o n s i s s i g n i f i c a n t . I n 2 0 0 9 , r e s i d e n t s o f 

c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s a s s e s s e d t h e m s e l v e s m o r e t h a n $ 4 1 b i l l i o n f o r t h e p u r p o s e o f f u n d i n g a s s o c i a t i o n 

o p e r a t i o n s . A d d i t i o n a l l y , a s s o c i a t i o n b o a r d s m a i n t a i n i n v e s t m e n t a c c o u n t s o f m o r e t h a n $ 3 5 b i l l i o n f o r 

t h e l o n g - t e r m m a i n t e n a n c e a n d r e p l a c e m e n t o f c o m m o n l y h e l d p r o p e r t y . 5 (Footnote:2009 CAI National Survey) 

T h e c o n t r a c t i o n o f o p e r a t i o n s 

f o r c e d o n c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s b y t h e h o u s i n g a n d f i n a n c i a l c r i s i s h a s n o t o n l y i m p a c t e d t h e r e s i d e n t s 

o f t h o s e a s s o c i a t i o n s , b u t a l s o t h e e c o n o m i e s o f t h e c i t i e s a n d t o w n s i n w h i c h t h e y a r e l o c a t e d . 

C o m m u n i t y A s s o c i a t i o n s S u p p o r t R e t u r n t o P r u d e n t i a l U n d e r w r i t i n g S t a n d a r d s 

C A I s t r o n g l y s u p p o r t s n e w p u b l i c p o l i c i e s d e m a n d i n g t h a t m o r t g a g e o r i g i n a t o r s a n d s e c u r i t i z e r s a d h e r e t o 

m o r e s t r i c t c r e d i t u n d e r w r i t i n g s t a n d a r d s f o r b o r r o w e r s . C A I h a s s u p p o r t e d t h e e f f o r t s o f b o t h t h e f e d e r a l 

f i n a n c i a l r e g u l a t o r s a n d t h e C o n g r e s s t o r e q u i r e t h a t m o r t g a g e o r i g i n a t o r s v e r i f y a b o r r o w e r ' s a b i l i t y t o 

r e p a y a m o r t g a g e a t t h e f u l l y - i n d e x e d r a t e a n d t o p r o h i b i t l o a n s w i t h p r e d a t o r y c h a r a c t e r i s t i c s . F u r t h e r , 

C A I s t r o n g l y s u p p o r t e d r e g u l a t o r y a n d c o n g r e s s i o n a l e f f o r t s t o r e q u i r e t h a t o r i g i n a t o r s q u a l i f y b o r r o w e r s 

o n t h e b a s i s o f a l l m o n t h l y p a y m e n t s r e q u i r e d t o k e e p a m o r t g a g e c u r r e n t . T h e D F A c o n t a i n s s p e c i f i c 

l a n g u a g e r e q u i r i n g t h a t a s s o c i a t i o n a s s e s s m e n t s , w h i c h a r e l i e n - b a s e d a n d m a n d a t o r y f o r a l l h o m e o w n e r s 

i n t h e a s s o c i a t i o n , b e i n c l u d e d i n t h e c a l c u l a t i o n o f a b o r r o w e r ' s m a n d a t o r y m o n t h l y m o r t g a g e 

o b l i g a t i o n s . 

T h e r e t u r n t o p r u d e n t i a l m a n a g e m e n t a n d o p e r a t i o n s t a n d a r d s i n t h e n a t i o n ' s f e d e r a l l y - i n s u r e d f i n a n c i a l 

i n s t i t u t i o n s a n d n o n - b a n k l e n d e r s , a s w e l l a s t h e i m p o s i t i o n o f n e w r e g u l a t o r y d i s c i p l i n e o n s e c o n d a r y 

m o r t g a g e m a r k e t a c t o r s , i s w e l c o m e d b y C A I . A r e n e w e d f o c u s o n t h e f u n d a m e n t a l b u s i n e s s o f 

b a n k i n g — t a k i n g d e p o s i t s , u n d e r w r i t i n g a n d m a k i n g l o a n s , a n d e a r n i n g a r e a s o n a b l e r e t u r n o n t h e i n t e r e s t 

r a t e s p r e a d o f t h e s e a c t i v i t i e s — w i l l e n s u r e t h a t m o r t g a g e f i n a n c i n g i s a v a i l a b l e t o c r e d i t w o r t h y 

i n d i v i d u a l s a n d f a m i l i e s , a n d t h a t t h e y a r e p r e p a r e d f o r t h e f i n a n c i a l b u r d e n n e c e s s a r y t o m a i n t a i n 

h o m e o w n e r s h i p . C o n g r e s s c l e a r l y i n t e n d e d t o r e q u i r e t h a t m o r t g a g e o r i g i n a t o r s a n d s e c u r i t i z e r s e m p l o y 

f u n d a m e n t a l l y s o u n d a n d h i s t o r i c a l l y v a l i d l o a n u n d e r w r i t i n g s t a n d a r d s a s a m e a n s t o a v e r t a f u t u r e 

h o u s i n g c r i s i s o f t h i s m a g n i t u d e . 

R e g r e t t a b l y , t h e r e h a v e b e e n r e c e n t i n s t a n c e s i n w h i c h f e d e r a l a g e n c i e s h a v e n o t a c t e d i n a m a n n e r 

c o n s i s t e n t w i t h t h e n e w c o n g r e s s i o n a l m a n d a t e t o e n f o r c e s o u n d a n d h i s t o r i c a l l y v e r i f i a b l e u n d e r w r i t i n g 

s t a n d a r d s f o r m o r t g a g e s , a n d t h e s e a c t i o n s h a v e h a r m e d t h e h o u s i n g m a r k e t . T h e F H A h a s i m p l e m e n t e d 

e c o n o m i c a l l y h a r m f u l a n d s i g n i f i c a n t c h a n g e s t o i t s c o n d o m i n i u m i n s u r a n c e p r o g r a m w i t h o u t p r o v i d i n g 

n o t i c e a n d o p p o r t u n i t y f o r p u b l i c c o m m e n t . A d d i t i o n a l l y , t h e F e d e r a l H o u s i n g F i n a n c e A g e n c y ( F H F A ) 

h a s s o u g h t t o r e s t r i c t t h e u s e o f c e r t a i n p r i v a t e t r a n s f e r f e e c o v e n a n t s i n c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s a n d h a s 

p r o p o s e d g u i d a n c e d i r e c t i n g t h e G S E s n o t t o p u r c h a s e o r o t h e r w i s e s u p p o r t a n y m o r t g a g e w h e r e t h e 

u n d e r l y i n g p r o p e r t y m a y b e e n c u m b e r e d b y a p r i v a t e t r a n s f e r f e e . C A I b e l i e v e s t h e s e a c t i o n s g o b e y o n d 

t h e p a l e o f p r u d e n t i a l r e g u l a t i o n , a n d C A I b e l i e v e s t h a t r a t h e r t h a n p r o t e c t i n g t h e i n t e r e s t s o f h o m e o w n e r s 

t h e s e a g e n c i e s a r e c a u s i n g h o m e o w n e r s e c o n o m i c h a r m . 

F H A C o n d o m i n i u m P r o g r a m G u i d e l i n e s 

O n J u n e 1 2 , 2 0 0 9 , F H A r e l e a s e d M o r t g a g e e L e t t e r ( M L ) 2 0 0 9 - 1 9 6 (footnote:ML 2009-19) a n n o u n c i n g e c o n o m i c a l l y 

s i g n i f i c a n t 

c h a n g e s t o t h e p r o c e s s b y w h i c h c o n d o m i n i u m a s s o c i a t i o n s a r e c e r t i f i e d t o p a r t i c i p a t e i n F H A i n s u r a n c e 

p r o g r a m s . T h e a n n o u n c e m e n t w a s n o t p r e c e d e d b y a n o t i c e i n t h e F e d e r a l R e g i s t e r a n d , t h e r e f o r e , w a s 

n o t s u b j e c t t o p r i o r n o t i c e o r p u b l i c c o m m e n t . M L 2 0 0 9 - 1 9 d o e s n o t e x p l a i n o r j u s t i f y h o w t h e n e w 



p r o g r a m g u i d e l i n e s p r o t e c t b o r r o w e r s o r t h e a s s o c i a t i o n s t h e y l i v e i n , n o r d i d F H A o f f e r a n y e x a m i n a t i o n 

o f c o m p l i a n c e c o s t s o r t h e e c o n o m i c i m p a c t o f t h e g u i d e l i n e s o n c o n d o m i n i u m r e s i d e n t s o r a s s o c i a t i o n s . 

F H A f o l l o w e d M L 2 0 0 9 - 1 9 w i t h t h e r e l e a s e o f M L 2 0 0 9 - 4 6 A a n d 4 6 B 7 (footnote:ML 2009-46A; ML2009-46B) 

o n N o v e m b e r 2 , 2 0 0 9 , w h i c h 

m a d e f u r t h e r c h a n g e s t o t h e a g e n c y ' s c o n d o m i n i u m p r o g r a m , a g a i n , w i t h o u t p r o v i d i n g n o t i c e t o t h e 

p u b l i c i n t h e F e d e r a l R e g i s t e r . 

T h e c h a n g e s e x e c u t e d t o F H A ' s c o n d o m i n i u m p r o g r a m g u i d e l i n e s h a v e a m a t e r i a l e f f e c t o n t h e e c o n o m i c 

i n t e r e s t s o f m a n y g r o u p s s u c h a s h o m e o w n e r s a n d t h e i r v o l u n t e e r b o a r d m e m b e r s , a t t o r n e y s , m a n a g e r s , 

i n s u r e r s , p l a n n e r s , a n d d e v e l o p e r s . Y e t , t h e r e i s n o e v i d e n c e o f o u t r e a c h b y F H A t o c o m m u n i c a t e t h e n e e d 

f o r s u c h s w e e p i n g p o l i c y c h a n g e s o r t o p r o v i d e j u s t i f i c a t i o n f o r t h e s p e c i f i c p o l i c y c h a n g e s b e i n g 

i m p l e m e n t e d . G i v e n t h e i n c l u s i v e a n d d e l i b e r a t i v e p r o c e s s t h a t F H A h a s u s e d i n t h e p a s t t o i m p r o v e i t s 

c o n d o m i n i u m p r o g r a m g u i d e l i n e s , t h e a g e n c y ' s f a i l u r e t o s e e k p u b l i c i n p u t i s u n c h a r a c t e r i s t i c o f i t s 

p u b l i c r e p u t a t i o n . P u t s i m p l y , F H A f a i l e d t o f o l l o w t h e s t a t u t o r y r e q u i r e m e n t o f S e c t i o n 9 4 1 o f t h e D F A 

t h a t w i l l g u i d e y o u r c o l l e c t i v e e f f o r t s t o d e f i n e t h e t e r m " q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l m o r t g a g e . " 

T h e D F A p r o v i d e s g u i d a n c e a n d d i r e c t i o n t o t h e a g e n c i e s i n v o l v e d i n t h e j o i n t r u l e - m a k i n g t o d e f i n e 

" q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l m o r t g a g e , " s t a t i n g t h a t t h e a g e n c i e s s h a l l t a k e . . i n t o c o n s i d e r a t i o n u n d e r w r i t i n g 

a n d p r o d u c t f e a t u r e s t h a t h i s t o r i c a l l o a n p e r f o r m a n c e d a t a i n d i c a t e r e s u l t i n a l o w e r r i s k o f d e f a u l t . . . " 8 (footnote: 

P.L. 111-203: Section 941(b)(e)(4)(BQualified Residential Mortgage) F H A o f f e r s n o e m p i r i c a l d a t a d e m o n s t r a t i n g 

i t s u n i l a t e r a l l y i m p o s e d c o n d o m i n i u m p r o g r a m g u i d e l i n e s 

a r e b a s e d o n a n e v a l u a t i o n o f h i s t o r i c a l l o a n p e r f o r m a n c e d a t a a n d , t h e r e f o r e , f a i l s t o m e e t t h e r u l e -

m a k i n g s t a n d a r d s e t i n S e c t i o n 9 4 1 . C A I u r g e s y o u r a g e n c i e s t o u s e a m o r e i n c l u s i v e a n d c o m p r e h e n s i v e 

a p p r o a c h t o t h i s r u l e m a k i n g a n d r e j e c t a c l o s e d p r o c e s s t h a t h i n d e r s r a t h e r t h a n f a c i l i t a t e s p u b l i c i n p u t . 

I n a d d i t i o n t o f a i l i n g t o m e e t t h e d a t a - d r i v e n , e m p i r i c a l l y v e r i f i a b l e s t a n d a r d a p p l i e d t o t h e a g e n c i e s i n t h e 

f o r m u l a t i o n o f a j o i n t d e f i n i t i o n o f " q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l m o r t g a g e , " F H A h a s i m p l e m e n t e d i t s n e w 

c o n d o m i n i u m g u i d e l i n e s w i t h o u t a d o p t i n g a n e w r e g u l a t o r y f r a m e w o r k t h a t c o u l d t h e n b e a v a i l a b l e i n 

H U D H a n d b o o k s a s a r e t h e o t h e r F H A p r o g r a m s . T h e H o u s i n g a n d E c o n o m i c R e c o v e r y A c t o f 2 0 0 8 

m o v e d t h e s t a t u t o r y a u t h o r i t y f o r F H A ' s c o n d o m i n i u m p r o g r a m f r o m S e c t i o n 2 3 4 ( c ) o f t h e N a t i o n a l 

H o u s i n g A c t t o S e c t i o n 2 0 3 ( b ) o f t h e A c t . 9 (footnote:P.L. 110-289: Section 2117—Insurance of Condominiums) 

F H A h a s y e t t o e n g a g e i n r u l e m a k i n g t o t r a n s f e r r e g u l a t o r y 

a u t h o r i t y f r o m S e c t i o n 2 3 4 ( c ) t o S e c t i o n 2 0 3 ( b ) . W h i l e t h e s e l e g i s l a t i v e a n d r e g u l a t o r y c h a n g e s w e r e 

i m p l e m e n t e d a s l o n g a s t w o y e a r s a g o , F H A h a s m a d e n o e f f o r t t o u p d a t e i t s r e g u l a t i o n s o r r e l e v a n t H U D 

H a n d b o o k s , w h i c h p r o v i d e s p e c i f i c g u i d a n c e t o h o m e o w n e r s a n d i n d u s t r y p a r t n e r s o n t h e a d m i n i s t r a t i o n 

o f F H A ' s c o n d o m i n i u m p r o g r a m . T h i s h a s e x p o s e d m a n y h o m e o w n e r s a n d c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s t o 

l e g a l u n c e r t a i n t y a n d c o n s t a n t l y c h a n g i n g p r o g r a m r e q u i r e m e n t s t h a t a r e i m p l e m e n t e d d i f f e r e n t l y a c r o s s 

t h e c o u n t r y . 

F H F A 's P r o p o s e d G u i d a n c e o n P r i v a t e T r a n s f e r F e e s 

O n A u g u s t 1 6 , 2 0 1 0 , F H F A p u b l i s h e d p r o p o s e d g u i d a n c e i n t h e F e d e r a l R e g i s t e r d i r e c t i n g t h a t t h e G S E s 

n o t p u r c h a s e , i n v e s t i n s e c u r i t i e s o r a c c e p t a s c o l l a t e r a l f o r a d v a n c e s a n y m o r t g a g e o r s e c u r i t y w h e r e t h e 

r e a l p r o p e r t y s e c u r i n g t h e m o r t g a g e o r s e c u r i t y i s e n c u m b e r e d b y a p r i v a t e t r a n s f e r f e e c o v e n a n t . 1 0 (footnote: 

FHFA No. 2010-N-1 I: Guidance on Private Transfer Fee Covenants)The 

p r o p o s e d g u i d a n c e , a s p u b l i s h e d , w o u l d h a v e a d e v a s t a t i n g i m p a c t o n m i l l i o n s o f h o m e o w n e r s l i v i n g i n 

c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s a c r o s s t h e n a t i o n b y d e n y i n g u p t o a n e s t i m a t e d 1 1 m i l l i o n h o u s e h o l d s a c c e s s t o 

t h e s e c o n d a r y m o r t g a g e m a r k e t t h r o u g h t h e G S E s . 1 1 (footnote: For the Common Good: Use of Community Transfer Fees bv 

Community Associations: September 27. 2010) 

G i v e n t h e b r e a d t h o f i m p a c t , i t i s n o t s u r p r i s i n g t h a t 

m o r e t h a n 2 , 6 0 0 i n d i v i d u a l c o m m e n t s ( a n o v e r w h e l m i n g m a j o r i t y i n o p p o s i t i o n ) w e r e s u b m i t t e d t o F H F A 

i n r e s p o n s e t o i t s p r o p o s a l . 

C A I ' s m e m b e r s c o m m e n d F H F A f o r p u b l i s h i n g t h e p r o p o s e d g u i d a n c e t o t h e G S E s i n t h e F e d e r a l 

R e g i s t e r e v e n t h o u g h n o s t a t u t o r y r e q u i r e m e n t t o d o s o e x i s t e d . Y e t , g i v e n t h e n u m b e r o f a n d t h e c o n t e n t 

o f c o m m e n t s t h e a g e n c y r e c e i v e d f r o m t h e p u b l i c , i t a p p e a r s t h e a g e n c y m a y n o t h a v e c l e a r l y u n d e r s t o o d 



t h e i m p a c t i t s p r o p o s e d g u i d a n c e w o u l d h a v e o n t h e h o u s i n g m a r k e t . F u r t h e r , i n i t s p r o p o s e d g u i d a n c e , 

F H F A a r r i v e d a t c e r t a i n c o n c l u s i o n s , y e t f a i l e d t o p r o v i d e o r m a k e a v a i l a b l e t h e d a t a u s e d t o s u p p o r t i t s 

c o n c l u s i o n s . B y f a i l i n g t o e m p l o y a d a t a - d r i v e n , e m p i r i c a l l y v e r i f i a b l e p r o c e s s i n d e v e l o p i n g i t s p r o p o s e d 

g u i d a n c e , F H F A f a i l e d t o m e e t t h e s t a t u t o r y s t a n d a r d t o b e u s e d i n t h e j o i n t r u l e - m a k i n g p r o c e s s t o d e f i n e 

" q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l m o r t g a g e . " 

T h e R e s p o n s e t o t h e H o u s i n g a n d F i n a n c i a l C r i s i s S h o u l d A d d r e s s C a u s a l F a c t o r s 

C A I ' s m e m b e r s h a v e b e e n g r e a t l y d i s t u r b e d b y t h e a c t i o n s o f F H A w i t h r e g a r d t o t h e a g e n c y ' s 

c o n d o m i n i u m p r o g r a m a n d F H F A ' s p r o p o s a l t o r e s t r i c t a c c e s s t o c r e d i t f o r a n y p r o p e r t y e n c u m b e r e d b y a 

t r a n s f e r f e e ( r e g a r d l e s s o f w h e t h e r o r n o t t h e f e e p r o v i d e s a d i r e c t b e n e f i t t o t h e p r o p e r t y ) . T h e s e p o l i c i e s 

s e e m t o t a r g e t c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s a s a c o n t r i b u t i n g f a c t o r t o t h e h o u s i n g a n d f i n a n c i a l c r i s i s . C A I ' s 

m e m b e r s h i p s t r o n g l y r e j e c t s t h i s n o t i o n . 

C o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s a r e o r g a n i z e d u n d e r s t a t e l a w a n d a r e c o m p r i s e d o f i n d i v i d u a l h o m e o w n e r s 

b o u n d t o g e t h e r b y p r i v a t e c o n t r a c t . A s s o c i a t i o n b o a r d s a r e p o p u l a t e d b y v o l u n t e e r s f r o m a m o n g t h e s e 

h o m e o w n e r s t h r o u g h f a i r a n d o p e n e l e c t i o n s g o v e r n e d b y s t a t e l a w . T h e s e v o l u n t e e r s s e r v e t h e i r 

n e i g h b o r s b y m a n a g i n g a s s o c i a t i o n o p e r a t i o n s , e n f o r c i n g a s s o c i a t i o n r u l e s , a n d e n s u r i n g c o m p l i a n c e w i t h 

f e d e r a l a n d s t a t e l a w . T h i s c a n b e a t o u g h a s s i g n m e n t , b u t i t i s o n e t h a t 2 m i l l i o n h o m e o w n e r s t a k e on 

e a c h y e a r . 1 2 (footnote:2009 CAI National Survey)  

C A I i s n o t a w a r e o f a n y p u b l i s h e d o r c r e d i b l e s t u d y i d e n t i f y i n g a c a u s a l l i n k b e t w e e n c o m m u n i t y 

a s s o c i a t i o n s , a n d t h e l a x m o r t g a g e u n d e r w r i t i n g s t a n d a r d s a n d s e c o n d a r y m a r k e t o p e r a t i o n s o r t h e 

e x c e s s i v e l e v e r a g e i n t h e f i n a n c i a l s y s t e m t h a t p r e c i p i t a t e d t h e h o u s i n g a n d financial c r i s i s . A s s o c i a t i o n 

b o a r d s d o n o t s e t l o a n u n d e r w r i t i n g r e q u i r e m e n t s f o r h o m e o w n e r s n o r d o a s s o c i a t i o n s s e l e c t t h e l e n d e r s 

t h a t o w n e r s m u s t u s e . H o m e o w n e r s l i v i n g i n c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s d i d n o t c a u s e t h e c r i s i s ; r a t h e r , 

m a n y o f t h e s e h o m e o w n e r s e x p e r i e n c e d s i g n i f i c a n t e c o n o m i c l o s s d u e t o p o o r b u s i n e s s d e c i s i o n s o f 

o r i g i n a t o r s a n d s e c o n d a r y m o r t g a g e m a r k e t a c t o r s . T h i s i s w h y C A I s t r o n g l y b e l i e v e s t h e f e d e r a l f i n a n c i a l 

r e g u l a t o r s s h o u l d f o c u s e f f o r t s o n r e s t o r i n g s o u n d u n d e r w r i t i n g p r a c t i c e s i n t h e m o r t g a g e f i n a n c e i n d u s t r y 

a n d t h e s e c o n d a r y m o r t g a g e m a r k e t r a t h e r t h a n a t t e m p t i n g t o r e g u l a t e t h e p r i v a t e c o n t r a c t u a l o b l i g a t i o n s 

b e t w e e n h o m e o w n e r s l i v i n g i n c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s . 

R e c o m m e n d a t i o n s o n D e f i n i t i o n o f " Q u a l i f i e d R e s i d e n t i a l M o r t g a g e " 

R e s i d e n t s o f c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s u n d e r s t a n d t h e n e e d f o r , a n d s t r o n g l y s u p p o r t , i m p r o v e d 

u n d e r w r i t i n g s t a n d a r d s f o r t h e m o r t g a g e l e n d i n g i n d u s t r y a n d t h e s e c o n d a r y m o r t g a g e m a r k e t . C A I 

s t r o n g l y s u p p o r t s t h e r e t u r n t o s o u n d m o r t g a g e l e n d i n g a n d s e c u r i t i z a t i o n p r a c t i c e s . A s m e n t i o n e d e a r l i e r , 

C A I a l s o h a s a l o n g h i s t o r y o f s u p p o r t i n g a n d w o r k i n g w i t h h o u s i n g - r e l a t e d f e d e r a l a g e n c i e s a n d f e d e r a l 

f i n a n c i a l r e g u l a t o r s t o e n s u r e t h a t c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s a r e f i n a n c i a l l y s t a b l e a n d w e l l - m a n a g e d . W i t h 

t h i s b a c k g r o u n d a n d r e c e n t e x p e r i e n c e i n m i n d , C A I r e s p e c t f u l l y o f f e r s t h e f o l l o w i n g r e c o m m e n d a t i o n s 

f o r y o u r c o n s i d e r a t i o n . 

T h e q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l m o r t g a g e d e f i n i t i o n m u s t r e c o g n i z e t h e p r e s e n c e o f c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s i n 

t h e n a t i o n ' s h o u s i n g s t o c k , r e s p e c t i n g t h e d e c i s i o n o f h o m e o w n e r s t h a t c h o o s e t h e c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n 

h o u s i n g m o d e l a n d t h e l o c a l g o v e r n m e n t s t h a t s u p p o r t i t a s t h e m o s t e f f e c t i v e m e a n s o f l a n d p l a n n i n g a n d 

e n s u r i n g s u s t a i n a b l e h o u s i n g t h a t d o e s n o t r e q u i r e p u b l i c financial s u p p o r t . 

• S e c t i o n 9 4 1 i s c o n c e r n e d w i t h a l i g n i n g t h e i n t e r e s t s o f o r i g i n a t o r s a n d t h e s e c o n d a r y m a r k e t s w i t h 

t h o s e o f t h e b o r r o w e r b y f o c u s i n g o n b o r r o w e r q u a l i f i c a t i o n a n d t h e b o r r o w e r s a t i s f y i n g t h e 

a b i l i t y t o r e p a y s t a n d a r d . 

• R e g u l a t o r s s h o u l d a v o i d c o n d i t i o n i n g t h e e x t e n s i o n o f c r e d i t t o q u a l i f i e d b o r r o w e r s m e e t i n g a l l 

r e q u i r e m e n t s o f t h e a b i l i t y t o r e p a y s t a n d a r d s o l e l y o n t h e b a s i s o f a c o m m o n o w n e r s h i p e l e m e n t 

o f t h e r e a l p r o p e r t y s e c u r i n g t h e m o r t g a g e . 



H o u s i n g - r e l a t e d g o v e r n m e n t a g e n c i e s a n d i n d i v i d u a l l e n d e r s s h o u l d r e t a i n t h e r e s p o n s i b i l i t y t o 

d e t e r m i n e w h e t h e r o r n o t t o e x t e n d c r e d i t t o q u a l i f i e d b o r r o w e r s f o r t h e p u r c h a s e o f a h o m e i n a 

c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n on t h e b a s i s o f t h e i r o w n s t a t u t o r y a n d r i s k r e q u i r e m e n t s . 

A q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l m o r t g a g e s t a n d a r d t h a t p r o m o t e s s u s t a i n a b l e m o r t g a g e l e n d i n g t o 

c r e d i t w o r t h y b o r r o w e r s w i l l a l l o w q u a l i f i e d c o n s u m e r s t o p u r c h a s e h o u s i n g o f t h e i r c h o i c e a n d 

p r o m o t e h e a l t h y , v i b r a n t , a n d s u s t a i n a b l e n e i g h b o r h o o d s a n d c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s . 

T h e q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l m o r t g a g e d e f i n i t i o n s h o u l d n o t r e s t r i c t a c c e s s t o m o r t g a g e c r e d i t a n d / o r t h e 

s e c o n d a r y m o r t g a g e m a r k e t s f o r r e s i d e n t s o f c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s , 

C A I u r g e s y o u t o c a r e f u l l y c o n s i d e r t h e l e g a l b a s i s f o r t h e s t r u c t u r e a n d g o v e r n a n c e o f 

c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s i n r e c o r d e d c o v e n a n t s , a s w e l l a s s t a t e a n d c o m m o n p r o p e r t y l a w w h e n 

c o n s t r u c t i n g t h e d e f i n i t i o n o f q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l m o r t g a g e . 

G i v e n t h a t m o r e t h a n 3 0 0 , 0 0 0 i n d i v i d u a l c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s e x i s t a c r o s s t h e n a t i o n , C A I 

e n c o u r a g e s a c a r e f u l a n d d e l i b e r a t e a n a l y s i s o f c o m m o n l e g a l l y v a l i d c o n c e p t s i n r e c o r d e d 

c o v e n a n t s a n d s t a t e a n d c o m m o n p r o p e r t y l a w f o r a n y e l e m e n t o f t h e q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l 

m o r t g a g e d e f i n i t i o n t h a t m a y a f f e c t t h e m a n a g e m e n t a n d o p e r a t i o n o f c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s . 

A s r e s i d e n t s o f c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s a r e g o v e r n e d b y p r i v a t e c o n t r a c t u a l o b l i g a t i o n s d u l y 

a u t h o r i z e d b y s t a t e l a w a n d / o r c o n v e n t i o n a l r e a l e s t a t e t r a n s a c t i o n , t h e f e d e r a l g o v e r n m e n t h a s 

l i m i t e d a u t h o r i t y t o i n t e r f e r e w i t h t h e t e r m s o f t h e s e c o n t r a c t s . 

A n y c r i t e r i a i n c l u d e d i n t h e d e f i n i t i o n o f q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l m o r t g a g e t h a t c o m p e l s c o m m u n i t y 

a s s o c i a t i o n s t o a m e n d e x i s t i n g a n d e n f o r c e a b l e c o n t r a c t u a l o b l i g a t i o n s w i l l h a v e a s i g n i f i c a n t l y 

n e g a t i v e e f f e c t o n m i l l i o n s o f A m e r i c a n h o m e o w n e r s b y r e s t r i c t i n g t h e i r a c c e s s t o m o r t g a g e 

c r e d i t . 

C A I n o t e s t h a t i n c o r r e s p o n d e n c e t o y o u r r e s p e c t i v e a g e n c i e s o n t h e d e v e l o p m e n t o f t h e q u a l i f i e d 

r e s i d e n t i a l m o r t g a g e d e f i n i t i o n , t h e M o r t g a g e B a n k e r s A s s o c i a t i o n s t a t e s ; 

T h e p o t e n t i a l i m p a c t o n t h e a v a i l a b i l i t y o f c r e d i t s t e m m i n g f r o m t h e 

Q R M r i s k r e t e n t i o n e x e m p t i o n c a n n o t b e o v e r e s t i m a t e d . T h e d e s i g n o f 

t h e Q R M a n d t h e " Q u a l i f i e d M o r t g a g e " ( Q M ) u n d e r t h e " a b i l i t y t o 

r e p a y " p r o v i s i o n s o f T i t l e X I V o f t h e D F A w i l l l a r g e l y g o v e r n w h o c a n 

a n d c a n n o t a c h i e v e h o m e o w n e r s h i p f o r y e a r s t o c o m e . F e w l o a n s t o 

o r d i n a r y c u s t o m e r s a r e l i k e l y t o b e m a d e o u t s i d e t h e Q R M c o n s t r u c t ; t h e 

l o a n s t h a t a r e m a d e w i l l b e c o s t l i e r a n d l i k e l y t o b e m a d e o n l y t o m o r e 

a f f l u e n t c u s t o m e r s . n (Footnote: Letter from the Mortgage Bankers Association to Financial Regulators Developing 

Qualified Residential Mortgage Definition: 

November 9. 2010.) 

A s l o a n s n o t s a t i s f y i n g t h e q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l m o r t g a g e d e f i n i t i o n w i l l b e s e v e r e l y l i m i t e d , C A I 

i s c o n c e r n e d t h a t u n a n t i c i p a t e d c o n s e q u e n c e s o f a n y u n d e r w r i t i n g c r i t e r i a s p e c i f i c a l l y a p p l i e d t o 

c o m m u n i t y a s s o c i a t i o n s w i l l d e v a s t a t e m i l l i o n s o f A m e r i c a n h o u s e h o l d s b y r e n d e r i n g t h e i r 

l a r g e s t a s s e t u n m a r k e t a b l e . 

S t r i c t a d h e r e n c e t o t h e s t a t u t o r y d i r e c t i v e t h a t t h e d e f i n i t i o n o f q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l m o r t g a g e b e b a s e d o n 

e m p i r i c a l d a t a t h a t is v e r i f i a b l e , s u b j e c t t o p u b l i c r e v i e w a n d s c r u t i n y , a n d i s h i s t o r i c a l l y - d e m o n s t r a t e d t o 

h a v e a s i g n i f i c a n t c o r r e l a t i o n t o r e d u c e d b o r r o w e r d e f a u l t . 

• C A I u r g e s t h a t t h e q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l m o r t g a g e d e f i n i t i o n b e d e v e l o p e d t h r o u g h s t r i c t a d h e r e n c e 

t o t h e s t a t u t o r y d i r e c t i v e t h a t u n d e r w r i t i n g c r i t e r i a b e c l e a r l y d e m o n s t r a t e d b y v e r i f i a b l e a n d 

t e s t a b l e d a t a t o r e d u c e t h e l i k e l i h o o d o f b o r r o w e r d e f a u l t . 



D a t a d r i v e n s t a n d a r d s t h a t a r e t e s t a b l e a n d , t h e r e f o r e , v e r i f i a b l e w i l l e n s u r e o n l y t h o s e 

u n d e r w r i t i n g c r i t e r i a s h o w n t o r e d u c e t h e l i k e l i h o o d o f b o r r o w e r d e f a u l t w i l l d e f i n e t h e q u a l i f i e d 

r e s i d e n t i a l m o r t g a g e b a s k e t o f l o a n s . 

C A I u r g e s t h a t d a t a s e t s a n d t e s t s d e m o n s t r a t i n g t h e e f f i c a c y o f i n d i v i d u a l u n d e r w r i t i n g 

r e q u i r e m e n t s f o r t h e q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l m o r t g a g e b a s k e t o f l o a n s b e p u b l i s h e d i n t h e F e d e r a l 

R e g i s t e r a n d a v a i l a b l e f o r p u b l i c r e v i e w . 

T o e n s u r e t h e e f f i c a c y a n d r e l e v a n c y o f t h e u n d e r w r i t i n g c r i t e r i a a n d t o p r o v i d e o p p o r t u n i t y t o 

a d d r e s s u n i n t e n d e d m a r k e t i m p a c t s , C A I u r g e s t h e r u l e d e f i n i n g q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l m o r t g a g e 

e s t a b l i s h a r e g u l a r p e r i o d i c r e v i e w o f t h e d e f i n i t i o n . 

T o e n s u r e t r a n s p a r e n c y i n t h e d e v e l o p m e n t a n d a p p l i c a t i o n o f t h e q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l m o r t g a g e 

d e f i n i t i o n , t h e D e p a r t m e n t o f H o u s i n g a n d U r b a n D e v e l o p m e n t s h o u l d p u b l i s h t h e h i s t o r i c a l a n d a c t u a l 

p e r f o r m a n c e d a t a u s e d t o s u p p o r t i t s u n d e r w r i t i n g c r i t e r i a f o r a l l s i n g l e f a m i l y F H A i n s u r a n c e p r o g r a m s . 

T h e s t a t u t o r y e x e m p t i o n g r a n t e d F H A i n s u r e d l o a n s f r o m t h e r i s k r e t e n t i o n r e q u i r e m e n t s o f 

S e c t i o n 9 4 1 o f D F A c o n f e r u p o n F H A p r o g r a m s q u a l i f i e d r e s i d e n t i a l m o r t g a g e s t a t u s . 
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d e m o n s t r a t e t h e i m p a c t t h a t s e e m i n g l y n a r r o w r e g u l a t i o n c a n h a v e o n h o m e o w n e r s l i v i n g i n c o m m u n i t y 
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