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RESUMEN

Este estudio analizé como el respaldo gubernamental puede mejorar la adopcion y efectividad
de las hipotecas revertidas en Peru, una opcion financiera valiosa para adultos mayores con
pensiones limitadas, ya que les permite convertir el valor de sus viviendas en ingresos. Si bien
el respaldo gubernamental es importante para mitigar ciertos riesgos y brindar seguridad a los
prestatarios, factores como la confianza de los usuarios, un buen disefio del producto y la
educacion financiera son clave para su éxito. Tras una revision tedrica y empirica, se
encontraron algunos puntos relevantes. Primero, existen obstaculos como los elevados costos
de cierre, la informalidad, la desconfianza hacia las instituciones y diversas barreras culturales
que han limitado la adopcion. No obstante, el envejecimiento de la poblacion y la creciente
necesidad de complementar los ingresos de los adultos mayores presentan una oportunidad
para explorar y expandir el mercado de hipotecas revertidas, siempre que el apoyo
gubernamental se complemente con mejoras en el marco regulatorio, programas de educacion
financiera y la creacion de un mercado secundario para aumentar la liquidez. Segundo, la
literatura revisada indica que programas como el Home Equity Conversion Mortgages (HECM)
en Estados Unidos demuestran que el apoyo gubernamental es crucial para mitigar riesgos y
fomentar la adopcién, aunque enfrentan desafios similares. Por lo tanto, es esencial que el
gobierno peruano regule el mercado de manera efectiva y promueva politicas educativas y

transparentes que generen confianza tanto en prestatarios como en prestamistas.



ABSTRACT

This study analyzed how government support can improve the adoption and effectiveness of
reverse mortgages in Peru, a valuable financial option for older adults with limited pensions,
as it allows them to convert the value of their homes into income. While government support
is important for mitigating certain risks and providing security to borrowers, factors such as
user trust, well-designed product, and financial education are key to its success. After a
theoretical and empirical review, some relevant points were identified. First, obstacles such as
high closing costs, informality, distrust in institutions, and various cultural barriers have limited
adoption. However, the aging population and the growing need to supplement older adults'
incomes present an opportunity to explore and expand the reverse mortgage market, provided
that government support is complemented by improvements in the regulatory framework,
financial education programs, and the creation of a secondary market to increase liquidity.
Second, the literature reviewed indicates that programs such as Home Equity Conversion
Mortgages (HECM) in the United States demonstrate that government support is crucial for
mitigating risks and encouraging adoption, although they face similar challenges. Therefore, it
is essential for the Peruvian government to regulate the market effectively and promote

educational and transparent policies that build confidence among both borrowers and lenders.
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INTRODUCCION

El envejecimiento de la poblacién plantea grandes desafios econdmicos y sociales,
especialmente en paises como Per(, donde la estructura demogréfica estd experimentando un
cambio acelerado. En 2024, el 13.9 % de la poblacion total tenia méas de 60 afios, y se espera
que esta proporcién aumente hasta alcanzar el 24.1 % para el afio 2050 (Estadistica e
Informatica [INEI], 2024a). Este crecimiento exponencial destaca la importancia de abordar
coémo asegurar condiciones de vida dignas para este sector, particularmente en un pais donde
la informalidad laboral supera el 71.2 %, dejando a una gran cantidad de adultos mayores sin

acceso a pensiones adecuadas (Ministerio de Trabajo y Promocién del Empleo [MTPE], 2024).

Bajo este panorama, surge la necesidad de disefiar soluciones financieras innovadoras para
garantizar el bienestar de las personas mayores. Las hipotecas revertidas representan una de
estas alternativas, ya que permiten a los propietarios convertir el valor acumulado de sus
inmuebles en ingresos liquidos sin perder el derecho a vivir en su vivienda. Al respecto, la
informacion censal del afio 2017 evidencia que la mayoria de los adultos mayores que viven
solos (87.7 %) ocupan viviendas de su propiedad, lo que resalta el potencial de este mecanismo

para satisfacer sus necesidades econémicas (INEI, 2018).

En el Per(, las hipotecas revertidas estan reguladas por la Ley N.° 30741, promulgada en 2018
(Ley N.° 30741, 2018), junto con el reglamento del Ministerio de Economia y Finanzas (D.S.
N.° 202-2018-EF) y las normas complementarias de la Superintendencia de Banca, Seguros y
AFP (SBS) (Resolucion SBS N.° 4838-2019). Estas leyes buscan complementar los ingresos
de los adultos mayores, permitiendo a los propietarios acceder a un crédito utilizando su
inmueble como garantia. La normativa incluye el pago del préstamo solo con la propiedad, la
opcién de prepago sin penalizacion y la posibilidad de contratar un seguro para una renta
vitalicia. Sin embargo, pese a la existencia de esta regulacion, su aceptacion sigue siendo baja
o casi nula. Algunas de las razones de ello son el desconocimiento del producto por parte de
los posibles usuarios y los riesgos inherentes al disefio de este tipo de crédito, como las
fluctuaciones en los precios de los bienes raices, su valor y la esperanza de vida del prestatario
(Nakajima & Telyukova, 2017).

En ese sentido, un modelo con respaldo gubernamental se presenta como una estrategia
prometedora para superar los retos asociados a las hipotecas revertidas en el Peru. Este enfoque

combina la eficiencia y el alcance del sector privado con la estabilidad y el apoyo del Estado,



lo que fortalece la confianza de los usuarios y reduce los riesgos asociados. Asi, la hipotesis
central de este estudio propone que este tipo de modelo de hipotecas revertidas puede contribuir
a asegurar su viabilidad en el Per(, protegiendo tanto a inversionistas como a propietarios
contra posibles pérdidas y promoviendo su aceptacion y adaptabilidad en el sistema financiero.
Este tipo de cooperacion puede ser esencial para el desarrollo de un mercado sostenible

adaptado a la poblacion.

Este trabajo se estructura en tres capitulos. EI primero explora los fundamentos teoricos de las
hipotecas revertidas, su definicion, caracteristicas y beneficios para los adultos mayores, asi
como el marco conceptual de los tipos de hipotecas revertidas y la alianza publico-privada
como estrategia para superar los obstaculos en su implementacion. El segundo capitulo
presenta un analisis de evidencia empirica, revisando experiencias internacionales en paises
con hipotecas revertidas, tanto privadas como con respaldo gubernamental, destacando los
casos de Estados Unidos, Canada, México, Corea del Sur y Hong Kong, para identificar
lecciones aplicables al Peru. Finalmente, se evaltan las condiciones del mercado peruano y se

brindan las principales conclusiones.

De este modo, el objetivo de este estudio es identificar las razones que han dificultado la
implementacién de hipotecas revertidas en el Perl y evaluar si es posible superar estas barreras
para hacer factible su comercializaciébn mediante un esquema publico-privado. Para ello, a
través de un analisis que combina métodos tedricos, evidencia empirica y un diagnostico
contextual, se examinan las caracteristicas del mercado y las oportunidades para el uso de este
instrumento. Los resultados buscan ofrecer recomendaciones para los reguladores y los
responsables de politicas pablicas, con el fin de facilitar la construccion de un entorno que

beneficie tanto a los adultos mayores como al resto de los actores involucrados.



CAPITULO I. MARCO TEORICO
1.1 Vision General de las Hipotecas Revertidas

1.1.1 Definicion y Caracteristicas de las Hipotecas Revertidas

Las hipotecas revertidas son instrumentos financieros disefiados para que los propietarios de
viviendas puedan obtener ingresos sin necesidad de vender o abandonar su hogar. Estas ofrecen
diversas opciones, como pagos periddicos, lineas de crédito o un pago Unico, y son
particularmente beneficiosas para los adultos mayores, quienes a menudo tienen pensiones que
no cubren adecuadamente sus necesidades basicas (Union des Consommateurs, 2007). En un
contexto donde la poblacion envejece y las dificultades econdmicas se hacen evidentes, estos

productos pueden ser una buena solucion financiera.

En esencia, estas operan como un préstamo que se paga cuando el propietario fallece, vende su
vivienda o se muda de forma permanente. Un aspecto clave de este tipo de financiamiento es
la proteccion regulatoria, que asegura que la deuda no exceda el valor de la propiedad,
brindando asi seguridad a ambas partes. Este principio cuenta con el respaldo de organismos
internacionales, como la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico
(OCDE), que promueven medidas orientadas a proteger al consumidor y mantener la
estabilidad del sistema financiero. De este modo, se evita que el prestatario pierda su hogar
mientras cumple con las condiciones del préstamo (The Organization for Economic
Cooperation and Development [OECD], 2024).

A nivel internacional, existen ejemplos exitosos que demuestran cdmo las hipotecas revertidas
pueden ser una herramienta eficaz para lidiar con los retos del envejecimiento y la escasez de
ahorros para la jubilacion. En Estados Unidos, este producto ha ganado aceptacion, permitiendo
a miles de adultos mayores con recursos limitados acceder a un ingreso adicional. Segln datos
de la National Reverse Mortgage Lenders Association (s.f.), se originaron 114,692 hipotecas

revertidas en 2009, siendo ese el afio méas productivo.

1.1.2 Beneficios y Necesidades Cubiertas por las Hipotecas Revertidas

Las hipotecas revertidas representan una fuente crucial de ingresos para los adultos mayores.
En varios paises, la gran mayoria de las personas jubiladas no cuenta con pensiones adecuadas,
lo que limita considerablemente sus posibilidades econdmicas. Este tipo de hipoteca posibilita
que los mayores accedan al valor acumulado de sus propiedades sin necesidad de venderlas,
brindandoles ingresos que pueden destinar a cubrir necesidades basicas y gastos médicos
(Ashok, 2020).



Otro aspecto vital de las hipotecas revertidas es la estabilidad residencial que ofrecen. Por lo
general, estas permiten a los mayores conservar la titularidad de su vivienda sin imponer
restricciones sobre su venta ni sobre el uso de los fondos obtenidos. También facilitan el pago
de deudas previas, como hipotecas o0 embargos, lo que ayuda a prevenir problemas que podrian
amenazar su seguridad (Rodriguez, 2015). Asimismo, estas ofrecen una via de alivio
financiero, especialmente en situaciones de dependencia econdémica derivada de la escasez de
oportunidades laborales o la incapacidad de generar ingresos (Fernandez, 2019). A través de
este producto, los adultos mayores pueden obtener apoyo vy, a la par, conservar su hogar, un

factor crucial para su bienestar emocional y econémico.

Por ultimo, la hipoteca inversa impulsa el crecimiento econémico al generar un aumento del
PBI local y nacional mediante el incremento del gasto, favoreciendo también la recaudacién
fiscal gracias a mayores ventas de bienes de consumo, mientras que las entidades financieras

se benefician al expandir sus negocios y ofrecer mas productos financieros a nuevos clientes.

1.1.3 Riesgos y Obstaculos para Prestamistas y Prestatarios

En las hipotecas revertidas, el propietario de la vivienda, conocido como prestatario, recibe
pagos o un préstamo basado en el valor de su propiedad, comprometiéndose a devolverlo al
final del contrato, generalmente mediante la venta de su inmueble. Al estructurarse en torno al
valor de la propiedad y a plazos prolongados, este producto financiero implica riesgos y

barreras tanto para los propietarios como para las entidades que los ofrecen.

Desde la perspectiva del prestatario, uno de los principales obstaculos que enfrenta son los
costos de cierre asociados con este tipo de financiamiento®. Aunque estos gastos no se abonan
de manera directa, se deducen del capital disponible, lo que disminuye la cantidad efectiva que
el prestatario puede recibir y perjudica su flujo de efectivo (Kish, 2022). Ademas, asignar una
parte significativa del valor de la propiedad a un préstamo genera resistencia en los prestatarios.
Esto se debe a la preocupacion de que, al desahorrar o utilizar su patrimonio, se limita su acceso
a fondos para necesidades imprevistas, como gastos médicos, dejandolos en una situacion

vulnerable ante emergencias futuras (Palumbo, 1999).

Otro gran problema es el desconocimiento acerca de este producto financiero. Segun Lusardi

y Mitchell (2011), muchos adultos mayores poseen niveles bajos de alfabetizacion financiera,

! Los costos asociados a la transaccion incluyen gastos como informes de crédito, tarifas de registro y compromisos de titulo.
Estos costos son significativamente mas altos que los de un préstamo convencional y se deducen del dinero disponible al
prestatario. Generalmente, las entidades financieras suelen cobrar cargos por la generacion del préstamo, la evaluacion de la
elegibilidad del prestatario y la prima de seguro hipotecario.



lo que condiciona su capacidad para entender los términos complejos de las hipotecas
revertidas y planificar bien su retiro. Ademas, el apego emocional a la propiedad puede generar
una fuerte renuencia a venderla, aun cuando su situacion lo requiera. Generalmente, las
personas suelen dar prioridad a la conservacion de sus activos, considerandolos como un "valor
de reserva" (Costa-Font et al., 2010). Esta actitud puede deberse a motivos altruistas o al deseo

de dejar su inmueble como herencia a sus descendientes.

Asimismo, la fluctuacion en el valor de la propiedad representa un riesgo importante para los
propietarios. Si el valor no aumenta o, peor aun, disminuye, el prestatario podria enfrentar
problemas financieros, ya que la venta de la vivienda no cubriria el préstamo (Cocco & Lopes,
2019). Ademas, en situaciones de urgencia que requieran una venta forzada, el prestatario

podria recibir menos de lo anticipado tras deducir costos como comisiones e impuestos.

Desde la perspectiva del prestamista, uno de los riesgos mas significativos es el denominado
riesgo cruzado. Este ocurre cuando el valor del préstamo supera el de la propiedad, lo que
puede llevar a la entidad financiera a enfrentar un patrimonio negativo. Segun Wang et al.
(2008), los contratos de hipotecas revertidas pueden compararse con contratos de opciones, ya
que fijan un precio. Esto implica que, si el contrato se cierra antes de lo previsto, cualquier
ganancia derivada de la venta de la propiedad beneficiara al prestatario o a sus herederos en

lugar de al prestamista, especialmente si la propiedad no se valoriza como se esperaba.

Szymanoski (1994) sefiala tres factores que afectan este riesgo: las fluctuaciones en las tasas
de interés, los cambios en el valor del inmueble y la expectativa de vida del prestatario. En
primer lugar, el riesgo relacionado con las tasas de interés se refiere al posible aumento de
estas, lo que reduciria el valor de la vivienda y afectaria el préstamo. Sin embargo, como los
pagos adelantados al prestatario no disminuyen con el aumento de las tasas, el prestamista
podria enfrentar dificultades para recuperar su inversion. Este riesgo no se puede diversificar,
pero se puede mitigar mediante un ajuste de riesgo o utilizando una tasa ajustable basada en un
indice de mercado (Boehm & Ehrhardt, 1994).

En segundo lugar, el riesgo de fluctuaciones en el valor del inmueble surge cuando la
apreciacion de la vivienda es menor a la esperada o cuando su valor disminuye respecto al
establecido en el contrato original. Esto puede deberse a una tendencia bajista general, un ciclo
econdmico negativo o un siniestro. Segun Niuy Liu (2017), los precios de las viviendas varian

significativamente entre distintas areas urbanas debido a factores como la infraestructura de



transporte y la proximidad a servicios econdmicos. No obstante, este riesgo puede mitigarse si

los prestatarios estan distribuidos en diversas zonas geogréaficas.

Asimismo, el riesgo moral relacionado con las variaciones en el valor de la vivienda se
manifiesta cuando los prestatarios, al saber que la propiedad eventualmente sera de otra
persona, tienen pocos incentivos para mantenerla adecuadamente o pagar impuestos. Incluso
si desean cuidar la propiedad, es posible que no puedan hacerlo debido a limitaciones
financieras o fisicas, especialmente en personas mayores sin ingresos regulares. Este riesgo
podria reducirse mediante penalizaciones por desviaciones en el precio de venta de la vivienda
en comparacion con su valor estimado, utilizando un indice de precios de vivienda (Purnananda
Kumar et al., 2008).

En tercer lugar, con respecto al riesgo de longevidad, el aumento en la expectativa de vida del
prestatario puede retrasar la recuperacion de la inversion por parte de la entidad financiera,
dado que la garantia no se ejecutara hasta que el propietario deje la vivienda. Este riesgo puede
reducirse mediante la adquisicién de un seguro de renta vitalicia, lo que permite a la entidad
realizar desembolsos mensuales durante un periodo acordado; vy si el individuo vive mas de lo

esperado, el seguro asumiré los pagos (Wang et al., 2008).

Por ultimo, los costos relacionados con la ejecucién y el desalojo de un prestatario que no
cumple con los términos de una hipoteca revertida pueden ser considerablemente altos. Estos
costos, que incluyen gastos legales y de expulsion de la propiedad, pueden superar las
expectativas de recuperacion del préstamo, afectando negativamente la rentabilidad del
prestamista (Chinloy & Megbolugbe, 1994). Ademas, en mercados con regulaciones complejas
0 cuando el prestatario carece de los recursos necesarios para cumplir con sus obligaciones,

estos costos pueden poner en peligro la liquidez de la entidad y aumentar el riesgo de pérdidas.

1.2 Contexto, Desafios y Actores Claves de las Hipotecas Revertidas en el Peru

1.2.1 Caracteristicas y Situacién Actual de los Adultos Mayores en el Peru

En Peru, aproximadamente el 74 % de los adultos mayores son propietarios de sus viviendas
(Superintendencia de Banca, Seguros y AFP [SBS], 2019). Sin embargo, una gran parte de este
grupo enfrenta dificultades relacionadas con la titulacion y formalizacion de sus propiedades.
La mayoria de las viviendas de los adultos mayores se encuentra en areas urbanas, pero no
todas cuentan con la infraestructura adecuada, lo que limita su funcionalidad (Defensoria del
Pueblo, 2019). Esta situacion se agrava debido a la diversidad de caracteristicas y condiciones

de las propiedades, que reflejan la marcada heterogeneidad del mercado inmobiliario peruano.
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Asimismo, apenas el 34.5 % de los adultos mayores esta afiliado a un sistema de pensiones
(INEI, 2024b), lo que deja a una gran parte de esta poblacion con ingresos insuficientes para
satisfacer necesidades basicas como alimentacion, salud y vivienda. A esto se suma la
dificultad que enfrentan los adultos mayores para acceder a financiamiento formal, ya que
suelen encontrar barreras debido a la edad, lo que limita sus opciones para obtener préstamos
y otros productos financieros (SBS, 2019). En este contexto, las hipotecas revertidas ofrecen
la oportunidad de aprovechar el valor del hogar para generar ingresos adicionales, permitiendo
cubrir necesidades sin depender de pensiones o de la necesidad de continuar trabajando.

Por otro lado, méas de la mitad de los adultos mayores (50.4 %) sigue trabajando debido a la
insuficiencia de recursos para su sustento (INEI, 2024b). Esta situacion no solo afecta su
bienestar financiero, sino que también repercute negativamente en su salud fisica y emocional,
ya que el trabajo se vuelve méas exigente con el paso de los afios. Las hipotecas revertidas
proporcionan un flujo constante de dinero, aliviando esta carga y permitiendo disfrutar de una

vejez mas tranquila y digna, lo que reduce el estrés y mejora la calidad de vida.

De igual manera, la falta de ahorro es otro problema importante. Por ejemplo, en 2022, solo el
42 % de los adultos en Peru indic6 haber ahorrado en los Gltimos 12 meses (SBS, 2022). Esta
conducta aumenta los riesgos econdmicos durante la jubilacion y deja en claro el papel clave
de las hipotecas revertidas en la generacion de ingresos adicionales, siendo una opcién para

quienes no cuentan con un fondo de ahorro adecuado.

A su vez, el 32.9 % de los hogares no tiene hijos o depende de aquellos que no pueden
brindarles apoyo economico (Cavagnoud, 2023). Ante esta realidad, muchos adultos mayores
se ven obligados a buscar alternativas para preservar su independencia financiera. Las
hipotecas revertidas representan una opcion viable, ya que les permiten acceder a ingresos sin
depender de familiares ni de la asistencia gubernamental, otorgandoles la autonomia necesaria

para llevar una vida digna e independiente.

Finalmente, el fuerte apego emocional y cultural de los adultos mayores a su propiedad,
percibida no solo como un activo financiero, sino también como un legado familiar, dificulta
la aceptacion de las hipotecas revertidas. No obstante, a medida que la poblacion envejece y la
necesidad de ingresos adicionales se intensifica, es posible que este grupo se torne mas
receptivo a alternativas financieras que les permitan conservar su independencia econémica,

aunque los prejuicios y resistencias aun representen un desafio (Fernandez, 2019).



1.2.2 Entidades Autorizadas para Ofrecer Hipotecas Revertidas en el Peru

En Peru, las hipotecas revertidas estan reguladas por la Ley N.° 30741, que establece que las

entidades financieras autorizadas para ofrecer este tipo de contrato hipotecario son las empresas

de operaciones multiples, las empresas de seguros y las empresas administradoras hipotecarias.

Las empresas de operaciones multiples y las de seguros estan reguladas por el articulo 16,

literales Ay D, de la Ley N.° 26702 (1996), mientras que las administradoras hipotecarias estan

bajo la Ley N.° 28971 (2007). Todas estas entidades deben cumplir con las disposiciones de la

Ley N.° 30741, sus reglamentos y las regulaciones de la SBS.

Tabla 1. Empresas de Operaciones Multiples

Dentro de este grupo, encontramos a las siguientes entidades:

Tipo de Entidad

Ejemplos

Caracteristicas

Empresa Bancaria

Banco de Crédito del Pert
(BCP), BBVA Per(,
Scotiabank Peru

Grandes instituciones financieras que
ofrecen créditos, productos hipotecarios y
servicios a nivel nacional e internacional

Empresa Financiera

Credinka, Financiera

Confianza

Entidades especializadas en préstamos
personales y créditos al consumo, con
flexibilidad y enfogque en segmentos
especificos

Caja Municipal de Ahorroy
Crédito

Caja Piura, Caja Arequipa

Instituciones que impulsan el desarrollo
econébmico de pequefias empresas Yy
comunidades con productos financieros
accesibles

Caja Municipal de Crédito
Popular

Caja Popular de Ica, Caja
Popular de Lima

Entidades orientadas al bienestar social,
ofreciendo servicios financieros a sectores
populares

EDPYME?

CrediScotia, EDPYME

Alternativa

Empresas que apoyan a pequefias y
microempresas, proporcionando
financiamiento para proyectos productivos

Cooperativa de Ahorro y
Crédito

Cooperativa Abaco

Organizaciones cooperativas que brindan
servicios financieros personalizados vy
promueven el ahorro e inversion

Caja Rural de Ahorro y
Crédito

Caja Rural Los Andes

Instituciones que apoyan financieramente a
agricultores y comunidades rurales

Empresa Bancaria

BCP, BBVA
Scotiabank Peru

Per,

Grandes instituciones financieras que
ofrecen créditos, productos hipotecarios y
servicios a nivel nacional e internacional

Fuente: Congreso de la Republica del Perud. Elaboracién propia, 2025.

2 Entidad de desarrollo a la pequefia y microempresa




Tabla 2. Empresas de Seguros

Dentro de este grupo, encontramos a las siguientes entidades:

Tipo de Entidad Ejemplos Caracteristicas

Empresas que operan en un| Pacifico Seguros (rama |Empresas que se enfocan en un Unico sector,
solo ramo vida) COMO seguros

Empresas que combinan seguros y productos
financieros, ofreciendo méas opciones a sus
clientes

Empresas que operan en Rimac Seguros, La
ambos ramos Positiva

Empresas dedicadas a seguros y reaseguros,
Mapfre Peru que pueden facilitar productos
complementarios

Empresas de Seguros y
Reaseguros

Fuente: Congreso de la Republica del Peru. Elaboracion propia, 2025

Aunque la ley define con claridad las entidades autorizadas para ofrecer hipotecas revertidas,
en la préactica, el mercado peruano se encuentra en una fase exploratoria. Las instituciones
financieras tradicionales, como bancos y cajas, aun evallUan los riesgos y la aceptacion del

mercado, lo que limita la difusion de este producto.

A pesar de las barreras, el Estado peruano ha promovido programas de formalizacion de la
propiedad y educacion financiera a través de entidades como el Organismo de Formalizacion
de la Propiedad Informal (COFOPRI) y la SBS. Estos esfuerzos son fundamentales para que

maés adultos mayores puedan acceder a hipotecas revertidas con la debida seguridad juridica.

1.3 Aspectos Clave de las Hipotecas Revertidas y El Respaldo Gubernamental

1.3.1 Tipos de Hipotecas Revertidas

A partir del andlisis del material revisado, se propone una clasificacién de las hipotecas
revertidas, enfocandose en el grado de participacion estatal. En esa linea, se identifican
principalmente dos tipos: las hipotecas revertidas privadas y las respaldadas por el gobierno.

Las hipotecas revertidas privadas son ofrecidas por entidades no gubernamentales, lo que
significa que tanto prestamistas como prestatarios asumen un mayor nivel de riesgo, ya que
carecen de un marco regulatorio sélido y de una red de seguridad en caso de impago. Entre los
atributos que comparten, destaca el bajo o nulo respaldo gubernamental. Ademas, los
prestamistas privados suelen ofrecer un porcentaje menor del valor de la propiedad y aplicar
tasas de interés mas elevadas debido al mayor riesgo que implican. Aunque las condiciones de
pago pueden parecer mas flexibles, en realidad tienden a ser mas estrictas y costosas, con el fin

de proteger al prestamista frente a posibles incumplimientos. Otro aspecto importante es que



la educacion financiera no es un requisito, lo que puede generar confusiones sobre los términos

del préstamo, ya que no existe una normativa que obligue a la capacitacion.

En contraste, las hipotecas revertidas respaldadas por el gobierno cuentan con la garantia de
una institucion estatal, lo que reduce considerablemente el riesgo para las partes involucradas.
Estas hipotecas estan sujetas a regulaciones especificas que conforman un marco legal que
otorga mayor seguridad y proteccion. Gracias a este respaldo adicional, los inversionistas
tienen una mejor proteccion ante el riesgo de longevidad, la devaluacién de la vivienda y otros

factores, mientras que los prestatarios disfrutan de condiciones mas claras y equitativas.

Una de las principales caracteristicas de las hipotecas revertidas respaldadas por el gobierno es
que los prestatarios pueden acceder a un porcentaje mayor del valor de su propiedad. Las tasas
de interés son mas competitivas y ajustadas, frecuentemente vinculadas a los bonos del
gobierno, lo que brinda una mayor estabilidad en los costos. Por Gltimo, las condiciones de
pago son flexibles y se adaptan a las necesidades del prestatario.

1.3.2 EI Rol del Estado en el Impulso de Productos Financieros

La participacion del Estado es fundamental en el desarrollo de productos financieros como las
hipotecas revertidas. El respaldo a través de garantias contribuye a disminuir los riesgos tanto
para los inversionistas como para los consumidores mas vulnerables, especialmente los adultos
mayores. Estas garantias no solo mejoran la asignacion de crédito, sino que también fomentan

el bienestar general (Honohan, 2010).

Asimismo, la intervencidn estatal en la educacion financiera es clave para reducir las barreras
a la adopcién de productos financieros complejos, ya que incrementa el conocimiento y la
confianza del pablico en su uso. La regulacion y la educacion financiera son interdependientes
y, juntas, promueven una mejor adopcion (Lusardi & Mitchell, 2014). Ademas, contar con una
infraestructura financiera publica solida es esencial para mitigar incertidumbres y facilitar la
evaluacion de riesgos. Ejemplos como las plataformas de Nacional Financiera (NAFIN) y el
Banco del Ahorro Nacional y Servicios Financieros (BANSEFI) en México muestran como la
colaboracion entre el sector publico y el privado puede optimizar la distribucion de riesgos y
reducir costos (Beck & Demirgug-Kunt, 2008).

De esta forma, las alianzas publico-privadas bien estructuradas son cruciales para mejorar la
calidad de los productos financieros, reducir costos y ampliar su cobertura. Estas
colaboraciones logran combinar la sostenibilidad econémica con un impacto social positivo
(Rondinelli, 2003).
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CAPITULO II. EVIDENCIA EMPIRICA

2.1 Experiencias Internacionales de Hipotecas Revertidas Privadas
2.1.1 Experiencia en Estados Unidos: Casos Privados Antes del HECM

En Estados Unidos, las hipotecas revertidas en el sector privado incluyen tanto las aseguradas
por la Administracion Federal de Vivienda (FHA, por sus siglas en inglés) como las aseguradas
privadamente y las no aseguradas. EI volumen de préstamos de hipotecas revertidas en el sector
privado ha ido en aumento en los Gltimos afios. Desde 1981, se han otorgado més de 12,000
hipotecas de este tipo, de las cuales casi tres cuartas partes han comenzado después de 1990
(Merrill et al., 1994).

En el sector de las hipotecas revertidas aseguradas privadamente, los programas permiten a los
prestatarios reservar una porcién de su patrimonio, generalmente entre el 25 % y el 30 %, que
queda fuera del alcance del prestamista para la recuperacion del préstamo. Esto reduce los
pagos mensuales disponibles, pero garantiza que los herederos puedan beneficiarse de la
apreciacion futura del valor de la propiedad. Ademas, los prestamistas no cuentan con una
garantia gubernamental. Sin embargo, al igual que en el programa de la FHA, los prestamistas

cobran una prima de seguro por los riesgos, ademas de los intereses (Mayer & Simons, 1994).

Asimismo, las principales compafiias que ofrecen estos productos incluyen a Capital Holding
Company y Providential Corporation, cuyos programas comenzaron en la década de 1980 y
han experimentado una expansion significativa. El programa de Capital Holding, iniciado en
1988 en Virginia, Maryland y Kentucky, se extendié para 1992 a Florida y California. Este
plan exige que los prestatarios tengan un valor minimo de su hogar de $75,000, sin un limite
maximo, y que tengan al menos 62 afios para ser elegibles (Merrill et al., 1994). Ademas, el
programa de Capital Holding es considerado una hipoteca revertida de tipo tenure, lo que
significa que el préstamo debe ser reembolsado cuando el propietario se muda o fallece. En
este plan, se ofrecen distintas condiciones dependiendo de si el prestatario es una persona sola
0 no; para las parejas, el pago mensual es menor debido a la mayor esperanza de vida conjunta.
Si los conyuges tienen edades muy diferentes, el adelanto se ajusta segn la edad del mas joven.
La tasa de interés, que se ajusta anualmente, es superior a la de los valores del Tesoro de Estado
Unidos a 10 afios (Merrill et al., 1994).

Por otro lado, el plan de Providential Corporation, conocido como el Home Income Plan,
también ofrece una hipoteca a cambio del valor de la vivienda, pero con un componente de

apreciacion compartida. Los prestatarios reciben pagos mensuales basados en una tasa de
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interés ajustable, méas una tarifa de servicio del 0.3 % y un adicional por la apreciacion. Esta
Gltima es de un punto porcentual por cada aumento en el valor de la vivienda, con un limite del
5% y una tasa base del 4 %. Ademas, este tipo de planes enfrenta restricciones debido al riesgo
de caida de los precios de la vivienda en areas como California, donde hay muchas de estas
hipotecas (Chinloy & Megbolugbe, 1994).

A pesar del crecimiento y la expansion de las hipotecas revertidas privadas, la necesidad de
proporcionar una opcion mas accesible y segura para los propietarios mayores llevo a la
creacion de las hipotecas revertidas cubiertas por seguros publicos. Estas se introdujeron en
1989 con el programa Home Equity Conversion Mortgage (HECM), cuyo objetivo inicial era
proporcionar hipotecas revertidas a 2,500 hogares en &reas con alta concentracion de
propietarios mayores. Para 1991, el nimero de préstamos objetivo se aumentd a 25,000, lo que

reflejé el éxito y la expansion del programa (Chinloy & Megbolugbe, 1994).
2.1.2 Experiencia en Canadéa

En Canada, las hipotecas revertidas estdn disponibles desde 1986 a través del programa
Canadian Home Income Plan (CHIP), administrado por HomeEquity Bank. Este programa,
que comenzo en Vancouver, se ha expandido a otras provincias y esta disefiado para personas
mayores de 55 afios que poseen una vivienda. Los prestatarios pueden obtener un préstamo que
cubre hasta el 50 % del valor de su propiedad, dependiendo de factores como la edad y la
ubicacion (Hoyo & Tuesta, 2013).

A diferencia del programa HECM de Estados Unidos, el CHIP no cuenta con un seguro
gubernamental. Aunque ofrece una garantia de no exceder el valor de la propiedad en el
momento de la venta (No Negative Equity Guarantee 0 NNEG), el préstamo carece de respaldo
federal, lo que implica ciertos riesgos adicionales para los prestatarios. Para acceder al CHIP,
los solicitantes deben ser ciudadanos canadienses y mantener su vivienda en buen estado
(Choiniére-Crévecoeur & Michaud, 2023).

Los prestatarios tienen la opcidn de recibir los fondos de diversas maneras: en un pago unico,
mediante una linea de crédito o a traves de pagos periodicos. En 2017, las tasas de interés se
situaban en 5.59 %, lo que las hace mas elevadas que las de las lineas de crédito hipotecarias
tradicionales. Estas tasas varian en funcion de la edad, el género y el tipo de propiedad, siendo
generalmente mas bajas para personas mas jovenes o para mujeres, debido a su mayor

esperanza de vida (Choiniere-Crévecoeur & Michaud, 2023).

12



A pesar de la proteccion que ofrece la NNEG, la falta de respaldo gubernamental implica que
los prestatarios deben evaluar cuidadosamente las condiciones del préstamo y su situacion
financiera antes de optar por este producto. Ademés, un estudio reciente realizado por
Choiniére-Crévecoeur y Michaud (2023) revel6 que el 55.48 % de los canadienses elegibles
para hipotecas revertidas desconocian aspectos basicos sobre ellas antes de participar en
estudios experimentales, lo que subraya la importancia de mejorar la alfabetizacion financiera

en la toma de decisiones sobre este tipo de préstamos.

2.1.3 Experiencia en México

En México, aunque las hipotecas revertidas estan reguladas desde 2013, su implementacién ha
sido practicamente nula. Esto se debe, en gran medida, a la ausencia de un marco regulatorio
federal que ofrezca incentivos claros a las instituciones financieras, las cuales requieren
elevadas inversiones y areas especializadas para ofrecer este producto. Un ejemplo de ello es
la Ciudad de México, donde se establecio un fideicomiso pablico-privado para supervisar estas
operaciones. Sin embargo, la falta de regulacion bancaria a nivel federal restringe su alcance,
ya que las instituciones financieras son reacias a conceder y promocionar estos créditos debido

a los riesgos involucrados y a la ausencia de reformas legales nacionales (Montoya, 2020).

Ademas, en México, las dindmicas familiares impactan la viabilidad de este tipo de productos
financieros. A diferencia de otras regiones, donde las transferencias familiares benefician
principalmente a los adultos mayores, en México suelen ser negativas, ya que estos ofrecen

mayor apoyo financiero a sus hijos y nietos del que reciben de ellos (Naciones Unidas, 2022).

Pese a estos desafios, las hipotecas revertidas podrian convertirse en una herramienta clave
para complementar los ingresos durante la jubilacidén. Un andlisis proyectivo basado en datos
de la Sociedad Hipotecaria Federal (SHF) y el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS)
indica que estos productos financieros podrian mitigar los efectos de las bajas tasas de
reemplazo del sistema de pensiones, que actualmente rondan el 37 %. Esto se debe a factores
como la alta informalidad laboral, cercana al 60 %, y las bajas contribuciones al sistema de
pensiones. Incorporar las hipotecas revertidas permitiria transformar activos inmobiliarios en
flujos de ingresos liquidos, lo que elevaria las tasas de reemplazo hasta un 82 % en el largo
plazo, ayudando a contrarrestar los retos de longevidad que enfrenta la poblacién mexicana
(Hoyo & Tuesta, 2013). No obstante, sin una legislacion federal que las regule adecuadamente,

su implementacion seguiré siendo inviable, sin importar la existencia de normativas locales.
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2.2 Experiencias Internacionales de Hipotecas Revertidas con Respaldo Estatal
2.2.1 Experiencia en Estados Unidos: EI Caso del HECM

El programa HECM, establecido en 1987 en los Estados Unidos, ha desempefiado un papel
crucial al ofrecer una alternativa financiera a los propietarios de viviendas mayores con
dificultades economicas (Shan, 2011). En lugar de verse obligados a vender su hogar para
mantener su calidad de vida, los beneficiarios de una hipoteca revertida pueden acceder al
capital acumulado en su residencia sin la necesidad de reembolsar el préstamo hasta que
decidan trasladarse, fallezcan o vendan la propiedad. Este mecanismo les permite permanecer
en sus hogares mientras reciben pagos mensuales, acceden a una linea de crédito o reciben un

pago unico.

Inicialmente, el HECM era una herramienta financiera poco conocida, con un crecimiento
limitado. Durante sus primeros afios, solo se otorgaron 35,681 préstamos, pero en la ultima
década el mercado de hipotecas revertidas experimentd un auge, alcanzando un maximo de
114,641 préstamos en 2009 (Carswell et al., 2013). Este incremento fue impulsado por diversos
factores, como el crecimiento de la poblacién elegible, una mayor conciencia sobre el producto,
la aceptacion social del financiamiento y la evolucion en las tasas de interés, asi como la mejora

en la accesibilidad financiera (Ramos, 2015).

Los HECM pueden clasificarse en dos tipos principales: el HECM tradicional y el HECM para
compra. Por un lado, el primero permite a los propietarios acceder al valor acumulado de su
vivienda, siempre que cumplan tres requisitos basicos: tener 62 afios 0 mas, haber pagado su
hipoteca o poder liquidar las deudas existentes con los ingresos del préstamo, y ocupar la
vivienda como residencia principal. La vivienda sirve como garantia, y el pago del préstamo
se difiere hasta que el propietario fallezca, venda la propiedad o ya no la habite como residencia
principal. Por otro lado, el HECM para compra es un producto mas reciente, creado por la Ley
de Recuperacion Econdémicay Vivienda de 2008. Este préstamo permite a los adultos mayores
comprar una nueva vivienda, eliminando los requisitos tradicionales de ingresos y crédito, pero
aun requiriendo un pago inicial significativo. Asi, reduce los costos de bolsillo, facilitando la

compra de una vivienda para los jubilados (Carswell et al., 2013).

El papel del gobierno en este mercado ha sido crucial para garantizar la estabilidad, tanto para
los prestamistas como para los prestatarios. A través de la FHA, Inicialmente, el HECM era
una herramienta financiera poco conocida, con un crecimiento limitado. Durante sus primeros

afios, solo se otorgaron 35,681 prestamos, pero en la Gltima decada el mercado de hipotecas
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revertidas experimentd un auge, alcanzando un méaximo de 114,641 préstamos en 2009
(Carswell et al., 2013). Este incremento fue impulsado por diversos factores, como el
crecimiento de la poblacion elegible, una mayor conciencia sobre el producto, la aceptacion
social del financiamiento y la evolucion en las tasas de interés, asi como la mejora en la

accesibilidad financiera (Ramos, 2015).

Los resultados del programa son variados. Datos del HECM muestran que una proporcion
significativa de mujeres mayores con bajos ingresos y que viven solas podrian beneficiarse de
estas hipotecas, y se espera que la demanda continte creciendo en el futuro (Morgan et al.,
1996). Asimismo, las hipotecas revertidas tienen el potencial de aumentar considerablemente
los ingresos disponibles para parejas mayores con bajos ingresos, siendo especialmente Utiles

para mujeres mayores de 85 afios (Venti & Wise, 1991).

No obstante, el programa HECM no esta exento de criticas. Algunos estudios indican que los
costos asociados, como las comisiones de apertura y las tasas de interés, pueden representar un
obstaculo significativo para ciertos beneficiarios (Kang, 2010). Ademas, los gastos adicionales
relacionados con el mantenimiento de la propiedad y el seguro de vivienda no siempre son
evidentes para los prestatarios, lo que subraya la importancia de mejorar la transparencia y la
educacion financiera en torno a estos productos (Cortese-Danile & McCarthy, 2014).

A pesar de estos desafios, el programa HECM se ha consolidado como una herramienta valiosa
para mejorar la seguridad financiera de millones de jubilados, al facilitarles el acceso a los

recursos necesarios para vivir con estabilidad y bienestar.

2.2.2 Experiencia en Corea del Sur

En Corea del Sur, las hipotecas revertidas han desempefiado un papel crucial en el apoyo a las
personas mayores en situacion de pobreza. Sin embargo, la versién privada de estos préstamos
presentaba riesgos tanto para los prestatarios como para los prestamistas. Antes de la creacion
del programa Jeong Yong-Tack Yeon (JTYK), estos préstamos eran ofrecidos exclusivamente
por bancos y compariias de seguros, sin respaldo gubernamental. Como consecuencia, los
prestatarios enfrentaban riesgos imprevistos relacionados con las tasas de intereés, la longevidad
y la fluctuacion del valor de las viviendas. Para mitigar estas limitaciones, el gobierno
surcoreano introdujo una version pablica de la hipoteca revertida, que incluyé una poéliza de

seguro para proteger tanto a prestatarios como a prestamistas (Heo et al., 2016).
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El programa JTYK fue disefiado originalmente para personas mayores de 65 afios y estaba
limitado a viviendas valoradas en menos de 600 millones de wones surcoreanos. Con el tiempo,
se flexibilizaron estos requisitos, permitiendo que propietarios mayores de 60 afios accedieran
al programa y ampliando el valor méximo de la vivienda a 900 millones de wones. Este cambio
amplié el alcance del programa, beneficiando a un mayor nimero de personas, manteniendo la
elegibilidad para varios tipos de viviendas, excepto algunas unidades no residenciales, como

oficinas o instalaciones comerciales (Heo et al., 2016).

El programa JTYK ofrece tres opciones de pago: el plan de pension vitalicia, el plan de pensién
modificada y el plan de término fijo. Cada una de estas opciones esta pensada para adaptarse a
las necesidades financieras de los propietarios mayores. Ademas, los beneficiarios del
programa tienen acceso a exenciones fiscales y deben pagar primas de seguro que constituyen
una fuente importante de ingresos para el programa. Los intereses de los préstamos son
determinados por una tasa base que se ajusta periédicamente segin el rendimiento de un
certificado de depdsito a tres meses. Ademas, los prestatarios deben pagar una tarifa inicial y
primas anuales para mantenerse en el programa (Heo et al., 2016).

Uno de los principales beneficios de este sistema es su impacto en la reduccion de la pobreza
entre los adultos mayores de bajos ingresos. Un estudio reveld que, gracias a los ingresos
adicionales generados por estos préstamos, la tasa de pobreza en este grupo disminuy6 un 10%,
lo que resalta el impacto positivo del programa en su calidad de vida (Choi et al., 2022). Sin
embargo, a pesar de los beneficios, muchos ancianos se muestran reacios a participar, ya que
esto implica que sus herederos deberan renunciar a la propiedad (Heo et al., 2016).

2.2.3 Experiencia en Hong Kong

Desde su lanzamiento en 2011, el programa de hipotecas revertidas de la Hong Kong Mortgage
Corporation (HKMC) ha representado una alternativa valiosa para los adultos mayores que, a
pesar de ser propietarios de una vivienda, enfrentan dificultades econdmicas. Aunque este
esquema no cuenta con una garantia federal como el HECM en Estados Unidos, esta respaldado
por una sdlida estructura institucional, lo que fomenta la confianza entre los participantes del
mercado (Han et al., 2017).

El programa se fundamenta en un modelo que ofrece opciones de pago similares a las del
programa HECM, permitiendo pagos mensuales durante periodos fijos o de por vida, asi como
retiros de sumas globales para fines especificos. Uno de los aspectos méas destacados de este
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programa es su flexibilidad, ya que los prestatarios tienen la posibilidad de modificar los

términos de pago a lo largo del préstamo (Han et al., 2017).

No obstante, uno de los principales desafios que enfrenta el programa es la falta de educacién
financiera entre los solicitantes, lo que los hace propensos a tomar decisiones equivocadas. Por
ello, se sugiere que el gobierno de Hong Kong intensifique las campafas informativas y ofrezca
asesoramiento legal para garantizar que los beneficiarios puedan tomar decisiones bien
fundamentadas. Ademas, existe el riesgo de fluctuaciones en las tasas de interés y en las
condiciones del mercado, que impactan tanto a los beneficiarios como a las instituciones
financieras. Para asegurar la sostenibilidad del programa, seria recomendable implementar un
mecanismo de compensacion de riesgos que proteja a las instituciones involucradas.
Asimismo, es crucial fortalecer la supervision del mercado y establecer estandares claros que
promuevan un desarrollo ordenado y transparente. Todo esto, junto con una gobernanza sélida
en la HKMC, contribuiria a fortalecer la confianza de los consumidores y de las instituciones

financieras en el programa (Han et al., 2017).

En términos de resultados, hasta el 31 de agosto de 2015, un total de 698 personas se habian
registrado en el programa, con una mayoria de prestatarios individuales y una edad promedio
de 69 afios. Aunque la adopcion de las hipotecas revertidas en Hong Kong sigue siendo
relativamente baja, se ha observado un crecimiento constante en la participacion. Diversos
estudios sugieren que este tipo de hipotecas podria mejorar significativamente la estabilidad
residencial de los adultos mayores, posicionandose como una solucién prometedora para sus

necesidades habitacionales y econémicas (Han et al., 2017).

2.3 Contexto Peruano: Barreras y Oportunidades Identificadas en Estudios Locales

El mercado de hipotecas revertidas en Peru enfrenta diversas barreras clave que obstaculizan
su adopcién y desarrollo. Entre ellas destacan la desconfianza hacia las instituciones
financieras, percibidas como complejas y riesgosas por los adultos mayores. Asimismo, los
altos costos asociados a estas hipotecas, como tasas de interés y comisiones, desincentivan a

los potenciales beneficiarios (Leon & Guimaray, 2024).

Un factor crucial es la ausencia de una regulacién clara en el mercado, lo que genera un clima
de incertidumbre y desproteccion entre los potenciales participantes. A esta problematica se
suma la escasa educacion financiera en el Peru, que restringe considerablemente el acceso a
informacion adecuada y comprensible sobre productos financieros. Esta carencia de

conocimientos afecta la capacidad de los individuos para tomar decisiones informadas y
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responsables, lo que, a su vez, limita la participacion en el mercado y contribuye a una mayor

desconfianza hacia las hipotecas revertidas (Morisaki, 2020).

Otro limitante es la cantidad de jubilados que poseen un inmueble debidamente inscrito en
registros publicos sin deuda hipotecaria existente. Tomando en cuenta las cifras del Instituto
Nacional de Estadistica (INEI), las cuales indican que un tercio de los peruanos vive en casa
propia de material noble (ya sea con deuda o sin deuda), y que solo la mitad de estas personas
ha declarado tenerla debidamente registrada, se estima que solo el 15 % de los jubilados

calificaria para una hipoteca revertida (Castellanos, 2018).

También se destaca la necesidad de market-makers para que las hipotecas revertidas sean
viables; es decir, que las entidades financieras deseen apostar por este tipo de productos, de tal
manera que se puedan replicar los modelos de otros paises donde si han funcionado. Para ello,
un aspecto crucial a definir es la valoracién de las propiedades en las hipotecas revertidas, ya
que no debe basarse unicamente en el valor del mercado de los bienes inmuebles, debido a la
posible desvalorizacion con el paso de los afios. Por lo tanto, se sugiere determinar un
descuento o haircut adecuado para no financiar el 100 % de la propiedad, sino un valor menor,

probablemente entre el 50 % y el 60 % del valor de la vivienda (Lizarzaburu, 2023).

Asimismo, se deberia evaluar la opcion de prepago del préstamo en cualquier momento, ya que
podria generar un riesgo de reinversion para los prestamistas debido al desajuste entre las

fuentes de ingresos y el pago de los pasivos de la entidad financiera (Lizarzaburu, 2023).

Finalmente, existe un riesgo asociado a la ejecucion de la garantia al término del contrato. Por
un lado, este proceso se considera problematico debido al largo tiempo que conlleva la
adjudicacion, desalojo y remate de una propiedad en Perd. Dado que las entidades financieras
no estan especializadas en la ejecucion de garantias, pueden surgir mayores complicaciones y
demoras. Por ello, se propone que la normativa para las hipotecas revertidas contemple un
proceso mas agil, como un proceso sumario (fast track) o la estructuracion de un fideicomiso,
con el fin de reducir los tiempos y las complejidades asociadas a estos tramites (Castellanos,
2018). Por otro lado, esta el riesgo de que los herederos se nieguen a asumir la deuda o a
desalojar la propiedad, lo que plantea la necesidad de establecer clausulas claras de desalojo
que permitan a la entidad financiera recuperar la propiedad de forma agil tras el fallecimiento
del titular. Sin embargo, existe la posibilidad de que un juez favorezca a los herederos,
permitiendoles continuar en la vivienda sin pagar la deuda, lo que podria generar

complicaciones legales (Lizarzaburu, 2023).
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Este trabajo evaluo si el respaldo gubernamental mejora la adopcion y eficacia de las hipotecas
revertidas en Perud. Se concluye que, si bien las hipotecas revertidas ofrecen ventajas para los
adultos mayores con pensiones insuficientes al permitirles acceder al valor acumulado de sus
viviendas sin venderlas, el respaldo gubernamental no garantiza una mejora total en su
adopcion ni eficacia. Aunque puede reducir ciertos riesgos, otros factores, como los altos costos
de cierre y el grado de informalidad, siguen siendo desafios importantes. La intervencion estatal
debe complementarse con educacién financieray una mejora regulatoria para que este producto

sea viable y atractivo en el Per.

A pesar del crecimiento de la poblacidén de adultos mayores, la resistencia cultural a vender
propiedades, la falta de cultura de ahorro e inversién y la escasa educacion financiera limitan
su adopcién. Sin embargo, el envejecimiento de la poblacion y el posible interés de los bancos
locales brindan una oportunidad para el crecimiento del mercado de hipotecas revertidas en
Peru. Para superar barreras como la falta de propiedades registradas y la complejidad en la
ejecucion de garantias, se podrian crear procesos sumarios o fideicomisos que faciliten la

ejecucion y reduzcan los tiempos de respuesta.

La literatura revisada muestra que los programas de hipotecas revertidas, tanto privados como
respaldados por el gobierno, varian segun el contexto econémico y cultural de cada pais. En
Estados Unidos, las hipotecas revertidas privadas han crecido desde 1981, pero los altos costos
y riesgos llevaron a la creacion del HECM en 1989, un programa gubernamental que ofrece
mayor seguridad a los prestatarios. En Canadd, el CHIP, exitoso en términos de acceso a
fondos, carece de respaldo gubernamental, lo que aumenta los riesgos debido a tasas de interés
mas altas. Ademas, mas del 55 % de los canadienses elegibles desconocen este producto, lo
que subraya la necesidad de mejorar la educacion financiera. En México, aunque las hipotecas
revertidas estan reguladas desde 2013, su adopcidn es baja debido a barreras culturales y a la
falta de un marco regulatorio federal. Por otro lado, los programas respaldados por el gobierno,
como el HECM en Estados Unidos, el JTYK en Corea del Sury el programa de la Hong Kong
Mortgage Corporation, han demostrado ser efectivos para mejorar la estabilidad financiera de
los adultos mayores. Sin embargo, estos enfrentan desafios comunes, como los altos costos y
la falta de educacion financiera entre los beneficiarios, lo que puede dificultar su comprension

y manejo adecuado. En resumen, el respaldo gubernamental es clave para mitigar los riesgos
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asociados y promover la adopcion de las hipotecas revertidas, aunque es necesario mejorar la

educacion financiera y la regulacion para alcanzar el éxito a largo plazo.

Si bien el marco regulatorio actual en Pert proporciona una base para la operacion de las
hipotecas revertidas, se identifican vacios legales que deben ser abordados para garantizar la
seguridad de los consumidores y la estabilidad del mercado. Entre los principales vacios se
encuentran la falta de claridad sobre la posibilidad de arrendar el inmueble, el limite de edad
para acceder a este tipo de productos y la incertidumbre sobre como se procederia en caso de
que una hipoteca revertida tenga dos titulares y uno de ellos fallezca (Morales, 2023). Para que
estas hipotecas sean una opcion confiable para los adultos mayores peruanos, el gobierno debe
implementar politicas claras que regulen todo el proceso, desde la formalizacion de la

propiedad hasta la ejecucion de las garantias.

Adicionalmente, la educacion financiera es un aspecto clave para el éxito de este producto en
el PerQ. A pesar de que ofrece claras ventajas, muchas personas desconocen como funciona y
los riesgos asociados. Programas de educacion financiera dirigidos especificamente a adultos
mayores podrian ayudar a que comprendan mejor este tipo de productos y a que tomen
decisiones informadas. La transparencia en la comunicacion y la simplicidad en los términos

de los contratos son esenciales para mejorar la confianza del consumidor y facilitar la adopcion.

Por ultimo, el desarrollo de un mercado secundario para las hipotecas revertidas puede ser
crucial para inyectar liquidez al mercado. Debido a su naturaleza, los inversores pueden
enfrentar problemas de liquidez e incluso solvencia si no pueden securitizar los contratos. Para
minimizar estos riesgos, no se deberia descartar la intervencion gubernamental a través de
regulaciones que estandaricen y otorguen confianza a los propietarios, proporcionen
facilidades de liquidez ante desfases de flujos de caja y ofrezcan garantias contra pérdidas
ocasionadas por la retencion de contratos, entre otros (Bertin, 2023).

Para profundizar en el potencial de las hipotecas revertidas en Per(, seria relevante investigar
cémo la educacion financiera afecta la adopcion de estos productos, especialmente en las zonas
rurales y entre las poblaciones con menos acceso a servicios bancarios. Ademas, seria util
explorar la implementacion de modelos de garantias estatales y su impacto en la confianza del
consumidor y la viabilidad del mercado. Asimismo, el estudio de la evolucion de la demografia
y la capacidad de ahorro de los adultos mayores podria proporcionar una vision mas clara sobre
el futuro del mercado de hipotecas revertidas en el pais.
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