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RESUMEN

La hipoteca inversa es un préstamo con garantia hipotecaria de determinada vivienda, el cual generara
una renta mensual al prestatario, contra el inmueble donde el prestatario vive. No obstante, el pago del
crédito es exigible y la garantia ejecutable al fallecimiento del titular. La siguiente investigacion se enfoca
en revisar la factibilidad de desarrollar hipotecas revertidas en el Perd. Al respecto, actualmente existe un
marco regulatorio vigente desde el afio 2019. La baja proporcién de peruanos en edad de retiro que recibe
una remuneracion da pie a buscar nuevas alternativas para mejorar la calidad de vida. La evidencia
muestra que las principales dificultades para implementar este producto estan relacionadas con la falta de
desarrollo legal, las caracteristicas de las garantias inmobiliarias y los sesgos culturales del adulto mayor.
Finalmente, se encuentra que, si bien hay un marco regulatorio vigente, las condiciones de mercado tanto
por el lado de la oferta como la demanda no son suficientes para desarrollar este producto financiero en

el pais.

Palabras clave: Pera, hipoteca reversa, pension complementaria, inteligencia financiera,

regulacion.
ABSTRACT

The reverse mortgage is a loan with a mortgage guarantee of a certain home, which will generate a
monthly income for the borrower, against the property where the borrower lives. However, payment of
the credit is due and the guarantee is enforceable upon the death of the owner. The following research
focuses on reviewing the feasibility of developing reverse mortgages in Peru. In this regard, there is
currently a regulatory framework in force since 2019. The low proportion of Peruvians of retirement age
who receive remuneration gives rise to seeking new alternatives to improve quality of life. The evidence
shows that the main difficulties in implementing this product are related to the lack of legal development,
financial education and the strong cultural attachment to property seen as inheritance or legacy. Finally,
it is found that although there is a regulatory framework in force, market conditions on both the supply

and demand sides are not sufficient to develop this financial product in the country.

Keywords: Peru, reverse mortgage, complementary pension, financial intelligence, regulation.
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INTRODUCCION

Hace pocos meses, el INEI emiti6 el tltimo informe técnico respecto a la Situacién de la
Poblacién Adulta Mayor, correspondiente al tercer trimestre de 2024. Del mismo, se pueden
obtener tres resultados: (i) la evolucién demogréfica de los tdltimos 50 afios muestra una clara
tendencia de envejecimiento de la poblacién peruana; (ii) solo cerca del 50% de adultos mayores
forman parte de la PEA, (iii) en promedio, 2 de cada 3 adultos mayores no se encuentran afiliados
a ningun sistema de pension (ni publico ni privado). Si a eso se le suma la cifra de 80% de adultos
mayores con problemas de salud crénico, la conclusion es preocupante: cada vez existen mas
peruanos adultos que jovenes, que no disponen de ingresos laborales y peor atin, que no disponen

de un flujo vitalicio para afrontar su ultima etapa de vida. (INEI, 2024).

El contexto demogrifico expuesto no es especifico a Perd; en general, la cobertura de las
necesidades vitalicias de los adultos mayores es uno de los problemas de la sociedad moderna.
En esa linea, se ha generado la tendencia de crear mecanismos de autoatencion en base al
patrimonio personal del adulto mayor; es decir, que los adultos mayores puedan utilizar sus
propios recursos y activos para auto asistirse, sin requerir de subsidios vitalicios ni depender de
una asistencia social externa. Dentro de los recursos disponibles, uno de ellos es el instrumento
financiero denominado hipoteca revertida o inversa (HR), proveniente del derecho anglosajon

con el nombre de reverse mortgage. (Nieto, 2020).

En términos simples, la hipoteca inversa es un préstamo con garantia hipotecaria de determinada
vivienda, el cual generard una renta mensual al prestatario, contra el inmueble donde el prestatario
vive. No obstante, el pago del crédito es exigible y la garantia ejecutable al fallecimiento del
titular. Esto genera un producto financiero interesante para un adulto mayor, cuyo objetivo
promedio deberia apuntar al asegurar una vida cémoda en el aspecto financiero (jubilacién), a la

par de vivir tranquilo en su propia vivienda. (Agad, 2012).

La hipoteca inversa pareciera alinearse a la realidad socioecondmica del adulto mayor en el Peru.
Tal es el caso que, en nuestro pais, ya se encuentra regulada por ley con normativas aplicables.
No obstante, a la fecha ninguna institucién financiera ofrece el producto. Este hecho genera la
interrogante de si la falta de mercado se explica por el lado de la oferta, puesto que la demanda
se encuentra identificada y disponible (adulto mayor). Por otro lado, un cuestionamiento mas
generalizado seria si el producto es factible en si para el mercado financiero peruano, o solo es

un intento més de legislacién sin efectividad. (Morisaki, 2020).

En otros paises, la evidencia empirica muestra que las principales dificultades para implementar
este producto estan relacionadas con la falta de desarrollo legal, de educacién financiera y el
fuerte arraigo cultural a la propiedad vista como herencia o legado. En general, las HR no han

tenido mucha acogida por los factores mencionados; sin embargo, casos con mayor éxito relativo,



como Corea del Sur, lo lograron gracias a leyes de proteccidn al consumidor ante deudas no

esperadas por desvalorizacion de los inmuebles.

El objetivo de este trabajo es exponer el producto de hipoteca inversa para el contexto peruano,
y las limitaciones que generan el cuestionamiento de su factibilidad y desarrollo. La aproximacién
que se sigue es social, econémica y legal, esta tltima relevante puesto que la normativa puede
haber sido creada, pero al mismo tiempo carecer de diversos factores relevantes para la
implementacion del producto. Asimismo, se revisa también el desarrollo que ha tenido el
producto en otros paises (desarrollados y en vias de desarrollo) para comprender qué factores

generaron que el producto sea factible en mercados extranjeros.

De este modo, se busca identificar si la ausencia de su oferta responde a la realidad del adulto
mayor y a laley creada, antes que a la estructura del producto en si mismo. La hipétesis propuesta
sigue que si es factible el desarrollo de hipotecas inversas en el Pert, sujeto al cuamplimiento de
determinadas condiciones e incentivos en los ofertantes (instituciones financieras), demandantes
(poblacién del adulto mayor) y reguladores (instituciones publicas correspondientes). Asimismo,
se busca sefialar qué variables deben considerarse entre los actores de mercado, a fin de ser

apoyadas mediante un policy making adecuado.

El trabajo se divide en tres secciones. En la seccidn 1 se expone el marco tedrico del trabajo,
recurriendo al concepto de hipoteca inversa, su legislacién vigente con comentarios afiadidos, asi
como al andlisis de los limitantes y riesgos que puedan estar inviabilizando la generacién de
mercado. La seccién 2 detalla los principales resultados y evidencia empirica del desarrollo de la
hipoteca revertida en otros paises, tanto de la region latinoamericana como de paises
desarrollados. Finalmente, la tercera seccion refiere a las conclusiones y recomendaciones de la
literatura revisada, y de las condiciones requeridas para que la implementacién de hipotecas

revertidas en Perd sea una realidad.



CAPITULO I. MARCO TEORICO
1. 1. La Hipoteca Revertida: Concepto, Tipos y Caracteristicas

La comercializacién de productos similares a la hipoteca revertida data de alrededor del afio 1930
en Inglaterra, siendo que el formato mas conocido empezd a tomar formar por 1965, también en
Europa. (De Franca & Aratjo, 2024). Como concepto, la hipoteca inversa es un producto
financiero del segmento hipotecario, el cual permite generar liquidez sobre un bien inmueble
empleado para vivienda, contra un crédito por repagar. En una hipoteca regular, el prestatario
realiza pagos periddicos al prestamista en base al capital brindado como deuda, mientras que, en

la hipoteca inversa, es el prestamista quien brinda pagos periddicos (o upfront) al prestatario.

El repago de la hipoteca revertida se realiza una vez el deudor fallezca, sea a través de la ejecucion
y venta del inmueble en garantia, o mediante el pago de la deuda acumulada a través de los
herederos de la propiedad inmueble. (Concha & Lladé, 2013). Como crédito, las hipotecas
revertidas aplican dentro de la categoria de non recourse loans. Esto refiere a que, ni los
prestatarios (ni sus herederos) estdn obligados a ceder ninglin otro activo mobiliario o
inmobiliario contra la deuda, ni al momento de evaluacion ni al momento del cobro de la deuda.

(Knaack, Miller & Stewart, 2020).

Hoekstra y Dol (2021) explican la naturaleza del instrumento en base a la siguiente proposicion:
mucha de la riqueza de los adultos mayores se encuentra acumulada o invertida en sus bienes
inmuebles; en especifico, el bien empleado como vivienda. Frente a ello, es esperable un interés
(o en algunos casos, necesidad) de volver “liquida” esa riqueza acumulada en activos, a fin de
disponer de un mayor nivel de ingresos para su dltima etapa de vida. De esta manera, el producto
de hipoteca revertida puede emplearse como un instrumento alternativo o complementario, a fin
de mejorar la situacion financiera de un grupo de la poblacién vulnerable. Es un producto que
permite a adultos mayores generar liquidez de su patrimonio inmobiliario personal (vivienda),

sin la necesidad de venderlo o de mudarse. (Knaack, Miller & Stewart, 2020).

En mercados extranjeros, el producto ha tomado distintas formas que varian en base a las
condiciones ofrecidas por la entidad prestamista. No obstante, Boehm y Ehrhardt (1994) engloban
los tipos de hipoteca revertida segtin la forma de pago acordada. La primera es la de tenencia o
vitalicia, en la cual la cuota pagada al prestatario se realiza bajo una frecuencia definida
(cominmente mensual) durante la vida del deudor, o mientras que éste ocupe la vivienda. El
segundo tipo de hipoteca revertida funciona con un plazo definido, donde la figura puede parecer
contraintuitiva al no necesariamente pensionar al adulto mayor durante toda su vida remanente.
El tercer tipo funciona con una linea de crédito definida, de la cual se pueden hacer cobros bajo

determinado tope, dando asi mayor flexibilidad sobre el uso de fondos. Este tltimo responde al



requerimiento de un mayor fondeo ante eventualidades o situaciones de emergencia (como

complicaciones de salud).

Asimismo, también son clasificables segin la tasa de interés, que puede ser fija o variable
(vinculada a algtin indice, por ejemplo), asi como por la aplicacién del saldo de pago. Por ejemplo,
si bien en Perd los remanentes ante una venta por encima de la deuda total son transferidos a los
herederos o beneficiarios, en el mercado estadounidense existen contratos donde el remanente es

repartido incluyendo al prestamista.

La evaluacién de un potencial cliente de hipoteca revertida no requiere per se una evaluacion ni
requerimiento crediticio de nivel de ingresos, historial crediticio, entre otras variables. Esto ocurre
porque el repago principal -o esperable- del crédito no depende directamente de la capacidad
financiera del prestatario, sino del valor potencial de la garantia a ejecutarse, la cual ya es de
propiedad del deudor. (Nakajima & Teleyukova, 2013). Esto genera un beneficio relevante para
los adultos mayores a nivel de elegibilidad, ya que, con solo disponer de su vivienda, y que la
misma cumpla con las condiciones exigidas por el prestamista, pueden acceder al préstamo

(dejando de lado los requerimientos tradicionales del crédito hipotecario). (Caplin, 2000).

Sobre el monto del crédito, Concha y Llad6 (2013) definen los siguientes criterios para su clculo:
(i) el valor actual de la vivienda, (ii) la expectativa de apreciacion (o depreciacién) del valor de
la vivienda, (iii) la tasa de interés aplicable y de mercado, y (iv) la esperanza de vida del
prestatario. Un factor adicional es el costo asociado al préstamo, asumido en parte por el
prestatario y el prestamista: costos de colocacién y de cierre, primas de seguro, saneamiento del
inmueble (de aplicar), entre otros. Todas estas variables deben ser evaluadas por la entidad
financiera bajo sus pardmetros maximos de riesgo, bajo la premisa de que el rendimiento maximo
a obtener sobre el instrumento esta limitado por el valor futuro de la vivienda. Asimismo, se debe
tomar en cuenta una aproximaciéon mas de precio que de valor, puesto que en la ejecucién de
bienes inmuebles no necesariamente se obtiene el precio tasado. (Knaack, Miller & Stewart,

2020).

1.2. Hipoteca Revertida en Peri: Ley N° 30741 y Normas Aplicables

Tanto el prestatario como el prestamista deben acatar ciertos requerimientos y compromisos
mutuos, sujetos a la legislacion aplicable de su pais correspondiente. Es importante que se cuente
con un marco normativo definido, para que cada contraparte cuente con herramientas legales
suficientes durante el plazo del producto ofrecido. (Delgado, 2023). En Per, la hipoteca revertida

se encuentra regulada por tres normas: la Ley N° 30741 (abreviada como “La Ley” para este



trabajo), su reglamento aprobado en setiembre 2018 por el Ministerio de Economia y Finanzas
mediante Decretos Supremos N° 202-2018-EF y N° 243-2019-EF (“El Reglamento” para este
trabajo) y la Resolucién SBS N° 4838-2019 emitida en octubre 2019.

1.2.1 Ley de la hipoteca revertida en el Peru

La Ley se encuentra redactada en nueve articulos, de los cuales se analizardn los relacionados al
objetivo de este trabajo, afladiendo comentarios especificos sobre posibles carencias o
imprecisiones. Estas dltimas deben ser modificadas a fin de generar un mayor nivel de factibilidad

en la creacion del mercado de hipotecas revertidas.

Los Articulos 1, 2 y 5 exponen la definicién aplicable de hipoteca inversa para la norma.
Asimismo, se indica el objeto de Ley: normar el uso de la hipoteca inversa, como una alternativa
para obtener ingresos adicionales (Ildmense complementarios) a la pensiéon y no como fuente
principal para la subsistencia del grupo de personas objetivo. (Delgado, 2023). Independiente de
las condiciones transadas entre el ofertante y demandante, no se debe entender este producto

como un reemplazo a la pension vitalicia, sea por la afiliacion a un sistema de pensiones o0 no:

“Por la hipoteca inversa, una entidad autorizada, comprendida en el articulo 5 de la
presente ley, otorga un crédito a favor del titular o titulares del derecho de propiedad
sobre un inmueble contra la afectacion en garantia hipotecaria del referido inmueble,
siendo el reembolso del crédito exigible y la garantia ejecutable al fallecimiento del

referido titular o titulares.” (Ley N° 30741, Art.2, 2018).

Asimismo, se define a los ofertantes del producto en el mercado: empresas de operaciones
multiples, empresas bancarias, empresas financieras, cajas municipales y rurales, compaiifas de

seguros, empresas administradoras hipotecarias, entre otros (Articulo 5).

El Articulo 8, y los numerales 8.1. y 8.2. del Reglamento, especifican que la figura de hipoteca
inversa puede estar acompafiada de la contratacién de un seguro complementario, el cual le
permita al prestatario disponer de renta vitalicia completa (en caso el plazo del crédito expire
antes del fallecimiento del deudor). De solicitarse este seguro, su pago se realizara contra los
fondos de la hipoteca revertida (Delgado, 2023). No obstante, esta opcién puede encarecer
significativamente el crédito para el deudor. Pese a no ser obligatorio, en mercados desarrollados
como el espafiol, las entidades ofertantes sugieren en varias ocasiones seguir dicha alternativa.
Esto dependerd también de la realidad fisica y de salud de la persona, asi como de su
autopercepcion de esperanza de vida, en contraste al plazo ofrecido por la entidad de la hipoteca

revertida.



El Articulo 3 detalla los diez requisitos (incisos) adicionales a los requisitos generales
mencionados en los otros Articulos, sobre los cuales se sujeta la hipoteca revertida. Entre los diez

incisos, destacan para nuestra evaluacion los siguientes:

- Inciso (b): Este inciso demanda como obligacién al prestatario, que el predio a hipotecar
esté asegurado contra todo tipo de dafio, protegiendo asi al prestamista. De esta manera,
se dispondré de recursos externos ante dafios o eventualidades, buscando conservar el
valor del bien durante el plazo del crédito. Sin embargo, no define un procedimiento a
seguir en caso ocurra un siniestro con el prestatario en vida. Seria pertinente aclarar si el
desembolso del seguro seria aplicable contra la reparacién del inmueble, o si también
pudiese emplearse en reducir exposicion de deuda (mejora en la cobertura del
prestamista). (Castellares, 2018). Al igual que el Articulo 8, este inciso genera un
encarecimiento al producto hipotecario ofrecido de cara al prestatario.

- Inciso (e): la Ley enfatiza que el deudor puede realizar prepagos parciales y/o totales
durante la vida del crédito, pese a ya estar cubierto por el Cédigo de Proteccidon y Defensa
del Consumidor (Ley N° 29751). Desafortunadamente, esta flexibilidad para el
prestatario puede significar un desequilibrio total del contrato, siendo el prestamista el
principal perjudicado. Se enfatiza que toda colocacidn (activo) tiene como contrapartida
un fondeo asociado (pasivo), por lo que el prepago de un préstamo de estas caracteristicas
puede afectar a la empresa financiera por el riesgo de descalce. Se genera un costo
operativo adicional para recolocar el activo, bajo un contexto de mercado posiblemente
distinto, susceptible también al riesgo de tasa de interés y riesgo cambiario. Més que
proteger al consumidor, este apartado en la Ley desincentiva a la generacion de mercado

por parte de los ofertantes (Morisaki, 2020).

El Articulo 9 recoge el tema de “Régimen de transparencia, suministro de informacién y
asesoramiento”, estableciendo que el prestamista debe comunicar y transparentar las
caracteristicas del producto financiero, sus riesgos, y en general cualquier informaciéon que
requiera el prestatario. No obstante, al exigir que para el otorgamiento del crédito se acredite
haber recibido asesoria de un profesional especializado, esta norma puede acabar generando
sobrecostos al producto. Este agente debe haber sido validado por la SBS, y ser distinto a la
entidad prestamista. Por otro lado, queda la interrogante de si hoy es viable encontrar especialistas
en dreas comerciales, sobre un producto que no ha logrado generar mercado en el sistema

financiero peruano.
1.2.2 Reglamento de Ley y Resoluciéon SBS

El Reglamento de la Ley N° 30741 fue promulgado el 05 de setiembre de 2018 mediante el

Decreto Supremo N° 202-2018-EF, y posteriormente modificado mediante el Decreto Supremo



N °243-2019-EF. Ambos decretos tuvieron como finalidad precisar las pautas de desarrollo
establecidas en la Ley: operatividad bancaria y financiera, seguros contra dafios que yacerdn en
el inmueble, las instituciones encargadas de la tasacion del inmueble, los sucesos o eventos
posteriores al fallecimiento del deudor, entre otros. Para el presente trabajo se destacan los
siguientes agregados: (i) el titular del bien inmueble queda obligado a preservar el bien hasta su
fallecimiento, obligandolo a la contratacién del seguro contra todo riesgo, el pago de tributos
correspondientes, y encargarse de los gastos generados por la constitucién y ejecucion del
contrato; (ii) los actos que se realicen con inobservancia de lo estipulado en el contrato no
afectaran la validez y efectos de la hipoteca inversa. Este tltimo reduce las probabilidades de
ocurrencia de actos dolosos que puedan afectar el desarrollo del contrato (por ejemplo, intentos

de afectar el inmueble con cargas y/o gravdmenes). (Morales, 2020).

Meses después del ultimo decreto, se publico la Resolucion SBS N° 4838-2019, donde la entidad
aprobd un reglamento con disposiciones complementarias para las operaciones de hipoteca
inversa. Este documento aborda el tratamiento de aspectos prudenciales y contables, asi como de
conductas de mercado. Un aporte relevante fue el Articulo 3 de este ultimo reglamento, referente
a los lineamientos que se deben seguir para calcular el valor estimado de liquidacién del crédito.
En el mismo, se indica que se debe tomar en cuenta la probabilidad de cancelacién o de prepago
anticipado del crédito, haciendo alusién a que es un factor tan relevante como el valor del

inmueble, tasa de interés y plazo estimado, para la evaluacién de una hipoteca revertida.

De la normativa revisada, se han identificado ciertos vacios o desbalances, algunos en detrimento
del prestatario, y otros del prestamista. Si bien todo este marco normativo fue definido hace més
de cinco afios (con fallas o no), sigue sin existir un solo crédito de hipoteca revertida en el
mercado. Esto nos lleva a la siguiente proposicion: redactar una norma no es suficiente para
generar la oferta y demanda en un mercado. Para un producto del tipo hipotecario, existen otros
factores determinantes como las caracteristicas de las viviendas y de su poblacion, la
idiosincrasia, entre otros, los cuales deben ser tomados en cuenta a la hora de legislar productos
financieros. Asimismo, es importante tomar en cuenta el beneficio de todos los actores de
mercado, puesto que en el andlisis realizado se han levantado varias reglas que funcionan mas

como desincentivos a la oferta de este producto (Morisaki, 2020).

1.3 Limitaciones y Riesgos sobre la Hipoteca Revertida

Habiendo repasado la legislacion vigente de la hipoteca revertida en Pert, se procede a exponer
y evaluar parte de las limitaciones actuales que dificultan la generacién de mercado de este
producto financiero. Estas barreras estan atadas también a riesgos diversos en los cuales quedan

expuestos tanto el prestatario como el prestamista. La dificultad puede listarse en los siguientes



factores: los costos complementarios, la desconfianza en el sistema financiero y en productos
financieros complejos, la idiosincrasia peruana, la posibilidad de prepago reglamentada por Ley,
la deficiente regulacion civil en procesos de desalojo, entre otros factores detallados a

continuacion.
1.3.1 Costos Complementarios y de Implementacion

Si bien no existe un mercado de hipotecas revertidas en Perd para analizar, se puede prever
algunos factores que aportan a que no se desarrolle uno. Caplin (2000) argumenta que el motivo
principal que dificulta el desarrollo de este producto es el alto nivel de costos complementarios,
comisiones y costos de colocacién del crédito. Para el mercado norteamericano, estos costos
pueden representar un 6.5% del valor de garantia, a ser asumido por el prestatario al ser debitado
del monto en bruto del crédito (sujeto a las caracteristicas del deudor y de la garantia). De esta
manera, si bien se genera un flujo de ingresos periédico que apoye a la pension del adulto mayor,

esta figura puede ser considerada como una pérdida inmediata de patrimonio del deudor.

Asimismo, se resaltan los costos adicionales impuestos por la Ley en el contexto peruano, como
el costo por seguro (de vivienda y de renta vitalicia), asi como la obligacién de obtener una
asesoria especializada por un agente externo a la entidad prestamista del crédito hipotecario. El
seguro implica un encarecimiento significativo, no solo por el monto que representa sobre el
crédito a obtener, sino porque en Pert, solo alrededor del 3% de viviendas cuentan con un seguro
contra todo riesgo. Del 97% de viviendas restantes, en caso haya un propietario interesado en el
producto, este se enfrentard a un gasto que, por decisién o desconocimiento, no solia asumir en

los afios previos al crédito. (Morisaki, 2020).
1.3.2 Estado de la Garantia

La demanda elegible del mercado de hipotecas revertidas se delimita en base a la disponibilidad
de garantias elegibles que posean los potenciales prestatarios. El requisito basico consiste en que
la vivienda sea de propiedad de la persona a solicitar el préstamo por hipoteca revertida. Para el
contexto peruano, esto significa una limitante significativa, donde la proporcién de viviendas
particulares asciende a 73% a cierre de 2023, con una ligera tendencia negativa durante los

dltimos afos (representaba el 76% en 2013). (INEI, 2023).

No obstante, por vivienda particular se entiende a aquel inmueble cuya posesién es de su
ocupante. Por lo tanto, no necesariamente cumple con el requerimiento de titulo de propiedad
(inmueble inscrito en el Registro de Propiedad Inmueble de Registros Publicos a favor del posible
prestatario). Es aqui donde la demanda elegible se acota ain mds, ya que la informalidad
inmobiliaria peruana es una realidad vigente en el pais, significando asi una barrera para la
implementacion de la hipoteca revertida. A cierre de 2023, tan solo el 55% de viviendas

particulares contaban con un titulo de propiedad a favor del posesionario. (INEIL, 2023). Sobre el
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otro 45% de viviendas, el no disponer de un titulo de propiedad no necesariamente significa
ilegalidad (como la usurpacién). Esto se genera también por el acuerdo de compra tratado con su
anterior propietario, la ubicacién o caracteristicas del inmueble, o la falta de formalizacién para
disminuir costos. Si bien es factible seguir un proceso de saneamiento para calificar como

elegible, este implica un costo adicional hacia el prestatario.

Siguiendo esta limitacién, representantes del APESEG (Asociaciéon Peruana de Empresas de
Seguros) han recalcado que una de las principales dificultades para el desarrollo del producto es
el alto nivel de viviendas no elegibles por falta de saneamiento (a nivel de propiedad y de
construccién). Esto a su vez genera dos efectos: (i) desincentivo para las entidades financieras de
ofertar el producto, (ii) incentivos a las entidades de que, en caso se genere el producto, se
apuntaria Gnicamente a un portafolio de garantias inmobiliarias con ubicacién estratégica y de
buen cuidado (bienes “liquidos” a la hora de ejecutar). (Morisaki, 2020). Sin embargo, la
iniciativa de generar un mercado de hipotecas revertidas nace también de apoyar a un sector
sensible: adultos mayores que no poseen flujos de ingresos significativos, pero si de su vivienda.
Esto generaria desincentivos también al demandante, puesto que, al no disponer de un inmueble
de caracteristicas deseables, solo podrian acceder a créditos con montos acotados de cuotas a

recibir. (Castellares, 2018).
1.3.3 Proceso de Ejecucion de Garantia

De la literatura revisada, se pueden identificar tres posibles formas de repago para el crédito: (i)
que los herederos cancelen el saldo de préstamo, posterior al fallecimiento del titular o
beneficiario, (ii) la adjudicacion directa del bien por parte del prestamista (regulado por el
Articulo 12 del Reglamento), y (iii) la ejecucién del inmueble mediante su venta o remate. El
primer escenario no esta bajo control directo del prestamista, mientras que el segundo esté atado
a determinadas condiciones a cumplir por el reglamento, ademds de ser un mecanismo no deseado
por ofertantes de créditos hipotecarios (el negocio es financiero, no inmobiliario). Se intuye que
el tercer escenario seria el predominante en el potencial mercado de hipotecas revertidas del Perd.

Por ello, es importante entender las dificultades en el proceso de ejecucién del inmueble.

El Articulo 14 del Reglamento resalta la facultad del prestamista de optar por la via judicial. Sin
embargo, seguir dicho proceso presenta un costo de oportunidad importante por sus implicancias
a nivel monetario (costos), y de plazos (burocracia). Chavez y Lladé (2011) sefialan que el plazo
total de ejecutar un bien por la via judicial puede prolongarse dependiendo del nivel de oposicién
del prestatario (o del responsable de cancelar la deuda). El tiempo minimo estimado es de seis
meses en caso no se presente oposicion, y puede aumentar a mas de tres afios de ejercerse una
defensa mediana (el plazo es atin mayor si la defensa es malintencionada). El Articulo 15 brinda

la opcidén de la via extrajudicial en caso los herederos no hayan cancelado la deuda en el plazo
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establecido. Delgado (2023) sefiala que este medio de ejecucion puede ser calificado como
“acelerado”, omitiendo la carga procesal tipica que conlleva el seguir un proceso ante el Poder

Judicial.

Es importante resaltar que, siguiendo ambas vias, el valor de recupero promedio del inmueble es
significativamente menor del valor inicialmente tasado. Incluso en la via extrajudicial, la venta
del predio debe realizarse como minimo sobre el 75% del valor tasado del inmueble, buscando
asi la proteccion del prestatario (o herederos segiin aplique). Por la via judicial, es comtin que la
venta se concrete después de varias rondas de remate, llegando a un nivel cercano al 48% sobre
el valor tasado del inmueble, afectando asi el recupero de inversidn del prestamista. (Castellares,

2018).
1.3.4 Riesgos al Prestamista

Existen riesgos especificos al prestamista que deben ser tomados en cuenta durante la evaluacién
de un producto financiero. En el caso de la hipoteca revertida, en lineas anteriores se mencion6
el riesgo de prepago del deudor, atado a su vez al riesgo de descalce. Si bien por Ley no se puede
denegar este derecho, si se pueden plantear medidas que mitiguen el riesgo hacia el prestamista.
El mas frecuente, empleado en otros paises, es desincentivar el prepago del crédito mediante
penalizaciones por pagos anticipados, a fin de preservar el plazo originalmente establecido, el
cual responde a la expectativa de vida de un adulto mayor (Morisaki, 2020). Para empresas como
las compaiiias de seguros, es clave mantener un calce adecuado entre las inversiones efectuadas,
ya que de ello depende el cumplimiento de sus obligaciones de caracter financiero con sus

clientes, asi como el rendimiento generado para la empresa.

Otro riesgo por considerar es el de la tasa de interés. Boehm y Ehrhardt (1994) proponen que, si
bien factores como el desconocimiento del producto y la falta de contratos estandarizados
desaceleran el crecimiento del producto, una barrera importante es el alto nivel de riesgo de tasa
de interés para la hipoteca revertida (comparado a productos financieros tradicionales). Si bien la
variacidn en la tasa de interés presenta un efecto menor en la etapa inicial de la hipoteca revertida,
con un monto menor de deuda devengada, el efecto puede incrementarse significativamente hacia

el vencimiento del crédito.

De esta forma, incrementos futuros en la tasa de interés de mercado impactan negativamente al
margen financiero del producto. Mientras mayor sea el plazo de recupero del crédito, mayor sera
el riesgo de interés adherente al producto, motivo por el cual la esperanza de vida del deudor es
una variable por destacar en la estructura de la hipoteca revertida. (Rivero, 2021). Este riesgo
también cambia dependiendo del tipo de tasa de interés ofrecido. Con una tasa fija, se acentia la
volatilidad en el valor esperado de la inversion, asi como en la rentabilidad adjunta. Con una tasa

variable se puede mitigar el riesgo significativamente, pero a costo de generar un producto mas
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complejo de entender para el ptiblico objetivo, asi como el riesgo de aumentar el valor de la

deuda, afectando directamente al prestatario y sus herederos. (Sanchez, 2005).

Un riesgo que puede pasar inadvertido es el de riesgo moral. Un ejemplo préctico es sobre el
cuidado y mantenimiento de las viviendas: al ser los deudores personas de baja disposicién de
liquidez, puede que no dispongan de un flujo suficiente para mantener un activo de alto valor
(bien a hipotecar). Asimismo, puede darse el caso donde el deudor requiera de una liquidez mayor
a la ofrecida por la hipoteca revertida contratada (gastos relacionados a su salud, por ejemplo).
(Caplin, 2000). De esta manera, se generan incentivos para no cumplir con lo dispuesto por la
normativa: conservar el buen estado de la vivienda hasta el fallecimiento del deudor. Por otro
lado, la hipoteca revertida puede generar un sentido de “enajenacion” del propietario sobre su
inmueble, convirti€éndose en un agente ajeno al bien. Esto tltimo sumado a que no se ejecutara el
bien hasta el fallecimiento del deudor, crea incentivos a no cumplir con el cuidado adecuado o

regular que brindaria normalmente el propietario a su vivienda. (Sdnchez, 2005).

Otro riesgo es el de seleccién adversa. Este ocurre ante periodos largos de ocupacién del
inmueble, generados por una mayor (y no bien medida) expectativa de vida del deudor. Davidoff
y Welke (2004) indican que el costo de oportunidad de fondeo para el prestamista puede que sea
mayor a la tasa de revalorizacidn de las garantias a ceder en las hipotecas revertidas. En caso los
prestatarios logren permanecer en sus viviendas durante un plazo mayor al estimado, podran
disfrutar de un periodo libre de intereses bajo la premisa de que el bien se ejecutard a su
fallecimiento. De igual manera, el riesgo moral y de seleccién adversa pueden ser mejor
evaluados (y aplicables) a contextos donde exista el mercado de hipotecas revertidas. No se puede
afirmar que dichos patrones de comportamiento necesariamente ocurrirdn en el potencial mercado
peruano. Sin embargo, es importante que las contrapartes los consideren en su evaluacion, sobre
todo los prestamistas (estos riesgos sustentan la tasa a imputar y los costos adicionales al

préstamo).

Por otro lado, siempre debe considerarse el riesgo reputacional que enfrentan las entidades
financieras sobre créditos de vivienda, mas atn si el publico objetivo consta de adultos mayores.
De darse el caso de una negociacion extrajudicial, es el prestamista quien realizard o coordinara
la venta directa, siendo el principal agente expuesto al evento de desalojo de personas de la tercera
edad, o incluso, nucleos familiares completos que posean el inmueble. (Morisaki, 2020).
Asimismo, se pueden enfrentar a reclamos o denuncias por fraude como ha ocurrido en mercados
desarrollados, para lo cual debe seguirse el proceso adecuado de transparencia atado a la
legislacion aplicable (en nuestro caso, la ley de la hipoteca revertida). (Knaack, Miller & Stewart,

2020).
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Finalmente, se menciona también el factor de apreciacion (o deprecacion) del valor del inmueble,
puesto que, al ser un crédito de largo plazo, el valor de recupero depende de la volatilidad de
precios en el mercado inmobiliario. Una tendencia alcista sobre los precios de las garantias
inmobiliarias genera incentivos tanto para la demanda como para la oferta en la generacién de

hipotecas revertidas. (De Franca & Aratjo, 2024).
1.3.5 Sesgos del Prestatario

Se debe poner en relieve los sesgos que pueden enfrentar los adultos mayores frente a este
producto. Morisaki (2020) argumenta que, en la literatura espafiola, la caida en el desarrollo de
mercado del producto se explica en parte por la complejidad de explicar el funcionamiento del
crédito a un adulto mayor. Esto genera también desincentivos a generar subproductos
estructurados (hipotecas revertidas alternas o con modificaciones) donde se pueda mitigar parte

de los riesgos o dificultades tanto para el prestatario como para el prestamista.

Para un adulto mayor, es probable que durante sus afios previos haya dependido de lineas
crediticias con alguna entidad financiera. En la dltima etapa de vida, puede generarse el sesgo
adverso al endeudamiento, més ain en personas que pasaron afios amortizando deudas como las
de un crédito hipotecario. Esto se acentia si se generan restricciones adicionales, como los costos
a asumir u obligaciones como el compromiso de mantenerse viviendo en la propiedad a habitar,
con el riesgo natural de quedarse sin propiedad en caso incumpla con algunos de los
compromisos. Esta limitacién trata un aspecto més psicolégico, donde el adulto mayor puede
declinar ante la opcion de una hipoteca revertida, por implicar nuevas responsabilidades (y

dificultades) en sus tultimos afios de vida. (Caplin, 2000).

Adicional a ello, existe un componente cultural y de conservadurismo, donde el adulto mayor
considere dentro de su decisién econdmica la herencia a dejar. Esto se acentiia en sociedades
donde existen arraigos materiales, los cuales pueden surgir respecto a la vivienda actual del adulto
mayor (bien de mayor valor a hipotecar). El otro escenario es que el bien pueda ser recuperado
por los herederos, pero solo a cambio de la cancelacidon del préstamo (se hereda una deuda a coste
de la generacidn de ingresos pasados a favor del fallecido). Este sesgo genera un mayor nivel de
incertidumbre, afectando directamente a la decision de suscribir una hipoteca revertida (Morales,
2020). Segun Castellares (2018), estos sesgos son identificables en la sociedad peruana,
dificultando asf la masificacién de un producto cuya demanda y oferta ya estdn acotadas por los

riesgos intrinsecos.

Finalmente, la falta de educacién financiera generalizada en el pais y la idiosincrasia del potencial
prestatario son variables que pueden considerarse en la evaluacion de la hipoteca revertida. No

obstante, se considera que dichas limitaciones también aplican para instrumentos financieros ya
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activos en el mercado (tradicionales y complejos), por lo cual no deben ser enfatizados como los

motivos principales a la ausencia de este producto.

CAPITULO II. EVIDENCIA EMPIRICA

La presente seccion tiene el fin de analizar las experiencias de implementacion de hipotecas
revertidas en distintas economias mundiales. Se busca resaltar los principales retos en aspectos
econémicos, demogréficos, sociales y legales. Primero, se abordardn casos de paises

desarrollados en Asia, Norteamérica y Sudamérica.
2.1 La experiencia asiatica

Empezamos por Japén, uno de los paises con mayor promedio de edad en el mundo, donde se
enfrenta una creciente necesidad de fuentes de ingresos para los jubilados. El gobierno japonés
ha intentado promover las hipotecas inversas como una alternativa para complementar las
pensiones, pero su adopcion ha sido limitada. Green y Zhu (2017) analizaron la viabilidad de las
hipotecas inversas en Japén mediante modelos estocdsticos que incluian como principales
variables a la longevidad, las tasas de interés y la evolucién del mercado inmobiliario. Los
resultados muestran que las hipotecas inversas tradicionales conllevan riesgos significativos
debido a la alta esperanza de vida de los japoneses, lo que aumenta el periodo del contrato y, en
consecuencia, el riesgo de tasa de interés por una mayor duracion. Para mitigar este riesgo, el

estudio recomienda una variante a plazo fijo en lugar de productos vitalicios.

Por otro lado, Kobayashi, Konishi y Takeishi (2017) encontraron que hay un fuerte arraigo
cultural a la propiedad ligado a la herencia, el cual juega un papel clave en la baja demanda de
hipotecas inversas. En Jap6n, muchas familias esperan heredar propiedades en lugar de verlas
como activos liquidos para la jubilacién. Este factor cultural, combinado con la volatilidad del
mercado inmobiliario y la desconfianza en los productos financieros complejos, ha llevado a que
el mercado de hipotecas inversas se mantenga relativamente pequefio. En respuesta a estos
desafios, algunas entidades financieras han comenzado a desarrollar modelos hibridos de

hipotecas inversas, combinando préstamos con esquemas de rentas vitalicias.

En el caso de China, se construy6 un programa piloto de hipotecas inversas en cuatro ciudades
con el objetivo de proporcionar una fuente adicional de ingresos para su creciente poblacioén de
adultos mayores. A pesar del respaldo gubernamental, la experiencia ha sido similar que en Japdn.
Wang y Kim (2014) analizaron las razones detrds de este fendmeno, identificando tres factores
principales. Primero, una fuerte tradicion de herencia. En la cultura china, la propiedad de la
vivienda es vista como un legado para las futuras generaciones. Muchas familias consideran que

serfa una deshonra utilizar una vivienda como garantia de un préstamo que eventualmente
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disminuiria el valor del patrimonio heredado. Segundo, desconfianza en las instituciones
financieras. A pesar de una modernizacién financiera significativa, ain persisten altos niveles de
desconfianza entre la poblacién hacia productos nuevos y complejos como las hipotecas inversas.
Tercero, bajo nivel de educacion financiera. Muchos adultos mayores no comprenden
completamente el funcionamiento de las hipotecas inversas generando preocupacién sobre

posibles fraudes y temor de perder la posesion de la vivienda en vida.

En contraste, el gobierno de Corea del Sur implement6 su sistema de hipotecas inversas, conocido
como JooTaekYeonKeum, en el afio 2007. A diferencia de Japén y China, Corea del Sur ha
experimentado un crecimiento gradual en la adopcién de este producto financiero. Choi (2019)
evalud la rentabilidad de las estrategias de terminacién anticipada de hipotecas inversas en el pais
y encontrd que, aunque ha habido un aumento en la contratacién de estos productos, su adopcién
sigue estando condicionada por varios factores. Uno de los principales desafios identificados es
el comportamiento de los precios inmobiliarios. La mayoria de los jubilados surcoreanos son
propietarios de viviendas en areas urbanas donde el valor de los inmuebles ha aumentado en los
ultimos afios. Este factor ha generado incentivos para que las personas vendan sus propiedades
en lugar de optar por una hipoteca inversa. Ademads, en periodos de volatilidad econdémica,
muchas familias prefieren mantener su propiedad como un activo seguro en lugar de convertirlo

en ingresos liquidos.

Kim y Lee (2012) también analizaron la participacién en el programa de hipotecas inversas y
encontraron que el desconocimiento del producto sigue siendo una barrera. A pesar de los
esfuerzos del gobierno para educar a la poblacién, muchos adultos mayores no comprenden
completamente los beneficios y riesgos de las hipotecas inversas, lo que limita su uso. Sin
embargo, a diferencia de Japén y China, Corea del Sur ha logrado mantener un mercado estable
de hipotecas inversas gracias a politicas gubernamentales que han fomentado la confianza en el
sistema financiero. La mds destacada es una garantia para evitar que los prestatarios y sus
herederos enfrenten deudas inesperadas si el valor de la propiedad cae por debajo del remanente

del préstamo.
2.2 La experiencia estadounidense

En Estados Unidos se conoce al producto como Home Equity Conversion Mortgages (HECM),
las cuales se encuentran disponibles desde 1988 bajo la Ley de Vivienda y Desarrollo
Comunitario del afio previo, teniendo como publico objetivo a mayores de 62 afios. La evidencia
empirica sobre la implementacién de las hipotecas inversas en Estados Unidos ha sido objeto de
diversos estudios. Rasmussen, Megbolugbe y Morgan (1995) analizaron la demanda potencial de
este producto utilizando datos del censo de 1990, enfocandose en individuos mayores de 69 afios.

Sus hallazgos indicaron que, aproximadamente, el 60% de los propietarios en este grupo etario

15



podrian beneficiarse en al menos un 10% de incremento en sus ingresos al optar por una hipoteca
inversa; mds de un tercio podria experimentar un aumento del 20%, y alrededor del 13% podria

ver incrementos superiores al 50%.

Ademads, Davidoff, Gerhard y Post (2017) emplearon modelos econométricos para evaluar el
nivel de formacion financiera de los propietarios sobre las hipotecas inversas y como este
conocimiento influye en su intencién de utilizarlas. Los autores realizaron una encuesta a
propietarios de 58 afios o mas en Estados Unidos, evaluando su comprensiéon sobre el HECM.
Los resultados revelaron que, aunque la conciencia sobre las hipotecas inversas es alta, el
conocimiento detallado sobre sus términos y condiciones es limitado. Mediante andlisis
econométricos, se encontré que los propietarios con mayor conocimiento y aquellos con pares
que han utilizado hipotecas inversas muestran una mayor intencién de considerar este producto.
Ademas, se observé que los individuos que podrian beneficiarse mas de las hipotecas inversas
son aquellos que poseen menores ingresos; sin embargo, se evidencia una relacién inversa entre

dicha variable y el conocimiento financiero. Esto dificulta que el producto se transe.

Por tdltimo, Moulton, Haurin y Shin (2015) analizaron los factores que contribuyen al riesgo de
crediticio en el programa HECM, utilizando modelos econométricos para identificar las
caracteristicas financieras y demograficas que aumentan la probabilidad de default. Los autores
encontraron que, hasta 2014, aproximadamente el 12% de los prestatarios de hipotecas inversas
en el programa HECM estaban en incumplimiento debido al impago de impuestos sobre la
propiedad o seguros de hogar. Mediante un modelo probit bivariado que considera la seleccién
del prestatario, se determiné que factores como un mayor porcentaje de fondos retirados en el
primer mes del préstamo, puntuaciones de crédito mas bajas, una mayor proporcién de impuestos
sobre la propiedad respecto al ingreso, y un historial de pagos atrasados en hipotecas o
gravamenes fiscales, incrementan significativamente el riesgo de incumplimiento. Los autores
sugieren que la implementacion de criterios de suscripcion basados en el riesgo, como la reserva
de fondos para el pago futuro de impuestos y seguros, podria reducir las tasas de incumplimiento

sin afectar sustancialmente la participacion en el programa.
2.3 La experiencia latinoamericana

En Chile, la implementacién de este producto ha sido objeto de estudio debido al envejecimiento

de la poblacidn y las preocupaciones sobre la suficiencia de las pensiones.

Poe un lado, Ruiz, Tapia y Donoso (2019) evaluaron los alcances sociales y econdmicos de
implementar la hipoteca inversa en Chile. Utilizando la Encuesta de Proteccién Social (EPS) de
2009 y metodologias de simulacién, los autores encontraron que aproximadamente el 70% de la
poblaciéon mayor de 65 afios es propietaria de su vivienda, lo que representa un potencial

significativo para la adopcidn de este instrumento. Las simulaciones indicaron que la hipoteca

16



inversa podria aumentar la liquidez de los hogares jubilados y reducir la pobreza en este grupo
en un 15%. Sin embargo, se identificaron desafios como la falta de conocimiento sobre el

producto y posibles reticencias culturales relacionadas con la herencia de propiedades.

Por otro lado, Alonso, Lamuedra y Tuesta (2013) analizaron la potencialidad del desarrollo de
hipotecas inversas en Chile como complemento pensionario. Utilizando datos de encuestas
nacionales y proyectando escenarios hasta 2050, los autores encontraron que la incorporacion de
rentas vitalicias basadas en activos inmobiliarios podria incrementar las tasas de reemplazo de las
pensiones en casi 30 puntos porcentuales. Este resultado refuerza la idea de establecer politicas
que promuevan el uso de activos inmobiliarios como fuente de ingresos durante la jubilacién. A
pesar de estos hallazgos, la hipoteca inversa no estd ampliamente disponible en Chile. Factores
como la falta de regulacién especifica, el desconocimiento del producto por parte de la poblacion
y posibles reticencias culturales relacionadas con la herencia de propiedades han limitado su

adopcion.

En Colombia, la implementacién de este producto ha sido objeto de andlisis en diversos estudios

académicos que evaldan su viabilidad y potencial impacto econémico y social.

Alonso, Benavides, Carabali y Sosa (2020) analizan la viabilidad de este instrumento en el pais
y destacan que la poblacién colombiana es un atractivo mercado para implementar el producto
por la carencia de pensiones en el sistema. Solo el 38% de la poblacién en edad de retiro recibe
algin tipo de remuneracién. Sin embargo, existe un gran riesgo asociado a la precariedad de
viviendas y la toma de posesion por parte de los bancos para poder liquidar el activo. El estudio
sugiere que no solo los bancos ofrezcan el producto, sino también aseguradoras para poder

garantizar el éxito de la hipoteca inversa en el pais.

En México, la implementacién de este producto ha sido objeto de andlisis en diversos estudios

académicos que evalian su viabilidad y potencial impacto econdémico y social.

Un estudio realizado por Nufiez Abaroa (2023) titulado “De la hipoteca inversa: un complemento
pensionario en México” analiza la viabilidad de este instrumento en el pais. La autora destaca
que, aunque la hipoteca inversa podria ser una alternativa para mejorar los ingresos de los adultos
mayores propietarios de vivienda, su implementacion enfrenta desafios significativos. Entre estos
se incluyen la falta de conocimiento sobre el producto, posibles reticencias culturales relacionadas
con la herencia de propiedades y la necesidad de un marco regulatorio adecuado. El estudio
sugiere que es esencial promover la educacién financiera y disefiar productos que se ajusten a las
caracteristicas y necesidades de la poblaciéon mexicana para garantizar el éxito de la hipoteca

inversa en el pais.
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Por otro lado, el Centro de Investigacién Econdémica y Presupuestaria (CIEP) (2023) evalud el
potencial de la hipoteca inversa como mecanismo para aumentar los ingresos de los hogares
propietarios de la tercera edad en la Ciudad de México y el Estado de México. El andlisis indicd
que el monto mensual que los adultos mayores podrian recibir a través de una hipoteca inversa
en la Ciudad de México seria 52% mayor que la pensién promedio contributiva 'y 10 veces mayor
que la pensién no contributiva en 2023. Sin embargo, también se enfatiza la importancia de
establecer un marco regulatorio claro y de llevar a cabo campaiias de educacion financiera para

fomentar la adopcién de este instrumento.

Ademads, un andlisis realizado por Herrera (2017) evalu6 la figura de la hipoteca inversa en la
Ciudad de México. El documento sefiala que la evidencia empirica muestra un potencial
sustancial para incrementar los ingresos de los adultos mayores propietarios de vivienda, lo que
podria contribuir a mejorar su calidad de vida y reducir la pobreza en la vejez. Sin embargo,
también se enfatiza la importancia de establecer un marco regulatorio claro y de llevar a cabo

campafias de educacion financiera para fomentar la adopcién de este instrumento.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

El objetivo de este trabajo fue exponer el producto de hipoteca inversa para el contexto peruano
y las limitaciones que han dificultado la generacién de mercado alrededor del producto (su
factibilidad). De la revision de literatura, se ha podido comprobar que el producto en si mismo
puede ser una herramienta Util para apoyar a un sector vulnerable como el de los adultos mayores.
Si bien la hipdtesis planteaba que si era factible su implementacién en el pais, los resultados
revisados y las barreras vigentes (sociales, econdmicas y legales) generan un contexto complicado
para que se genere una primera hipoteca revertida hoy. Si bien los ofertantes tienen incentivos
diversos para no comercializar el producto, la demanda también resulta escaza en términos de
elegibilidad al crédito, principalmente por las caracteristicas de las garantias a ofrecer para los

créditos.

La normativa del pafs, la realidad del adulto mayor, los riesgos hacia el prestamista y las garantias
disponibles para los créditos terminan por limitar la participacién de cualquier contraparte.
Asimismo, en otros paises se ha comprobado que un rol més activo del Estado le da mayor
viabilidad al producto (hecho que no sucede en el Pert). Sobre la legislacion vigente en el pais,
se concluye que existen vacios y restricciones que afectan principalmente a los ofertantes del
producto. Si bien se pueden realizar modificaciones a la normativa, el cambio de Ley conllevaria

un proceso més largo y politico.

La hipoteca inversa estd alineada con las necesidades de la poblacién de tercera edad en Perd. Sin
embargo, su implementacion se ve obstaculizada también por la informalidad del mercado

inmobiliario y la falta de incentivos claros para cada actor de mercado.

Una mayor concientizacion y asesoramiento sobre el producto, junto con incentivos para las
instituciones financieras (apoyo gubernamental - politicas publicas) contribuirian a que se genere
un mayor interés en mitigar los riesgos expuestos y la modificacién de la Ley. La implementacién
de este producto no solo mejoraria el bienestar de los adultos mayores, sino que también

fortaleceria el sistema financiero y reduciria la carga sobre los sistemas de pensiones.

La adopcién de la hipoteca inversa en Peri requiere una combinacién de politicas publicas,
educacién y ajustes normativos que permitan superar las barreras actuales y convertirla en una
opcion financiera confiable. La experiencia internacional sugiere que un marco regulatorio sélido,
junto con medidas de proteccidon para los clientes, es fundamental para que este producto
financiero cumpla con su objetivo de mejorar el bienestar econdmico de las personas mayores.
Con una correcta implementacion, la hipoteca inversa podria convertirse en un recurso importante
para enfrentar los desafios econdmicos y sociales de una poblacién envejecida, garantizando asi

una vejez digna e independiente para quienes lo necesiten.
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