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INTRODUCCION

El trabajo materia de investigacion, buscara establecer los criterios normativos
necesarios para la implementacion de la Hipoteca Inversa en el Perd como
complemento al sistema previsional peruano, debido a que dicho instrumento juridico

consistird en ser un crédito hipotecario pero dirigido a propietarios de la tercera edad.

La poblacion en el Per( estd envejeciendo rapidamente y resulta légico que un
buen porcentaje de esos adultos mayores van a llegar a la edad de jubilacion sin haber
ahorrado lo suficiente para financiar una pensioén durante su vejez, por tanto, es
importante promover mecanismos para proveer un ingreso digno a los adultos mayores

que les permita establecer vias de mejora en su calidad de vida.

Con frecuencia escuchamos que dentro de las preocupaciones de la sociedad y
en la agenda de los gobiernos se encuentra la lucha contra la pobreza y la reduccion del
desempleo por lo que resultaria coherente el apoyo para la regulacion de este
instrumento juridico, dado que permitira disminuir la pobreza en la vejez; debiendo
incluso considerar que no tendra como Unico objetivo la poblacién mayor ya cubierta
sino también la poblacion sin proteccion, que en mi opinion seria un importante aporte

social.

En el Pert es un buen momento para desarrollar instrumentos juridicos con el
objetivo de mejorar la calidad de vida de las personas mayores ya que la coyuntura
econdmica es favorable y la estructura demogréafica del pais es relativamente joven;
ademas, la clase media emergente muestra un crecimiento considerable a lo largo de los

ultimos afios, asi como también una mejor capacidad de ahorro.

El objetivo general de esta investigacion es proponer un proyecto de Ley para la
implementacién de la hipoteca inversa en el Per0 como complemento al sistema
previsional peruano; para ello se han desarrollado cuatros capitulos que abarcan de
manera clara y detallada las razones por las que considero que dicha implementacion
seria un posible como un mecanismo de solucion a los distintos problemas de ingresos

de las personas de edad avanzada; ya que el dinero que pudiesen recibir a través de la



utilizacion de este instrumento juridico va a ser un complemento a los ingresos de estas

personas.

Cada uno de los capitulos desarrolla los objetivos especificos de la
investigacion, siendo asi que en el Primer capitulo se detallan los conceptos y
definiciones béasicas para conocer su naturaleza juridica, caracteristicas e incluso
diferencia con la Hipoteca Convencional. En el Segundo capitulo se realiza la
evaluacion del marco normativo hipotecario en el Peri a fin de determinar sus
implicancias y/o potenciales problemas de aplicacion dentro de nuestro sistema
normativo. Para el Tercer capitulo se estudia la regulacion de la hipoteca inversa como
experiencia en el derecho comparado, para ello, se han elegido paises de europea y
américa, especificamente Espafia, Estados Unidos, México y Chile. En el Cuarto
capitulo, se analiza el sistema de pensiones en el Per(, sus proyecciones y problematica.
Finalmente el capitulo quinto estd orientado a explicar las razones de viabilidad y la

propuesta normativa en si.

Habiéndose detallado el andlisis secuencial de la presente investigacion,
corresponde precisar las distintas fuentes de informacion utilizadas, dentro de las que se
encuentran las bibliograficas especificamente los libros, tesis, monografias, revista de
soporte fisicos y electronicas, diccionarios de la lengua y especializados, leyes, fuentes
electrénicas de Internet, diccionarios de la lengua y libros especializados de la materia
para precisar el significado normal y técnico de las palabras que identifican el tema de
investigacion para efecto de relacionarse con los tecnicismos y vocabulario, asi como

teoria fundamental.

Centrandonos en la orientacion de la presente investigacion, lo que se busca
lograr en el proyecto de ley propuesto en esta investigacion, es proporcionar un marco
adecuado que convierta a la hipoteca inversa en un instrumento juridico atractivo para
sus potenciales oferentes, pero que logre un equilibrio entre las partes, protegiendo los
intereses de las personas que se encuentran en la tercera edad sin llevar a extremo que

no proporcionen las garantias minimas de seguridad al acreedor hipotecario.

La implementacion de esta figura, serviria ademads como una importante
herramienta para fomentar la formalizacion de las viviendas en nuestro pais, dado que
mas personas al conocer de esta alternativa que les permitira mayores ingresos,

buscaran el saneamiento de sus inmuebles, a través de la formalizacion de sus



propiedades con el fin de acceder a este tipo de crédito; con el apoyo de este tipo de
herramientas el Estado fomentaria la creacion de programas que contribuyan a mitigar

el complejo problema de la propiedad informal en el pais.

Finalmente, considero que es importante buscar fuentes de financiamiento para
afrontar los problemas descritos y que sera de interés del Estado lograr la regulacion de
este producto que se presenta como una solucion y/o mejora para el amplio segmento de

nuestra sociedad que se encuentra desprotegida.



CAPITULO I: DEFINICION Y DIFERENCIA CON LA
HIPOTECA CONVENCIONAL

La realidad social de nuestro pais, en el que la esperanza de vida se va prolongando, nos
muestra que muchas personas en la tercera edad o jubiladas, aunque son propietarios de
viviendas en las que han invertido durante su vida, no poseen ingresos econémicos
suficientes para cubrir sus necesidades o no pueden mantener el nivel de vida al que

estaban acostumbrados cuando estaban en activo.

Es en este contexto que surge la necesidad de contar con instrumentos juridicos
que nos permitan afrontar nuestra realidad social, tales como la Hipoteca Inversa, figura
juridica en la que se sustenta la presente investigacion. A continuacion se realiza una
breve explicacion sobre dicha figura legal, la misma que busca acercarse a una posible

solucidn o servir de atenuante a una pesada realidad social.

1.1. Definicién

La Hipoteca Inversa es una deuda garantizada con una hipoteca especial para personas
mayores 0 en situacion de dependencia severa o gran dependencia, por la que el cliente
recibe una cantidad unica o cantidad periddica, que sirve generalmente de complemento
a su pension durante un tiempo limitado o vitalicia, surgiendo la obligacién de
restitucion al tiempo del fallecimiento del deudor, quien en todo momento conserva la
propiedad de su inmueble. La especialidad de este tipo de credito reside, por tanto, en
que la entidad cedente no podréa exigir la devolucién de la deuda acumulada, es decir, la
suma de todas las cantidades que los particulares hayan ido percibiendo a lo largo de los
afios, ni podra ejecutar la garantia hasta que muera su titular o el dltimo de los

beneficiarios de este crédito si asi lo establece el contrato.

Una definicion mas técnica en términos financieros y contractuales es la que

nos detalla Herranz Gonzalez (2006) quien ha explicado que:

Se entiende por hipoteca inversa la operacion contraria a lo que habitualmente se

entiende por “hipoteca”. Es decir, si popularmente una hipoteca se entiende como una



“compra a plazos” de la vivienda, la hipoteca inversa consiste en “ir recibiendo a plazos
el dinero que se obtendria de la venta de vivienda” pudiendo continuar viviendo en ella
hasta el fallecimiento, momento en que la entidad financiera se queda con la misma. La
hipoteca inversa, es un crédito con garantia inmobiliaria, es decir, un negocio por el
cual una persona que posee un inmueble recibe cada mes una renta, determinada por
varios factores y al fallecimiento del propietario los herederos haran frente al pago del
préstamo o la entidad procedera a ejecutar la garantia (Io que puede traducirse en la
venta del inmueble para satisfacer la deuda y la entrega a los herederos del dinero
restante de la venta, si lo hubiere). (p.29)

En conclusion, la hipoteca inversa busca la obtencién de liquidez para una persona
que posee una vivienda, es decir, licuar un patrimonio; convirtiendo el dinero que
representa su propiedad en dinero en efectivo, teniendo como especial atributo, que su
propietario disfrutara de dicha renta dineraria mas alla de donde pueda llegar su actual

pension y otras rentas.

1.2.- Naturaleza Juridica:

En esencia, tanto la Hipoteca ordinaria como la hipoteca inversa garantizan una deuda
con una vivienda y afectan el valor de la propiedad, no obstante nacen en sentidos
inversos y por ello es necesario conocer cual es el presupuesto fundamental para la

realizacién del contrato estudiado.

1.2.1.- Caracteristicas propias de la Hipoteca Inversa:

Tratando de establecer cuéles son las principales caracteristicas de esta figura legal

Martinez Escribano (2009) ha establecido como las mas resaltantes a las siguientes:

En cuanto al proposito, la hipoteca inversa tiene como principal y Unico propdsito el
generar ingresos periédicos para la manutencion o subsistencia de los propietarios del

inmueble que se afecta en garantia.

En cuanto al puablico objetivo, la hipoteca inversa apunta a las personas en edad
avanzada que carecen de una apropiada pension de Jubilacion u otras fuentes de
ingresos suficientes para su manutencion. Adicionalmente, comprende en sus alcances a

aquellas personas con dependencia severa o grave dependencia.



En cuanto a los requisitos para evaluar la viabilidad de la operacion, en la hipoteca
inversa se considera principalmente el valor del inmueble, lo que junto con la
proyeccion de vida del titular y la tasa de interés aplicable permiten definir el monto a

desembolsar.

En cuanto al destino final del inmueble afectado, la venta del inmueble afectado es
prevista como el destino natural en la operacion, sin perjuicio de la posibilidad de que el
crédito sea pagado por el titular o el inmueble sea “rescatado” por los herederos, en
tanto estos cumplan con honrar el monto financiado, incluyendo gastos por todo
concepto.

En cuanto a la relacion activo-préstamo, en la hipoteca inversa el activo del prestatario
se reduce con el tiempo, en la medida en la que los desembolsos recibidos, y sus

intereses generados, seran “cargados” contra dicho activo.

En cuanto a la oportunidad de pago del desembolso recibido por el cliente, en la
hipoteca inversa el cliente no tiene la necesidad de pagar la deuda sino hasta el final de
la operacidn, pues esta se va contabilizando para aplicarse posteriormente contra el

valor del inmueble.(p. 244).

En conclusion, uno de los principales incentivos sera convertir en liquido el
patrimonio inmovilizado en la vivienda del adulto mayor, permitiéndole a éste llevar
una vida acorde con las necesidades que pudo satisfacer mientras trabajaba y en donde
lo normal es que la totalidad del préstamo no se entregue al principio, sino que se dilate

en el tiempo.

1.3.- Diferencia con la Hipoteca Convencional:

Tratdndose de un instrumento juridico cuyo objetivo principal es la de garantizar y/o
respaldar una obligacion, resulta necesario establecer las mas destacables diferencias

entre ellas, dentro de las cuales se podrian mencionar las siguientes:

A diferencia de las hipotecas ordinarias sefiala Luque Jiménez (2008) que “en la
Hipoteca Inversa no es el solicitante quien efectla pagos mensuales, sino que es el
prestamista quien suministra disposiciones periddicas o Unicas al prestatario, es mas,
incluso una persona que no tenga ningln ingreso puede constituir una hipoteca

inversa” (p.220).

Por su parte Herranz Gonzéalez (2006) establece otra diferencia, al explicar:



La hipoteca inversa como operacion contraria a lo que habitualmente se entiendo por
hipoteca, popularmente una hipoteca se entiende como una compra a plazos de la
vivienda, la hipoteca inversa consiste en ir recibiendo a plazos el dinero que se

obtendria de la venta de la vivienda.( p.29)

En mi opinidn, la principal diferencia radica en la oportunidad en que nace la
obligacion de pago, pues a diferencia de una hipoteca ordinaria, en el caso de la

hipoteca inversa ésta surge al momento del fallecimiento del prestatario.

1.3.1.- Determinacion del importe de la Hipoteca Inversa.

Para evaluar el monto del préstamo, esta cantidad dependera del valor de la vivienda, ya
que ésta es la garantia del préstamo y el medio por el cual se pagara el mismo; otro
factor importante es la edad, ya que una edad avanzada tendrd mayores condiciones
favorables para el préstamo; otro de los factores son los intereses del préstamo, ya que
este gasto mas el principal no debe exceder el valor de la vivienda, por lo que a mayores
intereses menor monto del préstamo, en este punto es importante evaluar el anatocismo
como un efecto para abaratar los costos; y como altimo factor el importe maximo del
préstamo; ya que algunas legislaciones la regulan como un techo, no obstante, esto
varia del valor de la vivienda, ya que como se ha manifestado este deberia ser el Gnico

patrimonio que responde por la deuda.

1.4.- Elementos de la Hipoteca Inversa.

Al ser este un negocio juridico complejo, se detallan ciertas particularidades en sus

elementos principales.

Sujetos.-

El acreedor hipotecario

Es quien otorga el préstamo al deudor, y que debera estar debidamente definido en la
ley; dentro de los cuales, se podran encontrar las entidades financieras como, los
bancos comerciales, las cajas de ahorros, las aseguradoras o asociaciones hipotecarias o
cualquier persona natural o juridica; no obstante, es vital que esté debidamente

precisada en la ley para la supervision estatal requerida, por ser un negocio juridico en



el cual podrian existir algunos abusos por la parte acreedora, siendo vital la

transparencia y proteccion de los consumidores.

El deudor

Es el obligado con el pago, y quien entregara en garantia su propiedad, teniendo una

edad avanzada, variando segun las legislaciones entre los 60, 65 o 70 afios por ejemplo.

La edad es un factor importante, ya que de esta caracteristica depende la
suficiencia de la garantia hipotecaria o la rentabilidad del préstamo.

En algunas legislaciones permiten que los deudores puedan ser personas que no
cumplen con la edad minima requerida pero que adolezcan de alguna incapacidad que
limita desenvolvimiento y por lo tanto tienen una gran dependencia. Ser& importante
que en la ley se precise si es necesario que el bien a hipotecar sea del deudor o no, ya

que podria pensar que se podria dar esta figura con un bien que no es del deudor.

El beneficiario.

No necesariamente debe ser el deudor el Unico beneficiario, ya que puede ampliarse a

otras personas, quienes no tienen que responder por la deuda con su patrimonio.

Un ejemplo de los otros beneficiarios es el conyuge, quien también debe cumplir
con los requisitos que sefiala la ley respecto a la edad y la situacion de dependencia con
el deudor.

La situacion de dependencia no restringe a la familia, esto depende de la

legislacién, aunque esta situacion podria generar algunos problemas.

A la muerte del deudor, estos otros beneficiarios seguiran recibiendo el monto
de dinerario periodico, segun sea el caso; no obstante, esto generaria problemas con los
herederos y su expectativa patrimonial postergada, lo cual debera estar correctamente

recogido en la norma que mas adelante sera propuesta.

Objeto.-



El objeto del préstamo garantizado con la hipoteca inversa; son el inmueble hipotecado

y las cantidades dinerarias percibidas por el préstamo.

Es usual que el inmueble sobre el cual se constituye la hipoteca sea la Unica
morada, donde el deudor vive y es su Unico bien patrimonial; no obstante, también
existen otras legislaciones que permiten para personas que tienen mas de un bien
patrimonial, y la garantia recae sobre todos los bienes; y por lo mismo no es necesario

que recaiga sobre otros bienes inmuebles que no sean sobre la morada.

Ademas, se suele limitar el uso del bien hipotecado, como no permitir que deje

de ser su domicilio habitual; o el mantenimiento del mismo.

1.5.- Algunos riesgos de la hipoteca inversa
Conforme ha sido validamente recogido por Quinteros Flores (2016):

Algunos autores ven la hipoteca inversa como una decision legislativa encaminada a ir
desentendiéndose de la cobertura a los adultos mayores por parte del Estado, ya que sera el
patrimonio familiar a futuro el que soporte la financiacion a la tercera edad. (p.246) Opinion
con la que coincido, pero que sin embargo, nos debe llevar a considerar los riesgos que ello

implica.

Uno de los riesgos de este producto, se da cuando habiéndose constituido la
hipoteca inversa sobre un préstamo, y transcurrido el tiempo hasta que la deuda sea
exigible, resulta que en ese momento el valor de la deuda es mayor al valor del
inmueble porque la proyeccién de los precios del inmueble no fue el esperado; por lo
que existe un riesgo en el caso que el valor del inmueble no alcance para cubrir la

deuda.
Al respecto Jiménez Clar (2009) explica que:

Un elemento que afecta el atractivo de la operacion concierne a los gastos de conservacion del
valor del inmueble, lo que esté directamente relacionado a su conservacion fisica respecto de su
uso, el paso de los afios, asi como a su proteccion, respecto de amenazas que podrian deteriorar
o incluso eliminar dicho valor: terremotos, incendios, etc. De ahi que contractualmente se
requiere establecer obligaciones de mantenimiento y conservacion, asi como la contratacion de
un seguro del proteccion del inmueble contra todo riesgo, todo lo cual, naturalmente, puede

desmotivar el uso de este instrumento (considerando los costos involucrados), maxime si quien



lo habita (el solicitante de la operacion) puede sentir que el inmueble ha dejado de ser suyo,

dado que el destino natural de este es pasar a propiedad de un tercero”. (p.106).

Otro riesgo se da por la tasa de interés, cuando el préstamo tiene una tasa de
interés variable que se puede incrementar, elevando la deuda del préstamo a un monto
mayor al valor del inmueble al momento de la ejecucion. En linea a ello, Jimenez Clar

(2009), antes citado, sefiala que:

Otro factor que puede afectar el uso de este instrumento, es el monto efectivo de recursos que
recibird el titular del inmueble. La aplicacién de los criterios de evaluacion en una operacion de
hipoteca inversa (longevidad del prestatario, tasa de interés que se cobra por el préstamo y el
valor de la propiedad) determina, usualmente, que el monto a recibir por el titular del inmueble
se ubica entre el 25% y 30% del valor actual de este, lo que naturalmente genera una sensacion
de pérdida de valor y, probablemente no juegue como incentivo para el uso del instrumento
(p.106).

Dado estos riesgos que se dan en este tipo de productos, también es cierto que en
la mayoria de préstamos que se han dado, ha habido un bajo porcentaje de pérdidas por
estos riesgos; no obstante, ya que existen mecanismos que salvaguardan y/ o mitigan

los mismos.
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CAPITULO II: ANALISIS DE PROCEDENCIA
SEGUN NUESTRA NORMATIVA PARA LA HIPOTECA
INVERSA EN EL PERU

La hipoteca es un instrumento juridico de uso universal, cuyas particularidades la
diferencian en cada sistema juridico; para el caso del Perd, se encuentra recogida en el
ordenamiento juridico peruano desde la vigencia del Codigo Civil de 1936 y
posteriormente en el actual Cédigo Civil de 1984 en su articulo 1097, sefialando: Por la
hipoteca se afecta un inmueble en garantia del cumplimiento de cualquier obligacion,
propia o de un tercero. La garantia no determina la desposesion y otorga al acreedor los

derechos de persecucién, preferencia y venta judicial del bien hipotecado.

En linea a lo antes citado, corresponde precisar que trata de un derecho real de
garantia que recae Unicamente sobre bienes inmuebles, debiendo considerarse como
tales los enumerados en el articulo 885 del Codigo Civil, con esta particularidad la
hipoteca peruana se diferencia de otras legislaciones, como ocurre en el caso de Espafia
donde a diferencia de nuestro pais, existe la hipoteca mobiliaria, la cual recae sobre
bienes moviles registrado, tales como los: automaviles, aviones, maquinaria industrial,

e incluso propiedad industrial.

El objetivo de la hipoteca es respaldar el cumplimiento de obligaciones
determinadas o determinables, blindando al acreedor con algunos derechos que
convierten a la hipoteca en uno de los instrumentos juridicos méas seguros y confiables,

dentro de los que se deben mencionar a los siguientes:

e Otorga derecho de persecutoriedad sobre el bien: dado que permite al
acreedor ejecutar el bien hipotecado en caso de incumplimiento del deudor;
sin que exista impedimento incluso en caso el bien haya sido transferido a

terceros.

e Otorga derecho de preferencia: la hipoteca requiere para su validez la
inscripcion en los Registros Publicos, este requisito es medular,

considerando que dicha inscripcion otorga al acreedor un derecho de

11



preferencia con relacion a otros acreedores; es decir que en caso de
ejecucion de la hipoteca el acreedor hipotecario cobra primero con cargo al
precio de venta del bien
hipotecado. De acuerdo con la Ley General del Sistema Concursal, en los
procedimientos concursales de disolucion y liquidacién, los poseedores de
acreencias que se encuentren respaldadas con garantias hipotecarias cobran

en tercer lugar, luego de los créditos laborales y de los alimentarios.

Se puede concluir entonces, que la garantia hipotecaria constituye uno de los
instrumentos juridicos mas importantes que existen en la legislacion peruana para
atenuar los riesgos financieros que implica para el acreedor el otorgamiento de un
crédito; dada su relevancia dentro de nuestro sistema juridico, corresponde evaluar el
impacto que podria representar el implementar la figura de la Hipoteca inversa dentro

de los principales &mbitos normativos que a continuacién se desarrollan:

2.1. Desde el punto de vista constitucional:

La Constitucion Politica del Per( de 1993 en su articulo 58, sefiala que el régimen
economico del Pert es el de una de economia social de mercado. Si bien no existe una
definicion Gnica de economia social de mercado, esta se caracteriza porque facilita la
participacion de los sectores publico y privado en un pluralismo econémico donde se
respeta la libre iniciativa empresarial y propiedad privada.

De otro lado, el articulo 60 de la Constitucion referida postula el rol subsidiario
del Estado, es decir, que Unicamente autorizado por ley expresa el Estado puede realizar
subsidiariamente una actividad empresarial por razon de alto interés publico o de
manifiesta conveniencia nacional. En este sentido, el espiritu contenido en la
Constitucidén es que en primer término sean los particulares quienes desarrollen las
actividades y que subsidiariamente sea el Estado quien intervenga. Asimismo, dentro de
los derechos sociales y economicos establecidos por la mencionada carta magna, el
articulo 11 menciona que el “Estado garantiza el libre acceso a prestaciones de salud y a
pensiones, a través de entidades publicas, privadas o mixtas”. De otro lado, en el citado
articulo 58 de la Constitucién se indica que la iniciativa privada es libre. De igual

manera, el articulo 10 establece que el “Estado reconoce el derecho universal y
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progresivo de toda persona a la seguridad social, para su proteccion frente a las

contingencias que precise la ley y para la elevacion de su calidad de vida”.

En este orden de ideas, los principios recogidos por la Constitucion Politica
vigente permiten la incorporacion en la legislacion peruana de la figura de la hipoteca
inversa, como una solucion de la actividad privada para enfrentar la problematica de la

situacion pensionaria en el Per(.

2.2. Desde el punto de vista Civil:

La hipoteca se encuentra tipificada en el Cédigo Civil peruano, estableciéndose en el
mismo las caracteristicas y requisitos exigidos para su validez. La hipoteca como
derecho real de garantia y como importante instrumento para el otorgamiento de un
crédito, tiene requisitos en su constitucion que se diferencian en virtud del acreedor
garantizado, asi las instituciones financieras, a través de la Ley General del Sistema
Financiero, se encuentran facultadas a constituir hipotecas genéricas, las cuales pueden

respaldar toda clase de obligaciones, presentes o futuras.

2.3. Desde el punto de vista Procesal:

En el ordenamiento juridico peruano, la hipoteca permite a su acreedor que ante el
incumplimiento de las obligaciones garantizadas el bien sea rematado y que el
producto del remate sea entregado a su acreedor hasta el valor del gravamen por el cual

se constituyd la garantia.

En el Per( la ejecucion extrajudicial de una hipoteca no es posible, Unicamente
se encuentra permitido si el crédito se encuentra contenido en un Titulo de Crédito
Hipotecario Negociable, titulo valor que pese a su existencia no ha tenido un mayor
desarrollo en el ambito financiero de nuestro pais; y por su lado también en la Ley
N0.28698 Ley que facilita la constitucion y ejecucion extrajudicial de garantias
hipotecarias para programas de viviendas. Asimismo, el Codigo Civil peruano recoge la
prohibicion del pacto comisorio, esto es que el acreedor no puede convertirse en
propietario del bien materia de hipoteca en caso se incumplan las obligaciones

respaldadas con ella.
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El procedimiento para la ejecucion de la hipoteca se encuentra recogido por el
Caodigo Procesal Civil Peruano de 1993, el proceso a través del cual debe ejecutarse la
hipoteca es el de Ejecucion de Garantias. Es preciso considerar que cuando se dicto el
Caodigo Civil de 1984, incluyendo a la hipoteca como derecho real de garantia, ain no
se encontraba vigente el Codigo Procesal Civil por lo que el acreedor hipotecario debia
iniciar un proceso de cobro conforme a las normas del Cédigo de Procedimiento Civiles
de 1912 (ordinario, sumario o ejecutivo), a través del cual el bien Gnicamente podia ser
rematado el bien en ejecucion de sentencia; ello originaba una excesiva demora para el

acreedor que deseaba ejecutar la garantia hipotecaria otorgada en su favor.

En la actualidad el articulo 720 del Codigo Procesal, contiene una forma de
gjecucion de la garantia a través de un proceso mucho menos complejo y lato,
sefialando de manera especifica las causales de procedencia del proceso de ejecucion de
garantias, el cual incluye a las hipotecas y a las garantias mobiliarias (bienes muebles).
Las caracteristicas de este proceso busca otorgar rapidez y mayor eficiencia en la
ejecucion de las garantias, en caso el acreedor asi lo requiera. Asi el Codigo Procesal
Civil es especifico al sefialar los requisitos que debe cumplir el acreedor para solicitar

ante el Juez la ejecucion de una garantia otorgada en su favor:

e Procede la ejecucién de garantias reales, siempre que su constitucion cumpla
con las formalidades que la ley prescribe y la obligacion garantizada se
encuentre contenida en el mismo documento o en cualquier otro titulo

ejecutivo.

e El ejecutante anexara a su demanda el documento que contiene la garantia, y el

estado de cuenta del saldo deudor.

e Si el bien fuere inmueble, debe presentarse documento que contenga tasacion
comercial actualizada realizada por dos ingenieros y/o arquitectos colegiados,
segun corresponda, con firmas legalizadas. Si el bien fuere mueble, debe
presentarse similar documentos de tasacion, la que, atendiendo a la naturaleza
del bien, debe ser efectuada por dos peritos especializados, con sus firmas

legalizadas.

e No sera necesaria la presentacion de nueva tasacion si las partes han

convenido el valor actualizado de la misma.

e Tratandose de bien registrado se anexara el respectivo certificado de gravamen.
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Conforme a los requisitos antes sefialados, para la implementacion de la hipoteca
inversa en el Perl deberd tenerse en cuenta que el contrato que contenga las
obligaciones respaldadas por la garantia debera constar en un titulo ejecutivo, como son
la escritura pablica o los titulos valores, a fin de otorgar al acreedor la posibilidad de
ejecucion de la garantia a través del proceso judicial antes indicado. De igual forma,
constituye un elemento importante a tener en cuenta que la tasacion actualizada del
inmueble en garantia debera cefiirse a las exigencias del Codigo Procesal Civil ya
descritas.

El proceso de Ejecucion de Garantias Segin Gonzalo Chavez y Jorge Llado

(2011) atraviesa seis etapas:

Presentacion y admision de la demanda; Orden de Ejecucién; Convocatoria a
remate; Remate; Adjudicacion y Recuperacion de Crédito; Cobro de honorarios, este
proceso deberia durar entre seis y trece meses en caso el deudor no ejerza oposicion y
superar los treinta y seis meses cuando el deudor ejerza una defensa mediana; sin
embargo existe la posibilidad que el deudor ejerza una defensa fraudulenta, lo cual
acarrea que el proceso pueda extenderse hasta por un plazo mayor a cinco afos.

Asi se tiene que aproximadamente del total de casos de Ejecucion de Garantias
que van a la via judicial, entre el 10% y el 15%, el deudor no efectia defensa alguna;
entre el 50% y 60%, el deudor ejerce una defensa mediana; y entre el 30% y el 40%,

ejerce una defensa fraudulenta. (p.6).
Figura 2.1.

Etapas y duracion del Proceso de recuperacion de Garantias Hipotecarias.

Etapas y duracidn del proceso de recuperacion de garantias hipotecarias

Proceso de ejecucién de la garantia sin oposicion del ejecutado
1

2 3 - s &
Prosentacién Orden de Conwocatoria - Hecuperacitn
¥ Admision de TS Ejecucidn — a Remate — Romate — ndjudicocion IS e Crédito y Cobiro)
la demanda de Homorarios

S - 30 dias 30 - 90 dias 30 - 90 dias &0 - 120 dias = 30 - 90 dias 25 - 60 dias

Proceso de ejecucion de la garantia con intervencion mediana del ejecutado, guién interpone recurso de apelacion en cada una de las
etapas del proceso

3

L 2 - 5 &
Presentacién y Orden de Conwocatoria - .. Recuperacién de’
Admisica de tn e 8 Ejecucidn — a Remate —p Remate — adpudicacidn IR T radito y Cobro

Demanda do Honorarios
60 dias 180 dias.

80 dias == 270 - 360 dias =+ 150 - 195 dias 30 - 105 dias

= Asumiendo que en la primera fecha de remate se wende el inmwebie.
=* Asumiendo que el deudor accede al recurso de casacién.
=+ Asumiendo gue se realizan tres remates, se tiene gue woheer a realizar ka tasacién del bien y el desdor efectia observaciones en cada remate.

Fuente: Revista Moneda 2011
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Como se puede observar del diagrama anterior, el proceso de Ejecucion de Garantias en
la actualidad no resulta agil y su tramitacion estd cada vez mas dilatada. Asi afirman
Gonzalo Chévez y Jorge Llad6 (2011):

Para que la garantia desempefie un rol positivo en la administracion del riesgo de
crédito, es necesario que el proceso de recuperacion tenga las siguientes caracteristicas:
sea eficiente, rapido y con costos justos; sea conducido de manera justa y transparente;
concluya en resoluciones predecibles; asegure el acceso a la justicia para todos los

agentes (p.5).

Teniendo en cuenta lo antes expuesto y considerando el impacto que en términos
econdmicos Yy sociales viene generando la falta de predictibilidad en las resoluciones del
Poder Judicial asi como los excesivos plazos en los procesos de ejecucion, el Consejo
Nacional de Competitividad - Organo Colegiado del Ministerio de Economia y
Finanzas - el cual tiene entre sus funciones es generar un marco que promueva el
aumento sostenido de la productividad de las empresas, asi como lograr un Estado
eficiente al servicio de todos los ciudadanos, viene impulsando una propuesta de
modificacion del sistema de Ejecucion de garantia hipotecaria en el Peru, creando una
Ley de Ejecucion de Garantia Hipotecaria, haciendo un simil con la actual Ley de
Garantia Mobiliaria, la cual contiene procedimientos alternativos a la ejecucion judicial.
En dicha iniciativa participan las principales entidades financieras del Per( y empresas
afines a dicho rubro.

Dicho proyecto aun en evaluacion, contempla entre sus principales reformas,
dos maneras de ejecucion de las garantias: i) Someter a arbitraje la determinacion del
valor del bien a rematar, y/o la liquidacion de los intereses devengados por la deuda ii)
Otorgar poder a un representante para la transferencia directa del bien. Sefiala asimismo
gue en caso las partes no hayan pactado ninguna de las formas antes sefialadas, tendran
la posibilidad de efectuar la ejecucion de la hipoteca a través del Poder Judicial. Las
indicadas alternativas buscan desconcentrar la ejecucion de las hipotecas del Poder
Judicial con alternativas mas agiles y de mas rapida ejecucion, respetando para ello lo

pactado por las partes contractualmente.

De igual forma, el mencionado proyecto incluye en sus articulos una serie de
mecanismos que buscan generar una reduccion significativa de los plazos procesales en
el proceso de ejecucion iniciado ante el Poder Judicial, como es la inimpugnabilidad del

mandato de ejecucion y la inscripcion inmediata de dicho mandato en la partida
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registral del inmueble hipotecado, evitando con ello que el litigante se vea obligado a

solicitar al Juez medidas cautelares que pudieran ser rechazadas.

Conforme se ha expuesto y se colige del proyecto que lidera el Consejo
Nacional de Competitividad, resulta fundamental que las normas procesales respecto a
la ejecucion de las hipotecas contemplen procedimientos rapidos, eficaces, predecibles
y seguros, a fin de no encarecer los créditos y generar una mayor oferta de productos
respaldados con hipotecas por parte de los agentes econémicos que participan en el

Peru.

2.4. Desde el punto de vista Financiero:

El tema repercute en el Sistema Financiero, por ello se ha evaluado su compatibilidad
con la hipoteca inversa. En los paises en los que se ha desarrollado el producto, las
entidades autorizadas para ofertarlo son las instituciones bancarias y de seguros, por
ello, se ha estudiado el marco legal del sistema financiero y como se encuentra regulado
nuestro sistema financiero nacional, a continuacién se mencionan las leyes que lo

amparan.

Se han revisado las normas que regulan las actividades de las entidades
financieras para evaluar si resulta factible la aplicacion de la hipoteca inversa, ver si
requiere efectuar algunas adecuaciones o reformas adicionales a la normativa que rige a
los bancos y aseguradoras para que la hipoteca inversa pueda operar en el Per(. Evitar
que la falta de modificaciones a la ley impida que bancos o aseguradoras puedan

comercializar y ofrecer este producto a sus clientes.

Resulta de relevancia, respecto al tema que se desarrolla conocer la labor de
regulacion y supervision que los entes supervisores ejercen sobre las entidades que
operan en el sistema financiero nacional ya que son quienes dictan los lineamientos y
politicas relativas al marco regulatorio. La SBS se encarga de la fiscalizaciéon y el
cumplimiento de la normativa de la ley. Este organismo puede realizar acciones para
prevenir alguna actividad riesgosa o ejercer sanciones cuando se den incumplimientos,
para ello cuenta con regulacién sancionatoria como multas o suspensiones de licencias
0 autorizacion para ejercer la actividad. Entidades que se encuentran adecuadamente
reguladas, por ello ofrecen garantias suficientes para que las personas no sean

sorprendidas al adquirir los productos que comercializan.
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La SBS es la autoridad supervisora de las entidades financieras, establece
normas y ratios relacionados con el capital necesario para cubrir los riesgos inherentes a

las actividades de las compafiias que se encuentran bajo su supervision.

Las modificaciones a la Ley Ley General del Sistema Financiero y de Seguros y
Organica de la Superintendencia de Banca, Seguros y Administradoras de Fondos de
Pensiones (SBS), Ley N°26702 efectuadas por el Decreto Ley 1028-2008, buscan
elevar el requerimiento patrimonial de los bancos lo cual ha traido un mayor
fortalecimiento patrimonial de las entidades financieras peruanas, lo que acerca hacia
una mayor adecuacion a los estandares de regulacion internacional de Basilea 2. Esto
genera una mayor confianza en el sistema regulatorio financiero nacional al adoptar un
conjunto de préacticas para fortalecer el sistema financiero. Esta modificatoria flexibiliza
y expande la gama de productos financieros que las entidades pueden ofrecer al publico.

Y los requisitos para obtener autorizacion para desarrollar determinadas operaciones.

Conforme se sefiala en la Memoria Anual de la Superintendencia de Banca y
Seguros (2011)

La SBS abord6 en primer lugar los Requerimientos Minimos de Capital asi, el articulo
199° de la Ley General se establece que el patrimonio efectivo de las empresas debe ser
igual o mayor al 10% de los activos y contingentes ponderados por riesgo totales. En el
2009 la SBS publicé los reglamentos para el requerimiento de patrimonio efectivo por
riesgo de crédito, riesgo de mercado y riesgo operacional, los cuales recogen la mayor

parte de las recomendaciones planteadas por Basilea.

A partir del 1 de julio de 2010 entr6 en vigencia el Reglamento para el
Requerimiento de Patrimonio Efectivo por Riesgo de Crédito aprobado por la
Resolucion SBS N° 14354.

Con la Resoluciéon SBS N° 6328-2009 se aprob6 el Reglamento para

el Requerimiento de Patrimonio Efectivo por Riesgo de Mercado, cuyo calculo

considera el riesgo de tasa de interés de instrumentos que pertenecen a la cartera de
negociacion, el riesgo de precio de valores representativos de capital que pertenecen al
trading book, el riesgo cambiario y finalmente el riesgo de commodities. Para el calculo
del requerimiento patrimonial, las empresas podran aplicar el Método Estandar, o
podran optar por el uso del Método de Modelos Internos. Cabe resaltar que el uso de
modelos IRB requiere la autorizacion expresa de la SBS y ademas las empresas podran
emplear estos modelos para el calculo del requerimiento de patrimonio efectivo por

riesgo especifico, s6lo en caso de que hayan recibido autorizacion para el uso de
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modelos IRB para el calculo del requerimiento de patrimonio efectivo por riesgo de
crédito. Mientras no hayan recibido las mencionadas autorizaciones deberan emplear el

método estandar.

La SBS emiti6 la Resolucion SBS N° 2115-2009 segun la cual las empresas

deberan destinar patrimonio efectivo para cubrir el riesgo operacional que enfrentan.

En noviembre de 2008, mediante Resolucion SBS N° 11356-2008 se modifico
el Reglamento para la Evaluacion y Clasificacion del Deudor y la Exigencia de
Provisiones. Dentro de las principales modificaciones se establecio el Régimen general
de provisiones prociclicas, el cual, establece acumular provisiones genéricas adicionales
durante la etapa expansiva del ciclo para ser usadas cuando la fase del ciclo se revierta.
La acumulacion de provisiones se realizard cuando la regla prociclica se encuentre

activa. (p.5y 6).

Estas normas velan por una adecuada gestion de riesgos para evitar pérdidas
inesperadas, reforzando los recursos propios y poder enfrentarse con mayor holgura a
las potenciales, fomentan la solvencia de las entidades e incentivan las buenas préacticas

en la concesion de los créditos para la adquisicion de inmuebles.

En el mismo informe de la Memoria Anual de la Superintendencia de Banca y

Seguros (2011) se sefiala que:

La SBS con la Resolucion SBS N°1535-2005, de octubre de 2005, ha realizado algunas
modificaciones y precisiones adicionales al Reglamento para el tratamiento de los
Bienes Adjudicados, Recuperados y sus provisiones y al Manual de Contabilidad para

las Empresas del Sistema Financiero.

De acuerdo a lo normado por la SBS los Bienes Adjudicados estan registrados
al valor pactado segun contrato de dacion en pago o asignado en la adjudicacion judicial

0 extrajudicial, y en ningun caso debe ser mayor al valor de la deuda que se cancela.

En noviembre de 2012, con la Ley N°29946, se establecio la “Ley del Contrato
de Seguros”, que tiene por objeto promover la transparencia en la contratacion de los
seguros y normar los principios y contenido que deben regir los contratos de seguros,
asi como la eliminacion de clausulas y préacticas abusivas. Esta norma tiene caracter
imperativo, salvo que admita expresamente lo contrario. No obstante se entenderan

vélidas las estipulaciones contractuales que sean mas beneficiosas para el asegurado.

Resolucion SBS N°3199-2013 “Reglamento de Transparencia de Informacion y
Contratacion de Seguros” se establece el contenido minimo de las pdlizas de seguro, la

solicitud de seguro, folletos informativos y de la informacién que deben proporcionar
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las empresas del sistema de seguros; ademas de identificar las clausulas abusivas que no
deberdn incluirse en los condicionados de las pdlizas de seguros, asi como las
condiciones minimas que deberan incorporarse en los seguros personales, obligatorios y
masivos, asi como regular el derecho de acceso de la informacion a los usuarios para la
comercializacion y promocion de los productos. Esta Resolucion entré en vigencia el 27
de mayo de 2013.

Resolucién SBS N°7044-2013 “Reglamento de Registro de Modelos de Polizas
de Seguro y Notas Técnicas”, la cual establece los requisitos y procedimientos que las
empresas de seguros deben cumplir para registrar las polizas y notas técnicas, de
manera previa a su comercializacion; asimismo, brinda un mayor detalle sobre el
contenido minimo de informacion que deben presentar las notas técnicas de las
empresas y asimismo, se define los lineamientos que deben cumplir a efectos de su

registro operativo en el sistema disefiado por la SBS.

A continuacion se resumen las principales disposiciones establecidas mediante la Ley
N°29946:

El contrato de seguro queda celebrado por el consentimiento de las partes, aunque no se
haya emitido la péliza ni se haya efectuado el pago de la prima. La solicitud, por si sola,
no obliga a las partes. Dicha solicitud debera ser firmada por el contratante, salvo en los

casos de contratos comercializados a distancia.

La Ley sanciona el uso de clausulas abusivas en el contrato de seguro, y
establece una relacion de clausulas prohibidas de incluir en las pélizas de seguro. Se
define como clausula abusiva a aquella estipulacion no negociada que afecte la
exigencia maxima de buena fe, en perjuicio del asegurado, en desequilibrio importante

de los derechos y obligaciones de las partes.

En las polizas de rentas vitalicias, el riesgo asumido por las aseguradoras
consiste en que la expectativa de vida real de la poblacion asegurada sea mayor a la
estimada al momento de determinar la renta, lo cual significaria un déficit de reservas

para cumplir con el pago de las pensiones.

Las reservas matematicas de rentas vitalicias se determinan sobre la base de
calculos actuariales de acuerdo con las metodologias establecidas por la SBS. La
reserva que se debe constituir para rentas vitalicias, es equivalente al valor actual de
todos los pagos futuros que deba efectuar el asegurador. Esta reserva deberd incluir
aquellos pagos futuros que se deba efectuar al asegurado y/o sus beneficiarios,

incluyendo aquellos pagos vencidos ain no efectuados.
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2.5

Las reservas técnicas de rentas vitalicias se calculan de acuerdo a la
metodologia establecida en la norma de calce, Resolucién SBS N°562-2002 y sus
modificatorias las Resoluciones N°978-2006, N°8421-2011, la cual incorpora la
posibilidad de contratar pensiones en soles y ddlares actualizados a una tasa fija, la
misma que no podra ser menor a dos por ciento, conforme lo sefialado en el articulo
105° del Decreto Supremo N°104-2010-EF y la Resolucion N°1481-2012, ésta Gltima
define como tasa de anclaje aquella tasa de descuento utilizada para el calculo de la
reserva matematica financiera a la no existencia de calce; asimismo requiere incorporar
como nota a los estados financieros, el calculo de la totalidad de reservas matematicas
de rentas vitalicias determinadas bajo la tasa de anclaje.

Asimismo, mediante la Resolucion N°354-2006, se aprueba el uso de la tabla
“RV-2004 Modificada” para contratos de jubilacion vendidos a partir de agosto de 2006
(RV-85 para los contratos de jubilacion anteriores a dicha fecha). Las tablas de
mortalidad MI-85 y B-85, se utilizan para el célculo de la reserva de los contratos de

invalidez y sobrevivencia, respectivamente.

En el afio 2010, se publicé la Resolucion SBS N°17728-2010, mediante el cual
se aprueba el uso de las tablas de mortalidad “RV-2004 Modificada Ajustada” y “B-85
Ajustada” para el céalculo de las reservas matematicas de las rentas vitalicias de
jubilacion y de sobrevivencia, respectivamente, cuyas solicitudes estén disponibles para

cotizar a partir del 1° de junio de 2011.

Desde el punto de vista Tributario.

Se ha revisado el marco tributario con la finalidad de determinar las obligaciones

tributarias a las que podria estar sujeta la figura de la hipoteca inversa. El pago de

impuestos afecta al costo del producto y ello puede afectar negativamente la colocacién

del producto en el mercado.

Respecto al Impuesto a la Renta, las comisiones e intereses que obtengan las

entidades financieras por sus operaciones activas (créditos) le generaran renta gravada y

se imputaran en el ejercicio gravable en que se devenguen, es decir, en el momento en

que se adquiera el derecho a recibirlos, sean percibidos o no, de conformidad con el

inciso a) del articulo 57° del TUO de la Ley del Impuesto a la Renta.

Conforme es sefialado en la propia norma, la Ley No. 29966 prorrogd hasta el 31 de

diciembre de 2015 la exoneracién del impuesto general a las ventas sobre los ingresos
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percibidos por las Empresas Administradoras Hipotecarias, domiciliadas o no en el
pais, por concepto de ganancias de capital, derivadas de las operaciones de compraventa
de letras de cambio, pagares, facturas comerciales y demas papeles comerciales; asi
como por concepto de comisiones e intereses derivados de las operaciones propias de

estas empresas.

El Articulo 18° d) del TUO de la Ley del Impuesto a la Renta sefiala que

constituyen ingresos inafectos al impuesto: Las rentas vitalicias y las pensiones que
tengan su origen en el trabajo personal, tales como jubilacion, montepio e invalidez. Este
Inciso fue incorporado por el articulo 3° de la Ley N° 27356, publicada el 18 de octubre
de 2000.

2.6. Desde el punto de vista Registral.

El derecho registral es una de los pilares de nuestro ordenamiento juridico, por el cual

se busca dar la seguridad juridica a los actos inscritos en los Registros Pablicos

respectivos. Este sistema se basa en las normas emanas del Codigo Civil, y tiene como

eje central generar una publicidad que no admite prueba en contrario (publicidad

material), de tal modo que toda persona ubicada en territorio nacional tiene

conocimiento pleno del contenido de los actos inscritos (tanto los asientos registrales

como de los documentos que los generan) en los Registros Publicos.

Los Registros Publicos descansan sobre una serie de principios, siendo los

principales:

i)

El principio de publicidad registral.

El principio de legitimacion, por el cual todo acto inscrito es valido y eficaz

mientras no se rectifique o se declare judicialmente su invalidez.

El principio de legalidad y rogacion, por lo que los registradores estan obligados
a calificar la legalidad de los documentos presentados a inscripcion, asi como la
capacidad de los otorgantes y la validez de los actos juridicos presentados a
inscripcion.

El principio de buena fe registral, por el cual toda persona que contrate en forma
onerosa sobre la base de lo que aparece inscrito mantiene la adquisicién hecha si
estd inscrita y aunque después se anule, resuelva o se rescinda el derecho de

quien le transfirio el derecho que ahora ostenta.
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v) El principio del tracto sucesivo, por el que ningun acto se inscribe si es que antes

no esta inscrito el derecho de quien se lo ha transferido.

vi) El principio de prioridad en el tiempo, por el que se establece que prima el

derecho de quien inscribi6 primero.

vii) El principio de prioridad de prioridad preferente, por el que los efectos legales

de los actos inscritos se retrotraen a la hora y fecha de su presentacion.

Es en este marco, que el Cddigo Civil establece la obligacidén de que toda hipoteca sea
inscrita en la partida registral del inmueble otorgado en garantia, a efectos de que la
misma exista a nivel legal, con ello, el legislador ha querido darle toda publicidad y
proteccién a la mencionada garantia hipotecaria, y de esa manera darle una seguridad

juridica a los acreedores y beneficiarios de la hipoteca dada.

Asimismo, la labor de los registradores, dan una mayor seguridad al ser un filtro
sobre la legalidad de los actos presentados a inscripcion. Esto implica que una hipoteca
no solo pasa por el filtro de las partes contratantes, sino por el del notario (escritura
publica) y por el del registrador. Por ende, toda hipoteca inscrito se encuentra revestida
de un aurea de legalidad y validez que permite dar solidez al acreedor sobre su derecho
y de esa manera reducir la percepcion de riesgo sobre la operacion y el contrato
respectivo, lo que implica una reduccién en los costos de transaccion. Por tanto, la
hipoteca inversa tendria un gran respaldo al compartir las bondades ofrecidas por
nuestro sistema registral, dandole un mayor peso y seguridad que la sociedad peruana

valora y ha aprendido a utilizar y exigir.
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CAPITULO III: HIPOTECA INVERSA EN EL
DERECHO COMPARADO

3.1. Caso México:

El 07 de mayo de 2013, se publicd en la Gaceta del Gobierno del Estado de México el
Decreto 87, normativa a través de la cual se realizan modificaciones al Cddigo Civil
con el fin de incorporar dentro de su ordenamiento juridico la figura de la Hipoteca
Inversa, o también denominada “Pensién Hipotecaria”. En la exposicion de motivos, se
precisa que la introduccion de esta figura contractual seria una herramienta eficaz para
dotar a la poblacién de la tercera edad que cuenta con un inmueble a su nombre, de una
pensién digna con cargo al valor del inmueble de su propiedad, es decir, que el objetivo
seria lograr convertir un activo inmovilizado en un activo liquido, generando asi una
pension a sus propietarios que en muchos de los casos contaran con una pension

insuficiente, o que incluso carecen de una.

En un seminario de pensiones llevado a cabo en abril del afio 2009, promovido
por el Instituto Tecnoldgico Auténomo de México (ITAM) se considerd a la hipoteca
inversa como: una alternativa interesante para responder a la crisis previsional que se
vislumbra en México debido al cambio demografico que enfrentara dicho pais en los

préximos 40 afos.

De diversos estudios realizados por el Consejo Nacional Mexicano, se confirmé
el envejecimiento acelerado de su poblacion, ello sumado a una importante reduccion
en el nivel de nacimientos en los Gltimos afios, 1o que evidencia que el envejecimiento
sera un grave problema en el largo plazo, esto en conjunto generaria una gran presion
en la economia nacional y un deterioro en la calidad de vida de los adultos de la tercera

edad, lo cual motivo la incorporacion normativa en comentario.

Un primer intento de incorporar esta figura se vio reflejado en el documento
denominado Propuesta de un Modelo de Hipoteca Inversa sobre el valor del terreno de
la Ciudad de Meéxico el cual fuera presentado por Act. Berenice Reyes Arzate en el
XVII Premio de la Investigacion sobre Seguros y Finanzas 2010, promovido por la

Comision Nacional de Seguros y Finanzas (Dicho trabajo ocupd el tercer lugar en la
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categoria de Seguros). En dicho documento se indica que un pensionista en el Distrito

Federal recibe aproximadamente solo el 28.64% de su ultimo salario.

Por otro lado, en la misma exposicion de motivos del Decreto No. 87 de 2013
emitido por el Poder Ejecutivo del Estado de México, se sefiala que el promedio de
edad y la expectativa de vida de la poblacion adulta ha venido experimentando en los
ultimos afios un incremento notable y, en consecuencia, el sector de la poblacion

integrado por personas mayores cada vez es mas nutrido.

A la fecha en México casi se cumplen 4 afios desde la promulgacién del Decreto
No. 87 del 2013 pero no existen entidades privadas o publicas que hayan ofrecido
dicho producto. A fin de encontrar un incentivo para su aplicacion el Director General
de la Asociacion Mexicana de Instituciones de Seguros (AMIS) ha manifestado en
retiradas oportunidades su conformidad con la incorporacién de la hipoteca inversa
dentro de su sistema normativo, al considerarla como un esquema viable en el mercado
de seguros mexicano por lo que ha ofrecido promover entre las empresas afiliada a
dicha Asociacion la elaboracion e implementacion de la misma dentro de la gama de
productos a ser ofrecidos al consumidor, teniendo como sustento que los esquemas y
productos actuales no garantizan una tasa de reemplazo tan alta frente al salario final
percibido por el pensionista, como la que se lograria con la implementacién de este
nuevo producto. Queda claro entonces, que el objetivo mexicano es realizar una
educacion financiera basica a los potenciales consumidores a fin de lograr una buena
comprension del producto, que luego de los afios de implementado (casi 4) logre su

adecuada aplicacion y se evidencien sus buenos resultados.

Manteniendo el respaldo a la figura de la Hipoteca Inversa, antes detallado, la
reforma del articulo 2939 del Codigo Civil para el Distrito Federal realizado en
noviembre del 2016, evidencia un amparo a dicha figura legal y trata de evidenciar
ventajas que motiven su extension; dentro de las cuales coincide con lo sefialado en el

informe del BBV A Resarch por Alamill, Serrano y Vasquez (2017) donde resaltan que:

La Hipoteca Inversa permitira suavizar el consumo y obtener liquidez a partir de un
activo no liquido. Si bien, en el caso especial de la Ciudad de México se pensaron para
cubrir necesidades econémicas del adulto mayor, ademas se dictamin6 que en la medida
que aumente el valor del inmueble la pension crecera en cierta proporcion fijada por el

contrato. Para cumplir con esta especificacion, cada dos afios se debera actualizar el
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avallo por parte de la entidad financiera, pese a que es un costo que se puede transferir

mediante los precios de la oferta. (p.3).

Dentro de la exposicion de motivos de la norma mexicana, se precisé que el fin de la
promulgacion de la misma era complementar y fortalecer los beneficios y proteccion
de las personas de la tercera edad, mediante la consecucion de un ingreso o pension
digna, manteniendo la posesion, uso y disfrute de su vivienda hasta su fallecimiento.
Esto debido a que se constata que las personas en edad de jubilacion no cuentan con
ingresos econdémicos suficientes que les permitan solventar todas sus necesidades. Por
otra parte, debido a que los programas de vivienda implementados por el Estado de
México han permitido aumentar la oferta de inmuebles destinados a la clase media, por
lo que para dicha clase la obtencion de una vivienda se ha convertido en el modo como

se garantiza un ahorro para la posterior etapa de jubilacion.

Tomando algunos articulos de la norma mexicana, en el articulo 7.1144 Ter, se
establece que “el pensionario se obliga a pagar periédicamente y en forma vitalicia al
pensionista o a su beneficiario..., una cantidad de dinero predeterminada, que el
pensionista garantizara a través de la hipoteca inversa, es decir, se refiere a las partes no
como deudor- acreedor, sino mas bien como pensionario-pensionista, por tanto, de
acuerdo a los modelos desarrollados en otros paises se puede definir que el esquema
mexicano solo contempla la denominada “hipoteca pension”, por la que la persona
contratante accede a una pensién periddica previamente pactada. Por ende no se
contempla la posibilidad de que se realice el desembolso en un solo momento (o que
complementariamente se contrate una renta vitalicia) o que se contrate la habilitacion de

una linea de crédito de disponibilidad de la persona contratante.

Sobre las condiciones que debe cubrir dicho pago periddico, la norma no entra
en mayor detalle. Por otro lado, se regula que dicha pension estara sujeta al valor
comercial (de mercado) del bien inmueble segun tasacion a ser practicada por la entidad
financiera. Asimismo, al contemplarse que dicha tasacion debera actualizarse cada 2
afios, el Decreto 87 de 2013, establece que en el contrato a ser suscrito se debera sefialar
las condiciones en las cuales se practicara el aumento en la pension fijada, conforme a
los valores a ser actualizados. Se debe hacer énfasis que la norma no contempla el

escenario de una reduccidn o baja del valor del predio.

Es particularmente curioso lo indicado en el punto | del articulo 7.1144, en

donde se menciona que la cantidad pactada (de la pension) entre pensionario (quien la
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pagara) y el pensionista debe ser en cantidad suficiente para que el Gltimo pueda
hacerse cargo de sus necesidades basicas. Este tipo de norma puede implicar una seria
carga hacia la entidad financiera. Primero, porque la norma no define que debe
entenderse por “necesidades basicas”. Segundo, la entidad financiera deberd demostrar
luego que la pension fijada efectivamente cubre dichas necesidades del pensionista,
tanto frente a su contraparte como a sus herederos, lo que puede poner en riesgo la
validez misma de la hipoteca inversa. Tercero, implica una obligacion de actualizar el
valor de la pension en forma periodica, puesto que dichos costos van variando de monto

en el tiempo.

En cuanto a la entidad otorgante, la norma establece que el financiamiento
contra el cual se constituiria la hipoteca inversa puede ser otorgado por instituciones
tanto privadas como publicas, siempre que cuenten con facultades para ello. Por ende,
no se establece algin tipo de autorizacion administrativa, sino que basta que sus

representantes cuenten con facultades suficientes para suscribir este tipo de contratos.

Respecto al pensionista, al igual que en otras legislaciones, la edad para acceder
a la hipoteca inversa corresponde a la edad fijada para la jubilacion, en el caso de
México es 60 afos. La norma también indica que en el caso el inmueble sea conyugal,
ambos esposos deberdn haber alcanzado dicha edad. Otro de los requisitos, es que sean

propietarios de un inmueble, el cual debe ser su vivienda habitual.

En cuanto al ambito de aplicacion de esta normativa, se tiene que El Decreto 87
de 2013, al no ser una norma federal, sélo aplica al Estado de México y no es aplicable
al resto del pais. Esto implica un serio problema para su implementacion, toda vez que
las instituciones financieras en México son de ambito federal y por ende desarrollar
dicho producto para un ambito geografico relativamente reducido, impacta en la
estructura de costos de dicha estructuracion e implementacion, por lo que podria hacer a

dicha figura (hipoteca inversa) poco atractiva por el momento.

Finalmente, revisada la normativa, es necesario mencionar que la norma objeto
de analisis no contempla modificaciones normativas que permitan mitigar o aclarar los
efectos de la misma a nivel tributario, regulatorio financiero, procesal y previsional, las
que de acuerdo a la Asociacion Mexicana de Instituciones de Seguros (AMIS), serian
necesarias para su implementacion y seguramente los especialista en la materia

buscaran implementar y/o modificar para lograr el objetivo de la norma.
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3.2. Caso Espafia:

En la hipoteca inversa la devolucion del crédito con los intereses se produce luego del
fallecimiento del deudor, es en ese momento que resultan exigibles las cantidades
debidas; ademas, en lugar de disminuir la deuda, ésta cada vez es mayor con el

transcurso del tiempo.

Hasta el fallecimiento no es exigible la devolucion del préstamo. Por ello en
Espafia se pens6 a la Hipoteca Inversa como un producto que daria solucion a los
problemas de liquidez y especialmente que resultaria como un complemento a la
pensién de jubilacidn; pues en teoria, las personas “no tenian que preocuparse por la

devolucion”.

El hecho de conservar la propiedad de la vivienda durante toda la vida, sin tener
el riesgo de perderla ni siquiera por una ejecucion hipotecaria es una de las ventajas que
ofrecia este producto; no menos importante, resultaba el hecho que también se protege a
los familiares mas cercanos, sobre todo al conyuge ya que ellos podrén seguir ocupando
la vivienda durante toda su vida, asi fallezca el solicitante del préstamo.

En Espafa este producto esta regulado por la ley 41/2007 en la cual se incluye
una concreta regulacion de la hipoteca inversa que entrd en vigencia el 9 de diciembre
de 2007, ésta Ley define la Hipoteca Inversa, a la que hacen referencia, en el apartado
VIl del predmbulo. En la Disposicion Adicional 12, le otorga una serie de ventajas
fiscales y aminora los costes de formalizacion de las hipotecas inversas ahi detalladas,
lo cual resulta importante para la presente investigacion, en la medida que podamos
adoptar alguna de esas ventajas en nuestra legislacion, siempre que sean favorables y no

se contrapongan a ninguna otra normativa, como mas adelante sera explicado.
Otras normas relativas a la hipoteca inversa para el caso Espafia son:
e Ley 2/2009 de 31 de marzo

Si bien esta Ley no esta especificamente referida a la hipoteca inversa, si afecta al
asesoramiento independiente en esta materia considerando que regula los servicios de

intermediacion para la celebracion de contratos de préstamo o créedito.

e Ley27/2011
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La Disposicion adicional cuadragésima tercera, trata el Desarrollo reglamentario de la
Hipoteca inversa, para la concrecion de la forma en que se debe llevar a cabo el
asesoramiento independiente y la adecuacion a un régimen de transparencia y

comercializacion de la hipoteca inversa.
e La Orden Ministerial EHA 2899/2011

En su Titulo Ill. Capitulo VIII de Normas relativas a los créditos y préstamos
hipotecarios, en su Seccién VI articulo 32 regula las normas de transparencia y
proteccion para los clientes de hipoteca inversa. Esta norma esta en vigencia desde el 29
de julio de 2012.

En la ley 41/2007 inicialmente sefialada, en el primer apartado de la Disposicién
Adicional Primera se exige que la hipoteca inversa se constituya sobre la vivienda
habitual del solicitante. Se ha afiadido un parrafo 10 por el cual se permite constituir
una hipoteca inversa sobre otros inmuebles distintos al de la vivienda habitual pero
quedando fuera del alcance de esta disposicion adicional (queda sometida a la

normativa civil e hipotecaria y a la libertad de pactos).

Si se constituye una hipoteca inversa bajo la ley entonces sera posible aplicar las
ventajas fiscales y arancelarias pero si se trata en el &mbito de la autonomia privada
acordando por ejemplo el vencimiento anticipado, entonces no le seran aplicables estas
ventajas. La hipoteca inversa que no esté sometida al régimen legal y que por tanto no
se someta a todos los requisitos impuestos en la mencionada Ley 41/2007, sino a la
libertad de pactos y a las normas generales civiles e hipotecarias igual debe cumplir con

las exigencias de la normativa registral.

El contenido de la disposicion adicional primera de la ley de 2007 es
insuficiente, no cuenta con una técnica juridica adecuada. Esta regulacion ofrece un
trato superficial de cuestiones de trascendencia que no alcanzan a resolver los
problemas que se presentan en la practica. La imposicion legal del vencimiento se da
solo luego del fallecimiento del deudor. No cuenta con un régimen detallado sobre la
responsabilidad de los herederos luego del fallecimiento del prestatario. Es necesario
facilitar la movilizacion del patrimonio inmobiliario. Este es un tema de gran

trascendencia social y es complejo.

La hipoteca inversa también estd sometida a la Ley reguladora del Mercado
Hipotecario por la misma ley de 2007, esto estd normado en el articulo 4. Donde se ha
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establecido que cualquier préstamo concedido por las entidades mencionadas en el art.
2 de la ley y garantizados con hipoteca inmobiliaria quedan sometidos a la referida ley.
Por lo tanto, la hipoteca inversa estd sometida a la legislacion sobre el mercado
hipotecario cuando el acreedor sea alguna de las entidades enumeradas en la ley.

Respecto a este producto surge la necesidad de que estos créditos hipotecarios
participen del mercado secundario mediante la emision de cédulas y bonos hipotecarios.
Para una entidad financiera asumir un gran volumen de hipotecas inversas es dificil ya

que requiere mucha liquidez durante un largo periodo de tiempo.

La disposicion adicional primera de la ley de 2007 delimita a los posibles
acreedores hipotecarios en el caso de las hipotecas inversas las cuales solo podran ser
entidades de crédito y aseguradoras autorizadas a operar en Espafia. También es

importante revisar la normativa sectorial de estas entidades.

La normativa especifica sobre la hipoteca inversa establecida en la Ley 41/2007
se aplicara cuando el inmueble hipotecado sea la vivienda habitual del solicitante, pero
cuando el acreedor sea alguna de las entidades del art. 2 de la Ley reguladora del
Mercado Hipotecario, la hipoteca inversa se sometera también a las disposiciones de la

referida ley; y cuando sea una aseguradora, a la normativa reguladora de las mismas.

Cuando se trata de acreedores que no son una entidad de crédito o aseguradora
no aplica el régimen legal contenido en la disposicion adicional primera de la Ley
41/2007. En estos casos estaria sujeta a lo dispuesto en la Ley 2/2009 y no se someteria

a la Ley reguladora del Mercado Hipotecario ni a la Ley 41/2007.

En cuanto a los sujetos que participan en la hipoteca inversa se tienen a: el
acreedor, el deudor y el beneficiario. Si bien los herederos del deudor no son parte del
contrato, es necesario su consentimiento para constituir la hipoteca inversa debido a la

importancia del momento en que el acreedor recupere las cantidades debidas.

El acreedor puede ser una entidad de crédito o una aseguradora autorizada a
operar en Espafia, segun la Ley que regula la hipoteca inversa. Cuando se trata a
entidades distintas a bancos y seguros es importante que el acreedor ofrezca amplias
garantias de solvencia para garantizar la transparencia y la proteccion a los
consumidores. En Espafia la Ley 2/2009 del 31 de marzo. Regula la contratacién de

préstamos o créditos hipotecarios.

30



El deudor segun lo normado debe ser mayor de 65 afios o padecer dependencia
severa 0 gran dependencia. Un tema importante es la expectativa de vida, si es muy
elevada se podria generar insuficiencia de la garantia hipotecaria o afectaria la
rentabilidad del préstamo.

La Ley exige que se trate de vivienda habitual pero no que el deudor sea el

propietario de la vivienda. Lo normal, no obstante, es que el deudor sea el propietario.

El beneficiario no constituye la garantia, ni responde con su propio patrimonio
para devolver el préstamo. Puede haber uno o varios beneficiarios y la ley no exige que
tengan alguna relacion de parentesco con el deudor. Si el deudor fallece antes que el

beneficiario.

En cuanto al vencimiento del préstamo, se tiene que es al fallecimiento del
deudor y el seguro de renta vitalicia. El apartado 1.c) de la disposicion adicional
primera de la ley de 2007 dispone que la deuda sélo sea exigible por el acreedor y la
garantia ejecutable cuando fallezca el prestatario o, si asi se estipula en el contrato,

cuando fallezca el ultimo de los beneficiarios.

En Espafia se aplica una formula que concilia los diversos intereses frente al
riesgo de un fallecimiento extemporaneo dado que puede fallecer antes o después de la

fecha estimada inicialmente.

Si en un determinado momento el valor de la vivienda hipotecada quedara
absorbido completamente por el importe de la deuda, si la entidad sigue entregando

dinero careceria de garantia para su futura devolucién. La deuda ain no ha vencido.

Al tiempo que se suscribe el contrato de préstamos garantizado con hipoteca
inversa se contrata también un seguro de renta vitalicia, pero el asegurador sélo asume
la obligacion de satisfacer la renta a partir de un determinado momento , en que el
asegurado ha superado sus expectativas de vida o esta proximo a hacerlo. Asi el seguro
le garantiza la percepcion de una renta durante toda su vida. En caso nunca llegue a
producirse la situacion objeto de cobertura, la pérdida economica por el costo del

seguro se justifica frente al riesgo cubierto.

En la legislacién espafiola no se han introducido estos seguros que seria un
importante instrumento de fomento de la hipoteca inversa ya que disipa el riesgo de
dejar de percibir ingresos y tener una deuda que absorbe totalmente el valor de la

vivienda. La Ley no impone su obligatoriedad se limita a una practica negocial.
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En Espafia no existe la limitacion de la responsabilidad a la vivienda hipotecada,
sino al patrimonio del prestatario. En el apartado 6 de la disposicion adicional primera
de la ley se establece que el acreedor s6lo podré obtener recobro hasta donde alcance
los bienes de la herencia. Por ello no se ve la necesidad de contratar un tipo de seguro
que garantice el valor de la vivienda hipotecada para que sea suficiente para responder
del total de la deuda. Un seguro que cubra el riesgo de una posible devaluacion de la
vivienda. El importe maximo de la deuda se calcula en base a una estimacion del valor
que tendrd el inmueble a la fecha del vencimiento. En Espafia no se limita la

responsabilidad a la vivienda sino al patrimonio del prestatario.

Existen otras circunstancias que pudieran ser causas de vencimiento anticipado
del préstamo pero que la ley no las contempla. Estas causas se dan cuando aln esta
vivo el prestatario, generando la obligacion de devolucion del préstamo con los
intereses, y si no cumplen voluntariamente con el pago, dan lugar a la ejecucién forzosa

de la hipoteca inversa. Sin embargo la ley no las toma en cuenta.

La ley espafiola exige que el inmueble hipotecado sea la residencia habitual del
prestatario, pero no se impone que con posterioridad a la constitucion del gravamen
continde siéndolo. No existe una prohibicion expresa de abandonar la residencia en el

inmueble.

En Espafia la falta de una efectiva ocupacion de la vivienda en un momento
posterior a la constitucion de la hipoteca no afecta a la hipoteca inversa.
Frecuentemente son razones de salud las que obligan a la pérdida de la condicion de
residencia habitual de la vivienda. Por tanto permite compatibilizar a la hipoteca
inversa con el ingreso a un centro geriatrico. El arrendamiento del inmueble o el
traslado al domicilio de un familiar o a una residencia de ancianos no afecta a la

hipoteca inversa.

En el caso espafiol algunas instituciones de crédito han permitido el
arrendamiento de la vivienda, lo que permite una mayor rentabilidad al propietario, con
ello, no solo se deja de ocupar la vivienda hipotecada sino que se arrienda a un tercero,
siendo importante considerar que la existencia de un arrendamiento debe ser conocida
por el acreedor hipotecario para que valore la suficiencia de la garantia hipotecaria
respecto de la totalidad de la deuda, dado que la vivienda podria devaluarse a causa de

encontrarse arrendada.
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Las circunstancias concretas que concurran pueden hacer que el arrendamiento
resulte perjudicial o no al acreedor. Es posible que la garantia sea suficiente teniendo en
cuenta el importe de la deuda y el valor de la vivienda, aun arrendada, o incluso se
puede evaluar si es mas conveniente esperar que transcurra ese plazo para luego

efectuar la venta forzosa.

Esta es una deuda creciente, por tanto cuanto antes fallezca el prestatario frente a
sus expectativas de vida, menor sera el importe del préstamo respecto a la prevision
inicial. Por lo tanto, aunque el valor de la vivienda se devalle a causa del
arrendamiento, podria resultar suficiente para responder a la totalidad de la deuda. Por
ello el acreedor debe sopesar los riesgos existentes en cada concreto caso. Si el riesgo
del arrendatario se incrementa, entonces puede convertirse en causa de vencimiento
anticipado. El acreedor debe evaluar cada caso en particular ya que dependiendo de las

circunstancias los riesgos son distintos.

Otro importante tema son la prioridad, preferencia y prelacion de créditos.
Garantizar la preferencia del préstamo por hipoteca inversa sobre cualquier otro crédito
dando prioridad en el cobro del préstamo garantizado. Si después de constituirse la
hipoteca inversa el prestatario contrae otra deuda, determinar cual de los acreedores

tendra preferencia.

En Espafa el problema se da por la existencia de las hipotecas legales tacitas la
cuales no constan en los registros y cuyo cobro se antepone a cualquier otro crédito
garantizado con una hipoteca inscrita. Esto atenta contra la transparencia de la
informacién registral y contra la seguridad juridica. Debido a este régimen puede
suceder que la hipoteca resulte insuficiente para asegurar la devolucién de la totalidad
del préstamo con los intereses. Ya que existe un crédito que se antepone en el cobro al
préstamo, de ahi la importancia de que debe ponerse en conocimiento la existencia de la
hipoteca legal tacita en un momento anterior a la ejecucion de la referida hipoteca.
Asimismo, Seria conveniente que el deudor acredite de forma periodica el pago de las
obligaciones cuyo incumplimiento da lugar a la hipoteca legal tacita (generalmente

obligaciones tributarias), para tener constancia de la inexistencia de tal gravamen.

Dado que la verdadera garantia de cobro para el acreedor es la vivienda
hipotecada resulta de especial importancia la suscripcion de un seguro que garantice el

valor de dicha vivienda en caso de posible destruccion o deterioro de la misma y asi
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cubrir el riesgo que corren deudor y acreedor. No un seguro de incendios sino un seguro
de dafios. Asi de producirse el siniestro, la cantidad entregada por la compafiia de

seguros servira para el pago de la deuda.

La ley de 2007, en el apartado 1.d) de la disposicion adicional primera configura

como uno de los requisitos que debe cumplir la hipoteca inversa al seguro de dafos.

Frente a la imposibilidad de recuperar la totalidad del préstamo mas los intereses
se hace necesario incluir determinados pactos como medida preventiva. No esté claro si

la ley restringe tal posibilidad para que la libertad de pactos permita incluir otras causas.

Parece que no puede establecerse otra causa de vencimiento del préstamo
distinta a la establecida en el apartado 1.c) de la disposicién adicional primera de la ley,
donde se incluye como requisito que debe cumplir el préstamo garantizado con la
hipoteca inversa “que s6lo sea exigible por el acreedor y la garantia ejecutable cuando
fallezca el prestatario o, si asi se estipula en el contrato, cuando fallezca el ultimo de los
beneficiarios”. La taxatividad de este apartado parece conducir a la invalidez de
cualquier pacto de vencimiento anticipado del préstamo por una causa distinta. En el
art. 1255 C.c. se establecen los limites a la autonomia de la voluntad.

En el apartado 5 parrafo 2 se establece que en caso de transmision voluntaria de
la vivienda hipotecada es posible que el acreedor declare vencido anticipadamente el

préstamo.

Resulta l6gico pensar que el objetivo de la norma en el caso Espafiol ha sido
garantizar al prestatario el derecho a conservar su vivienda durante toda su vida, pero
buscando un equilibrio normativo sin términos tan estrictos que puedan perjudicar al
acreedor, es decir, no resulta menos importante y necesario contar con un marco seguro

para el desarrollo de este producto, desde la perspectiva de las entidades financieras.

La proteccion de los intereses de las personas de la tercera edad no puede
llevarse al extremo de obviar las exigencias minimas de seguridad del acreedor
hipotecario, porque ello limitaria el interés de estos ultimos en arriesgar a ofertarlos
como un producto a terceros. No reconocer causas para el vencimiento anticipado del
préstamo distintas al fallecimiento del prestatario, que estan suficientemente
justificadas; podria generar desinterés de las entidades de crédito para ofrecer este
instrumento de financiacidn para las personas de la tercera edad y eso lo tiene muy bien

regulado el caso espafriol.
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En general, en la Union Europea, la mejora de la calidad de vida de todos los
europeos es uno de sus objetivos globales. Por ello la proteccion de los consumidores,
de sus intereses y deseos y de su seguridad es uno de los elementos esenciales para
lograr este objetivo. Por ello la normativa muestra preocupacion en garantizar que el
consumidor quede amparado por los principios basicos fundamentales de la proteccién
de los consumidores. Uno de estos principios es que no debe inducirse a engafio a los
consumidores. El principio de transparencia es la herramienta mas indicada para lograr

la proteccion del cliente.

Resulta importante ademas, respecto de la informacion precontractual, que ésta
debe permitir al cliente conocer las caracteristicas esenciales de los productos que
puede contratar y también debe ser suficiente para que pueda evaluar si tales productos

se ajustan a sus necesidades y a su situacion financiera concreta.

La transparencia dentro del sistema bancario es basica para el funcionamiento
del mercado de servicios bancarios para lograr la eficiencia del sistema”. Este tema de
transparencia debe ser tanto para la informacion precontractual, en la fase previa a la
conclusion del contrato, como en la fase contractual. Para ello es necesario cumplir con

la documentacion contractual necesaria.

Informar adecuadamente sobre el contenido del contrato, su modalidad y sus
clausulas, siendo necesario explicar hasta tener la seguridad de que la contraparte ha
comprendido para que luego no demande la nulidad del contrato basandose en el error
en el consentimiento, por falta de informacion de la persona que contratd con el banco.
No se debe omitir informacion en el procesamiento de una hipoteca inversa. La falta de

informacion, o una informacion insuficiente podria inducir a error al cliente.

También es importante tener en cuenta la salud del contratante. En otro caso se
trataba de un deudor que era una persona cuya esperanza de vida por razones
estadisticas y por su enfermedad era bajisima y su fallecimiento ocurrié al poco tiempo
de la celebracion del contrato. Es importante asegurarse si la persona por ejemplo
tuviera minusvalia por discapacidad fisica o sensorial o tuviera una escasa esperanza de
vida por su edad y por su enfermedad. Solo cabe admitir como contrato valido en tanto

en cuanto beneficie a dicha persona.

Las personas de edad avanzada a pesar de que puedan poseer todas las

capacidades y cuenten con mucha experiencia, a causa del envejecimiento sus
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facultades se pueden ir afectando. Por ello este grupo poblacional es méas susceptible
que otros al fraude y al abuso financiero. También son mas vulnerables a la influencia
indebida o coercion de terceros sean familiares o allegados, que pudieran llevarle a

tomar decisiones sin evaluar todas las posibles consecuencias sobre su patrimonio.

La publicidad de este producto, auspiciada por las entidades financieras para
hacerlo méas atractivo a las personas de edad avanzada es otro factor a considerar.
Mejorar los controles para garantizar calidad en la informacion. El contenido de los

mensajes promocionales se debe fiscalizar.

Informar sobre el riesgo de perder su casa. Si el deudor deja de pagar sus
contribuciones sobre la propiedad o el seguro sobre la propiedad el prestamista puede

ejecutar la hipoteca inversa.

Por ello es importante que se comprenda a cabalidad las obligaciones

correspondientes.

El solicitante debe estar bien informado y orientado sobre cémo funciona la hipoteca
inversas, sus implicancias financieras y la disponibilidad de alternativas menos costosas

y en el buen manejo de estos factores se tendréa el éxito del producto.

3.3. Caso Estados Unidos:

Los primeros antecedentes de la hipoteca inversa en EEUU datan del afio 1961, ya que
en virtud de la autonomia de la voluntad privada, Nellson Haynes, empleado de
DeeringSavings and Loan, realizd el primer contrato de hipoteca inversa con Nelly
Young, quien era viuda y atravesaba problemas financieros; entonces, este contrato le
permitio tener la liquidez que requeria; no obstante, fue un contrato singular y

especialmente para ella y no al publico en general.

En el afio 1988, el presidente Ronald Reagan firma la ley de Vivienda y
Desarrollo Urbano, el cual permite otorgar un seguro federal para las hipotecas
inversas, con ello que se formalice el programa federal Home Equity Conversion
Mortgage, también conocido como HECM; y de esta manera se masifique los contratos
de hipoteca inversa. En el afio 2005, Texas fue el Gltimo Estado en incorporarse a este
programa HECM. Siendo con posterioridad, que los contratos de hipoteca inversa han

ido diversificandose, tomando caracteristicas propias de acuerdo a las finalidades en
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que se enfocan ya sean estos por iniciativa del gobierno a través del programa HECM u
otros programas estatales o también la iniciativa privada, donde resalta el ingenio de las
instituciones financieras; pero, siempre manteniendo la caracteristica de ser un
préstamo que no se exigira su pago hasta el fallecimiento del titular del inmueble,

garantizando dicho préstamo con el mencionado bien.

El objetivo del programa HECM, que se distingue por tener un seguro federal,
se expresa en la seccion 255 de la Ley Nacional de Vivienda (12 USC 1715z-20), en su
literal A) Propdésito, el que indica que el propdsito de disefiar este programa es para
satisfacer las distintas necesidades econdmicas que pudiesen tener las personas de edad
mayor, toda vez que estas personas al estar en edad no laborable tienen ingresos
reducidos, y para hacer frente a los gastos de salud, vivienda y demas, a través de este
programa con garantia hipotecaria les permite tener la posibilidad de convertir un
inmueble de su propiedad en un activo liquido; y por otro lado también se expresa que
otro objetivo de este programa es el de incentivar a los distintos agentes, en este caso
acreedores hipotecarios, para que puedan ofrecer estas hipotecas inversas a las
personas de edad mayor, toda vez que al tener un seguro federal, pueda ser atractivo

financieramente, ya que este es un medio de disminuir su riesgo.

Como se aprecia, en esta norma se distingue claramente su caracter social, y el
grupo focalizado a quien va dirigido este programa como son las personas de edad
avanzada, permitiendo ser un complemento al sistema pensionario y una alternativa de
financiamiento atractivo para este grupo de personas quienes no tendran que realizar
pagos durante su vida, y recién se exigira el pago del mismo al momento del

fallecimiento de este.

Cabe destacar, que mediante el programa HECM, no se limita la finalidad de
disposicion del dinero que se obtenga por el préstamo; sin embargo, existen otros
préstamos de hipoteca inversa en los cuales estan dirigido a finalidades especificas,
como para la adquisicion de otra vivienda, o para la mejora o reparaciones de la
vivienda, también para pagar el impuesto de la propiedad, incluso para mantener

tratamientos médicos y cuidados de larga duracion.
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Como se puede apreciar las distintas finalidades de hipotecas inversas hace que

se distingan en tipos de hipoteca inversa, donde se podran apreciar algunas distinciones.

A continuacién se hace un breve resumen de los principales tipos de hipoteca
inversa que se ofrecen en EEUU considerando las finalidades de cada una y de la

manera mas didactica posible, dado que son varias las modalidades:

Las méas usadas son: Hipotecas con aseguramiento federal; hipotecas sobre
propiedad; e hipotecas para uso Unico. De estas tres hipotecas la que goza de mayor
aceptacion y constituye casi la totalidad del mercado es la que contiene aseguramiento
federal, dado que representa un 90% de todas las hipotecas en el mercado

norteamericano.

Para el caso de las Hipotecas con aseguramiento federal, éstas son dadas en
virtud del programa Home Equity Converse Mortgage o HECM, que se traduce en
Hipoteca de Conversion Del Valor Acumulado De La Vivienda; el mismo que contiene
un seguro federal dado por la Federal Housing Administracién o FHA, que se traduce
como Administracion Federal de Vivienda, que pertenece al Department Of Housing
and Urban Development o HUD, que se traduce como Departamento de Vivienda y
Desarrollo Urbano. Este tipo de hipoteca inversa, tiene la particularidad de contener un
seguro federal contra el riesgo de patrimonio negativo, que se da cuando el valor del
inmueble garantizado sea inferior a la deuda ya sea por ejemplo cuando el propietario
del inmueble viva més de lo esperado o el valor del inmueble disminuya; entonces,
mediante este seguro federal permite que en caso la deuda acumulada alcance el 98%
del monto méaximo exigible, entonces el Departamento de Vivienda y Desarrollo
Urbano o HUD admite que se asigne dicha hipoteca a la Federal Housing
Administracion o FHA, por el cual este Gltimo asume la responsabilidad y es quien

asume los pagos a favor del propietario de la vivienda.

Si bien este seguro federal asegura a los acreedores hipotecarios frente al
patrimonio negativo que pudiese ocurrir, también asegura a los propietarios de las
viviendas a que a que nadie le exija su devolucion del préstamo hasta el fallecimiento
del mismo y a que reciban la cantidad de dinero que tienen derecho, toda vez que podria

estar en riesgo cuando alguna de estas acreedoras hipotecarias entren en insolvencia.
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Este seguro, forma parte de los costos de este producto financiero; los cuales la mayoria
pueden ser pagados por el prestatario o en todo caso ser financiados; pero de ser este

ultimo caso, disminuira el monto neto a recibir por el préstamo.

Como se ha mencionado en este tipo de hipotecas inversas con seguro federal,
las cantidades de dinero recibidas pueden ser usadas sin restriccion alguna; no obstante
para el calculo del monto a prestar se tendran que evaluar ciertos criterios como son:
La edad del prestatario, teniendo en cuenta que como tal también se considera al
cényuge; también se toma en cuenta el valor de tasacion del bien inmueble a hipotecar,
o el limite de la hipoteca de 625,000.00 USD o el precio de venta del inmueble; ademas
también se considerara la tasa de interés al momento de la evaluacién y el monto inicial
de la prima del seguro hipotecario. Entonces, estos factores determinarén el préstamo
que sera recibido por el prestatario segun la forma que este elija, el cual podra ser:

Un solo pago o suma de dinero Unico, el cual recibira al momento inicial.

Pagos mensuales, hasta su fallecimiento.

- Pagos mensuales, por un determinado nimero de meses previamente

acordados.

- Linea de crédito, el cual prestatario podra retirar hasta que se termine la

misma.
- Linea de crédito y pagos mensuales hasta la fecha de fallecimiento.

- Linea de crédito y pagos mensuales por un determinado nimero de meses

previamente acordados.

Cabe indicar que el fallecimiento no es el unico motivo por el cual se vuelve exigible el
pago del préstamo, entre otros principales motivos esta el hecho en que el prestatario
vende la propiedad, o varia de domicilio de forma permanente a otro inmueble, o en
todo caso si no habita el inmueble por un periodo de 12 meses seguidos por motivo de
problemas fisicos y mentales; si permite que el inmueble se deteriore y no realiza las
refacciones de las mismas; y si el propietario no paga los impuestos a la propiedad,
seguros u otras obligaciones; y de manera general incumple los obligaciones pactadas

en el contrato.

La exigencia del pago sera unicamente hasta el monto del valor del inmueble al

momento de su realizacion, no pudiendo transmitirse la obligacion a sus herederos, en
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ello radica la importancia del seguro federal contra el riesgo del patrimonio negativo

que otorga el programa HECM.

Con el transcurrir de los afios, a partir de octubre del afio 2010 se dio un nuevo
modelo de hipoteca inversa, con el nombre de préstamos HECM SAVER. Este tipo de
modelo estd dirigido a aquellas personas que quieren como préstamo montos
visiblemente mas pequefios que el HECM estandar, por lo que han reducido sus costos,
con este nuevo tipo de hipoteca inversa la prima del seguro sera de 2% a 0.01% del
valor de la vivienda; el monto de dinero a solicitar como préstamo también se reduciran
a un 10% y 18% menos al que recibian bajo el HECM estandar, cabe indicar que se

mantiene la forma en el prestatario podra recibir el monto prestado.

A pesar de los esfuerzos por mantener el programa de hipoteca inversa bajo el
HECM, la crisis financiera en afios anteriores, afectd este programa, presentandose
algunas perdidas no esperadas e incluso se firmo la ley de Estabilidad de Hipoteca
Inversa, el cual fue una muestra de fortalecimiento para el Departamento de Vivienda y
Desarrollo Urbano, autorizando al Secretario de la HUD, establezca requisitos
adicionales para mejorar la seguridad fiscal y fortalecer el programa de hipoteca inversa

HECM en los Estados Unidos, hoy con un mejor panorama.

Otro tipo de hipoteca inversa distinto al programa HECM, es la hipoteca sobre
propiedad, esta hipoteca se distingue porque suelen ofrecen una mayor cantidad de
dinero para prestar al propietario del inmueble; es este uno de los motivos por los cuales
sus costos son mas elevados, ademas requisitos mas flexibles en comparacién al
programa HECM. Los oferentes de este producto financiero deben estar autorizados por
la Federal Housing Administracion o FHA, y cabe indicar que el gobierno las respalda
abonando el préstamo en caso de impago. Estos programas eran atractivos en la medida
qgue se pidiera un valor de préstamo muy alto, ya que de lo contrario no era
recomendable por sus costos elevados, por lo que el valor medio de los inmuebles

ascendia a 1°100,000 millones de dolares.

Cabe indicar que este modelo de hipoteca inversa que eran ofrecidas por
compafiias privadas fue afectado por la ultima crisis econdémica. Entre estas empresas se
menciona a Home Beeper brindado por Fannie Mae y el Jumbo Cash Account, brindado
por Financial Freedom. Quienes mantenian un 5% y 1% del mercado de hipotecas

inversas en estados unidos.
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Otro tipo de hipoteca inversa distinto al programa HECM Yy al de hipoteca sobre
propiedad, es el Hipotecas para uso Unico. Estas hipotecas se distinguen porque el
monto prestado tiene una Unica finalidad que puede ser la de reparaciones y obras de
mejora de la vivienda o el pago del impuesto de la propiedad, Property Tax Deferral,
este tipo de hipoteca inversa es ofrecida por varios Estados y Condados de EEUU,
como la finalidad es Unica, esta pueda estar limitada a ciertos aspectos, siendo en el
primer caso a determinado tipo de refacciones como obras de accesibilidad o ahorro de
energia y en el segundo caso limitado al monto del pago del impuesto o un porcentaje

de este.

Los requisitos pueden variar de acreedor a acreedor pero usualmente es que sean
personas mayores de 65 afios y tengan bajos ingresos, es por ello que en este tipo de
hipoteca inversa tienen bajos intereses y reducidos costos de administracion, incluso el
interés puede ser fijo o simple. Este producto usualmente estd combinado con otro tipo

de hipoteca.

Entre los estados en los cuales se ofrecen este producto de hipoteca inversa se
sefiala a: California, Florida, Massachussets y Texas, no obstante tienen distintos

requisitos a cumplir.

Cabe mencionar que The National Council On Aging, organizacion sin fin de
lucro con sede en Washington ofrecia un tipo de hipoteca inversa con la finalidad de
solventar tratamientos médicos y cuidados de larga duracion bajo este tipo de

programas, el cual tuvo especial acogida y buen funcionamiento.

El monto del préstamo, el cual refleja un porcentaje del valor de la vivienda, y el
que determina la renta mensual que puede recibir el beneficiario depende de factores,
como la tasa de interés del préstamo y la edad del beneficiario al momento de suscribir

el contrato de préstamo garantizado con una hipoteca inversa.

Un mayor porcentaje del valor de la vivienda y por ende una mayor renta
mensual que recibira el beneficiario sera mayor, conforme el cliente al momento de
suscribir el contrato tenga mayor edad, por lo que existe una relacion directa entre la

edad y el monto del préstamo o renta mensual.

Un mayor porcentaje del valor de la vivienda y por ende una mayor renta

mensual que recibird el beneficiario serd& mayor, conforme la tasa de interés del
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préstamo sea menor, por lo que existe una relacion indirecta entre la tasa de interés del

préstamo y el monto del préstamo o renta mensual.

A manera de conclusién, la hipoteca inversa en EE.UU, se aplica en todo el
territorio estadounidense. En el caso de las hipotecas bajo el programa HECM, Texas
fue el Gltimo Estado en incorporarse al programa; en el caso de la hipoteca sobre
propiedad, al ser ofrecido por los privados puede ser en todo el territorio y para las
hipotecas para uso Unico, se ofrecen Unicamente segin el Estado o condado que la

promociona.

En EE.UU, a diferencia del derecho peruano, los requisitos para constituir una
hipoteca son bastante flexibles, no goza de la solemnidad que se requiere en la norma
nacional. En EE.UU, se da a través de una legitimizacién de firmas hecha por un
Notary, cabe destacar que el Notary no goza de las prerrogativas que tiene un Notario
en el derecho peruano, sino es un mero testimonio con el cual indica que las firmas del
documento son de los firmantes, y lo hacen mediante el cotejo del pasaporte o licencia
de conducir; ademés de las firmas también se requiere de dos testigos. En este derecho
la hipoteca no es un derecho real de garantia, sino se parece mas al pacto comisorio ya
que es un facultad que tiene el prestamista para poder apropiarse y disponer del

inmueble.

3.4. Caso Chile:

Al igual que en el caso de nuestro pais, diversas investigaciones coinciden en sefialar
que la expectativa de vida de los chilenos en las proximas décadas se incrementara de
manera considerable, realizando un calculo aproximado de 2,6 millones (cifra a la
actualidad) a 3,4 millones de chilenos seran considerados como adultos mayores para el
afio 2024.

Dicho incremento en la poblacién de la tercera edad, viene generando una serie
de analisis y discusiones por parte de las autoridades y entidades gubernamentales de
Chile; es asi que en el afio 2013, la Superintendencia de Valores de Chile (SVS)
presentd un proyecto de ley que contemplaba una alternativa para la mejora de la
calidad de vida de los adultos mayores, considerando para ello a la Hipoteca Revertida -
hipoteca inversa como se denomina en otros paises - como el instrumento que permita

cristalizar dicha mejora en la poblacién de adultos mayores.
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De acuerdo a lo sefialado por Alonso, Lamuedra, y Tuesta (2013) La reforma
estructural que se experimento en el sistema de pensiones chileno a través de la entrada
en vigencia de la ley 3500 en el afio 1980, a través de la cual se dej6 de lado el antiguo
esquema de reparto de beneficio, el cual era obligatorio para empleados y obreros
dependientes, por la implementacion de un sistema de capitalizacion individual de
contribucion definida a cargo de las Administradoras de Fondos de Pensiones reguladas
y supervisadas por el Estado, logrd otorgarle soporte y sostenibilidad financiera al
sistema de pensiones asi como transparencia en la relacion entre los aportes y los

beneficios (p. 9)

Este sistema se convirtié en modelo a seguir por los distintos paises de la region,

entre ellos el Pert que lo implementaria en la década del 90.

Pese a ello, existen en Chile adn retos que requeririan nuevas y posteriores
reformas relacionadas fundamentalmente a los niveles de participacion en el sistema de

pensiones.

En efecto, el mercado laboral en Chile limita las expectativas de que
determinados segmentos de la poblacién en etapa laboral activa puedan mantener un
grado de estabilidad suficiente para aportar a su cuenta de jubilacién con continuidad;
de igual forma, existen también otros factores como son los trabajadores que pierden su
condicion de trabajadores dependientes convirtiéndose en independientes que ya no
cotizan en el sistema de pensiones, o el caso de aquellos trabajadores que habiendo
perdido su trabajo en la ultima etapa de su vida laboral se ven en la necesidad de
recurrir al esquema de jubilacién anticipada, lo cual contribuye al final a la disminucion

de ahorro y en consecuencia de pensiones adecuadas.

Considerando tales circunstancias, en Chile se viene discutiendo una alternativa
que permita capitalizar otro tipo de ahorro poco liquido, considerando que el 81% de
los hogares con jefes de familia que tienen entre 60 y 65 afios son propietarios de la

vivienda que habitan.

Resulta tan tangible la preocupacion existente en dicho pais respecto al sensible
aumento de la poblacion de adultos mayores y la realidad de los bajos ingresos que
obtienen, que en enero del 2014 el Senado chileno asi como la Camara de Diputados
propusieron un Proyecto de ley que rebajara el impuesto territorial a los adultos

mayores, el cual buscaba ser una alternativa al problema del incremento de las
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expectativas de vida de la poblacién; sin embargo se sefiald que esas medidas
resultarian insuficientes y que por lo tanto éstas deben ir acompariadas de medidas
adicionales que permitan abarcar a un mayor numero de adultos mayores beneficiados,
toda vez que este proyecto de Ley Unicamente considerd un dmbito de apoyo a una
poblacién aproximada de 30,000 a 40,000 personas, por ello se plante6 en dicho pais,
como una mejor alternativa, la posibilidad de la creacion de la figura de la hipoteca

revertida

Si bien a la fecha no existe una Ley sobre la Hipoteca Revertida en Chile, al
haber sido rechazo el proyecto de Ley presentado, para la presente investigacion se ha
considerado necesario el analisis del desarrollo de esta figura pues existen diversas

similitudes con la realidad peruana.

El proyecto de la Hipoteca Revertida proponia ser un contrato entre el duefio de
la vivienda y una institucion estatal, en donde se establecia el valor de la propiedad y un
calculo de la expectativa de vida del propietario, asimismo, de acuerdo a la tasacion,
dicha institucion -que seria la Direccion de Crédito Prendario (Dicrep)- pagaria una
mensualidad al propietario con el objetivo de incrementar sus ingresos mensuales, sin
que deje de vivir en el lugar hasta su fallecimiento. Cuando el adulto mayor falleciera,
los herederos tendrian la opcién de pagar el monto entregado al beneficiado,
manteniendo de esta manera el inmueble o, procederian a entregar el inmueble para

que con este se satisfaga el crédito en su totalidad.

Finalmente, el proyecto no fue aprobado, incluso la Presidenta Michelle
Bachelet también rechazé la propuesta, sefialando que en Chile se queria que las
pensiones sean mejores por derecho y no porque los adultos se endeuden, hipotecan la
casa o tengan que vender lo que han juntado durante toda una vida.
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CAPITULO IV: CONDICIONES Y REGULACION
PARA LA APLICACION DE LA HIPOTECA INVERSA

4.1.  Panorama actual del sistema previsional en el Peru.

En el Perd los adultos mayores constituyen un importe sector de la poblacién y de
acuerdo a investigaciones realizadas, se pronostican cambios del comportamiento
demogréafico en el pais. La poblacién cada vez sera mas longeva y saludable,
alcanzando una esperanza de vida mayor, asimismo, el envejecimiento demografico se

acelerara en las proximas décadas.

Normativamente, el Estado a través de la Constitucion Politica del Perd busca
garantizar el libre acceso a las pensiones a través de entidades publicas, privadas o
mixtas, encargandose de la supervision de las mismas a través de los organismos
reguladores; en tal sentido, las pensiones en el Pert son administradas por el Estado o
por Privados a través de las Administradoras de Fondo de Pensiones — AFP. En caso
que la administracion sea publica existen dos regimenes principales: Los que estan bajo
el decreto ley 19990, denominado Sistema nacional de Pensiones —SNP; y los que se
encuentran bajo el decreto ley 20530, denominado también cédula viva.

Segun lo sefialado por Centro de Investigacion Parlamentaria CIP (2015) Jubilacion y
pensiones constituyen uno de los temas fundamentales de la seguridad social por lo que
su planteamiento trata de responder a la situacion de personas en edad avanzada que
pierden su empleo y que no pueden encontrar otro, por tanto, carecen de una fuente

segura de ingresos. (p.1)

Los sistemas previsionales cuya finalidad es brindar el respaldo necesario a las personas
que se encuentran dentro de dicha etapa, tienen la funcion de trasladar el consumo
presente en un consumo futuro de manera eficiente, ya que este aporte obligatorio a la
AFP o al Sistema Nacional de Pensiones es un ingreso que se ha dejado de consumir y
del cual se espera que en el futuro dé derecho a una pension, por ello el objetivo
principal de los sistemas previsionales es proporcionar un ingreso suficiente para
satisfacer las necesidades basicas de los adultos mayores, evitando la pobreza en la

vejez, permitiendo que puedan contar con cierta cantidad de dinero al momento de su
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jubilacion y evitar las caidas abruptas en la capacidad de consumo cuando se llega a la

edad de jubilacion.

En el sistema Nacional y en el Sistema Privado de Pensiones se tiene que tener

en cuenta algunos factores importantes como:

- La Cobertura, es decir, aquel porcentaje de la poblacién que lograra cubrir el

sistema previsional.
- Lasuficiencia, es decir si el monto de las pensiones otorgadas son adecuadas, y;
- Lasostenibilidad, que refiere a que si son sistemas sostenibles financieramente.
De acuerdo a lo informado por el Instituto Peruano de Economia IPE (2016):

En el Pert, son los trabajadores formales quienes se encuentran obligados por ley a depositar
una parte de su salario en cualquiera de los dos sistemas que coexisten: i) el Sistema Nacional
de Pensiones (SNP) cuya administracion centralizada se encuentra a cargo de la Oficina de
Normalizacion Provisional (ONP) v ii) el Sistema Privado de Pensiones (SPP) creado en 1992 a

cargo de las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFPSs) (p.1)

En ese sentido, son trabajadores formales quienes se encuentran en una relacion
de dependencia con su empleador; asimismo, existen trabajadores formales
independientes, quienes no estan obligados a dicho aporte; en el afio 2012 existio la
intencion de hacerlo obligatorio, sin embargo, hasta la fecha no es obligatorio sino

voluntario para el trabajador independiente.

4.4.1 Sistema Pensionario Publico

Decreto ley 19990 o Sistema Nacional de Pensiones

Este regimen esta estructurado en otorgar pensiones en montos fijos, con montos
minimos y maximos segun su escala, y que las mismas son financiadas por las

aportaciones de los actuales trabajadores.

El régimen se encuentra administrado por la Oficina de Normalizacién
Previsional — ONP, quien pertenece al Ministerio de Economia y Finanzas y sus

beneficiarios por este mecanismo son los siguientes:

- Los sujetos a la actividad privada por la ley 4916 o decreto legislativo 728.
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- Los obreros regidos por la ley 8433.

- Funcionarios y servidores publicos sujetos a la actividad publica por la ley

N°11377 o decreto legislativo 276 no amparados por la ley 20530.

El Sistema Nacional de Pensiones se basa en el sistema de reparto, que consiste en que
el dinero aportado por los trabajadores ingresa a un fondo comun que se utiliza para
pagar las pensiones de los jubilados de hoy; de esta manera, existe una correspondencia

entre la cantidad de aportantes y jubilados para sostener el sistema.

Las pensiones bajo esta modalidad son: Jubilacion, invalidez, viudez, orfandad y

ascendencia.

A manera de conclusion respecto de este tipo de sistema, se puede decir, que si
bien el mismo constituye una alternativa previsional interesante para los trabajadores
que perciben ingresos bajos, claro es también, no ha conseguido proporcionar una
pensién a una parte importante de los adultos mayores por dos razones: Porque no
fueron disefiados para brindar una cobertura universal en pensiones a todos los
ciudadanos y porque su buen funcionamiento estd ligado a la capacidad de los
mercados laborales de generar trabajo formal; por tanto, no llegan a cumplir su
verdadera finalidad, en cuanto a cubrir de manera satisfactoria la calidad de vida a la

que el pensionista en su etapa de activo tuvo.

Decreto ley 20530 o Cédula viva

Antiguamente se dieron rentas vitalicias que fueron otorgadas a un grupo de
funcionarios del Estado; luego, se amplio el ambito de beneficiarios y beneficios;
posteriormente en un intento de restringir estos beneficios, en el afio 1974 se promulgd
el decreto ley 20530 limitando a los trabajadores que tengan derecho a incorporarse
hasta el 11 de julio de 1962; sin embargo, con otras leyes se amplio el nimero de
beneficiarios, produciendo todo ello un problema a las arcas fiscales, que hasta la

actualidad sigue preocupando.

Las pensiones bajo esta modalidad son: Cesantia, invalidez, viudez, orfandad y

ascendencia.

Realizando un analisis del sistema pensionario publico, de acuerdo al estudio

realizo por el Departamento de Analisis del Sector Publico- Estudios Econdmicos del
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BCRP- donde se sefiala que la crisis del sistema nacional de pensiones se debe a
diversos factores, entre ellos que al no existir una relacion directa entre el aporte y los
beneficios del pensionista, no habria un incentivo del trabajador a aportar a un fondo de
pension, otro factor de esta crisis es que el Estado es uno de los principales deudores en
pagar las contribuciones de los empleados ya sea a la AFP o al Sistema Nacional, ya
que frente a crisis econdmicas distintos gobiernos dejaban de pagar dichas obligaciones
por priorizar otras supuestamente mas urgentes; otro factor de la crisis fue el hecho de
un alto nivel de desempleo y la informalidad del pais; también contribuy6 el hecho de
estar otorgando beneficios a trabajadores por razones politicas y populistas sin haber
hecho un adecuado estudio costo beneficio; otro factor de la crisis es la contratacion en
exceso del personal en algunos gobiernos y el aumento indiscriminado del sueldo; Otro
factor a la crisis son los préstamos al Estado a través de la compra de bonos de
reconstruccion y fomento; y como ultimo factor a la crisis es el uso ineficiente del

fondo, que no supieron manejar en miras de una rentabilidad adecuada

Entonces, a nuestro pais se le presenta el reto demogréafico de futuro para hacer
frente al crecimiento de la poblacion, de alli la importancia de la reforma del sistema de
pensiones en busca de garantizar en todo momento las rentas de la gente mayor; y para
garantizar la sostenibilidad el sistema; uno de los factores cruciales es tener presente la
importancia de la esperanza de vida para la determinacion de las pensiones frente al
envejecimiento de la poblacién previsto para las proximas décadas.

4.1.2 Sistema Pensionario Privado

Corresponde a la Administracion de Fondo de Pensiones - AFP, creado por el Decreto
Ley 25897, en el afio 1992; que consiste en ser basicamente un sistema de
capitalizacién individual, ya que cada persona aportara a un fondo individual propio
gue generara intereses e incrementandose segun los aportes, para que cuando tenga la

edad para jubilarse podréa tener una pension de este fondo.

Este sistema, tuvo la finalidad de apoyar al sistema nacional que entraba en
crisis, y de esta manera aligerar su carga. Cabe destacar que en este sistema a diferencia
del sistema Publico si existe una relacion directa entre el aporte del trabajador y sus
beneficios, ya que a mayores aportes en el presente, tendra mayores recursos en el

futuro para el célculo de una pension mas elevada.
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Como inicialmente se ha sefialado, El Sistema Privado de Pensiones se basa en
un sistema de capitalizacion individual, el cual consiste en que el dinero aportado
ingresa a una cuenta individual propia de cada aportante y esta cuenta es manejada por
una AFP elegida segun su preferencia. La diferencia con el sistema de reparto es que en
este sistema el pago de los jubilados se encuentra en funcion al monto ahorrado mas el
retorno sobre la inversion. En este sistema no existe necesariamente una relacion entre

la cantidad de jubilados y aportantes.

Para la administracion de los fondos del aportante, se puede elegir su
administracion dependiendo del tipo de riesgo que uno prefiere que se dé a su fondo,
entendiendo a un fondo con riesgo mayor es mas rentable y mas propenso a mayores
pérdidas. Actualmente existen tres fondos, cada uno de estos tienen un riesgo y
rentabilidad distinta. EI fondo méas seguro es el Fondo 1 que genera una rentabilidad
menor. El fondo 2 ofrece una rentabilidad y riesgo moderado; y el fondo 3 viene a ser la

opcidn gue contempla un mayor riesgo y por tanto la rentabilidad esperada es mayor.

Las prestaciones en el sistema Privado de Pensiones son de tres tipos: Por

jubilacion, invalidez y sobrevivencia.

Teniendo claro el escenario en el que se desarrollan ambos sistemas y segin lo

sefialado por Centro de Investigacion Parlamentaria CIP (2015):

Se puede concluir que los sistemas previsionales contributivos que se ocupan de
trasladar consumo presente a consumo futuro no estan dando los resultados que se
esperaban. EI consumo presente es el que se produce cuando la persona trabaja,
mientras que el consumo futuro es el que se realiza cuando el individuo deja de
trabajar, ambos sistemas se han apoyado en el mercado laboral para forzar el ahorro de
los trabajadores formales. En promedio poco mas de cuatro de cada diez trabajadores

cotizan a algun sistema previsional en un momento dado.

Debido a la poca capacidad de generar empleo formal, el mercado laboral no
consigue forzar el ahorro suficiente para financiar las pensiones de un gran nimero de
trabajadores, por ello, muchas personas llegan a la edad de su jubilacion sin haber

generado el ahorro necesario para financiar una pension durante su vejez.

A medida que la poblacién vaya envejeciendo, las presiones para que haya una
mayor cobertura previsional van a ir en aumento, de no contar con medidas de ayuda al
sistema, la falta de cobertura podria conllevar a consecuencias sociales como la

agudizacion de la pobreza de los adultos mayores y sus familias. (p.3)
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Desde el punto de vista del desarrollo economico del pais no es lo mas eficiente
destinar grandes recursos presupuestarios al gasto previsional ya que otro tipo de
inversiones tienen un mayor efecto respecto a promover el crecimiento econémico a
largo plazo y en beneficio de generaciones futuras. Asi invertir en salud, educacion e
infraestructura genera un mejor beneficio, por ello, sera oportuno buscar mecanismos
para trasladar el ahorro presente a ahorro futuro y conforme se buscara demostrar a
través del desarrollo de la presente investigacion, en el Pert es un buen momento,
porque la poblacion es relativamente joven y esto permite afrontar reformas con tiempo.
Lograr un mecanismo adecuado de ahorro para la vejez presenta grandes dificultades en
proporcionar un canal de ahorro continuo a sus trabajadores en el mercado de trabajo,

por lo que se debe establecer mecanismos para lograr financiar una vejez digna.

Si se garantizan beneficios previsionales se logra una ganancia politica
inmediata y la mayor parte del costo la asumiran las generaciones futuras. El efecto sera
mayor a medida que se incremente el envejecimiento de la poblacion; por ello es
necesario entender las causas de los problemas previsionales y establecer vias de
mejoras. Orientar esfuerzos para lograr proporcionar un mecanismo de ahorro para la

vejez capaz de afrontar la transicion demografica que se avecina.

4.2 Panorama del mercado inmobiliario en el Peru

Uno de los elementos basicos de la figura de la hipoteca inversa es la vivienda pues es
el activo con el que cuenta el adulto mayor para acceder a un crédito hipotecario. En la
etapa de ejecucion de la deuda sera importante contar con un seguro para el inmueble
ya que en caso de que el valor de la vivienda haya disminuido el seguro se aplicara para

cubrir la diferencia.

El acreedor solo podréa dirigirse contra el patrimonio del deudor, y no contra el
de sus herederos. Por ello en la presente investigacion se ha revisado el sector

inmobiliario y el tema de la crisis inmobiliaria.

Si los precios de las propiedades estan especialmente atractivos existe un
escenario propicio para impulsar esta alternativa, por el contrario, una crisis en el
mercado inmobiliario y la depreciacion del valor del mercado residencial, desalentarian
el interés de las entidades financieras en la comercializacion del producto. El valor de la

vivienda es un factor indispensable en la figura de la hipoteca inversa. Cuanto mayor
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sea el precio del inmueble, mayor sera la cantidad a percibir por el adulto mayor; dado
que la cantidad que se recibe al mes estd determinada por tres factores: el valor de la
vivienda, la edad de la persona y su esperanza de vida. EI monto del préstamo se
determina en base al valor de tasacion de la vivienda a futuro, es decir, incluyendo la
revalorizacion prevista en los afios que deberia vivir el cliente. Si una gran parte de los
adultos mayores son propietarios de su vivienda ello se presenta como una oportunidad

para el desarrollo de este producto en el pais.

De acuerdo a la Nota de Estudio No. 28 del 22 de Abril del 2016 emitida por el
Banco Central de Reserva del Peru, El sector construccion registré un crecimiento del
5.4% en el primer trimestre del 2016, incremento que no se presentaba desde finales de
diciembre del 2014. Dicho crecimiento se dio por la continua expansién de la

construccion de viviendas, centros comerciales y carreteras.

Asimismo, en la Nota de Estudio No. 5 del 27 de enero de 2014 del Banco
Central de Reserva del Peru, sefialé que al cierre del cuarto trimestre del afio 2013 el
precio del metro cuadrado de venta de departamentos sufrié un incremento del 15.7 %
respecto del cierre del ejercicio 2012, pero también implicéd un retroceso del 1.4 %

respecto del tercer trimestre del afio 2013.

El Estudio antes sefialado, profundiza su analisis al segmentar los distritos
denominados de sectores A y B (La Molina, Miraflores, San Borja, San Isidro y Surco)
frente a distritos denominados de sectores B y C (Jesus Maria, Magdalena, Lince,
Pueblo Libres y San Miguel).

Figura 4.1

Medianas de Precios de ventas trimestrales (valor de m2 por departamento) La Molina,
Miraflores, San Borja, San Isidro y Surco.
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Figura 4.2

Medianas de Precios de ventas trimestrales (valor de m2 por departamento) Jesus

Maria, Magdalena, Pueblo Libre y San Miguel.
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Fuente: Banco Central de Reserva

De esta evaluacion se evidencia una tendencia hacia la baja sobre el metro cuadrado en
los sectores A y B, frente a un incremento moderado en los sectores C y D, cada uno
respecto al trimestre anterior del mismo ejercicio 2013. Esto podria llevarnos a pensar
gue existe una tendencia a una estabilizacién en los precios de los inmuebles, o en todo
caso a una ralentizacion en el aumento del precio de los inmuebles para los proximos

anos.

Conforme a lo sefialado en el documento denominado “Analisis Econdomico de
la Situacion Inmobiliaria en el afio 2016 emitido por el BBVA Research, la demanda
de viviendas se esta trasladado con mayor fuerza hacia los inmuebles de valores
intermedios (de US$ 80M hasta US$ 150M), esto debido a la expansion registrada de la
clase media de los altimos afios, y al incremento de los sectores medio y medio alto

frente a la disminucidn de los sectores denominados bajos.

El incremento en el ingreso de los hogares y por ende del valor adquisitivo de
los mismos son los que han motivado dicho cambio en el mercado inmobiliario. La
demanda de los inmuebles que antes se menciona no ha implicado per se un fuerte

aumento en el numero de viviendas sino en el precio de las mismas.
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Todo lo antes mencionado, lleva a concluir al BBVA que el aumento en el
precio del metro cuadrado ha venido y seguird moderandose y que el aumento del
precio de las viviendas se mantendra en los proximos afios, acompafiando con ello a la
moderacion que se registrard en el incremento del PBI y en el empleo, haciendo una
salvedad en las viviendas ubicadas en la denominada Lima Moderna, que registrara un

mayor crecimiento frente a otras zonas de la ciudad.

Por otro lado, respecto al riesgo de una burbuja inmobiliaria, nos encontramos
que en los ultimos afios se ha venido debatiendo este tema, ante el incremento constante
en el precio del metro cuadrado en Lima, si se esta ante el peligro de una burbuja
inmobiliaria que podria desmoronar el mercado inmobiliario peruano y generar una
crisis financiera como la vivida en Estados Unidos y Europa entre los afios 2008 y

2010, y cuyas consecuencias aun no terminan.

Segun el articulo publicado por Aguilar Cérdova (2013) se puede definir a la

burbuja inmobiliaria como:

Aquel proceso en el que los precios de los activos parecen incrementarse por encima de los
niveles considerados acordes con una valoracién adecuada del activo subyacente. Es decir, en
donde se da un alto nivel de compraventas a precios muy superiores a valor econdmico real del

activo objeto de dichas transacciones” (p. 3)

Asimismo, Aguilar Coérdova (2013) sefiala los diversos ratios que permitiran

regular el mercado inmobiliario, precisando los siguientes:

En una burbuja la oferta de los inmuebles sube no por la satisfaccion real de adquirir una
vivienda para vivir, es decir, por el incremento de nuevas familias que necesitan un hogar, sino
por la necesidad de invertir en un activo para luego generar una ganancia en el corto o0 mediano
plazo, dandose con ello una falsa demanda. Por ello, se hace importante monitorear el mercado
inmobiliario mediante herramientas que permitan determinar la generacion de una temida
“burbuja” y poder tomar las decisiones mas adecuadas para evitarla; es asi, que existen

diferentes ratios que permiten tomar el pulso al mercado inmobiliario y estos son:

a) Ratio precio sobre ingresos por alquiler (PER).- Este indicador permite determinar en
cuanto tiempo se recupera la inversion hecha para adquirir una vivienda si ésta se diera
en arrendamiento, de tal manera que se podria determinar si se esta ante una vivienda
subvaluada, debidamente valorada, o sobrevaluada. De acuerdo a lo estandares
internacionales, si el ratio arroja valores superiores a 20 (afios) entonces se estd ante

una vivienda sobrevaluada, mientras que si se ubica entre los 12.5 y los 20, entonces se
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b)

c)

d)

estd en un rango de razonabilidad. A esto hay que agregar la comparacion que se debe

realizar con nuestro entorno regional para validar el resultado obtenido.

Precios relativos.- Es la comparacién de precios medios del metro cuadrado de una
ciudad con el precio promedio obtenido en ciudades similares. Este ratio adolece de
varios problemas para que se pueda tomar como un dato que dé certeza en el analisis,
puesto que no es facil o usual conseguir que una ciudad sea similar a otra, puesto que

eso dependera de los factores que se tomen para determinar tal similitud.

Ratio de la Asequibilidad (PBI por metro cuadrado).- Esta herramienta tiene por
finalidad dar respuesta a la pregunta de si el precio a pagar por un inmueble se
encuentra en relacion con los ingresos percibidos, y por ende determinar si el mismo es
demasiado alto o bajo frente al PBI per capita de un pais. Para la lectura de este ratio, es

necesario compararlo con los obtenidos en otros paises en condiciones similares.

En nuestro caso, seria con paises de nuestra region. En caso este ratio estuviera elevado,
esto seria signo de que los predios estarian sobrevaluados. Alfredo Aguilar Cérdova
toma con mucho cuidado este ratio, puesto que considera que “... dicha regla es
aplicable para precios de inmuebles de la gama alta en las ciudades céntricas y no un
promedio de precios de vivienda (particularmente en paises muy pobres). Por lo tanto
es legitimo preguntarse si Per(, Colombia u otro pais de Latinoamérica puede aplicar

ducho ratio a su realidad”.

Relacion precios vs. costes de construccion.- Esto indica la motivacion o lo incentivos
de los constructores para invertir en nuevos proyectos inmobiliarios, de tal manera que
si los precios de los predios es mas alto que la inversion necesaria para su construccion,
se veran interesados en invertir en nuevos proyectos inmobiliarios, mas si esta
diferencia a favor del constructor es demasiado alta, entonces se estéd ante una sefial de

peligro que es necesario evaluar. (p. 4-5).

Este factor no es inmune a factores externos que pueden afectar o influenciar en el
resultado del mismo, como es el caso de la participacion de los entes reguladores o
incentivos gubernamentales que pueden limitar el mercado o generar inventivos
artificiales, dando resultados no puros. Asimismo, los costos de construccion también

pueden verse afectados por factores exogenos, dando con ello un resultado no fiable.

Es necesario mencionar que cada uno de estas herramientas en forma individual

no generara la certeza suficiente para llevarnos a conclusiones sélidas, mas si se ve en

conjunto, si pueden dar una vision cercana a lo que ocurre en el mercado inmobiliario.
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Tal como se puede ver en los informes y estudio emitidos por el Banco Central de

Reserva del Perq, los dos primeros son los mas usados por el menciona ente regulador.

Esto se puede evidenciar también en las distintas opiniones vertidas por el
propio Presidente del Directorio del BCRP, Julio Velarde, quien en sus declaraciones
del CADE del afio 2012 en las que sefialo que habria burbuja inmobiliaria si el comprar
una vivienda costara 25 veces mas que alquilarla, siendo que en dicho afio el PER se
ubico cercano al 16%, pero con una tendencia al alza lo que genera una preocupacion y

una obligacion para el BCRP de monitorear de cerca el mercado inmobiliario.

Esta preocupacion se ha mantenido presente en el tiempo, por lo que tanto el
Banco Central de Reserva del Perti y la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP’s
tomaron medidas claras y concretas a fin de eliminar o mitigar posibles causales que
lleven a la generacion de una crisis en el sector inmobiliario. Prueba de ello, son las
Resoluciones No. 8548-2012 y No. 6034-2013 de la Superintendencia de Banca,
Seguros y AFP’s, por la que se establecieron nuevas exigencias de capital a las
entidades financieras para el otorgamiento de créditos hipotecarios, un requerimiento
mayor de cuotas iniciales para el otorgamiento de dichos créditos, restricciones para el
caso en que se financien la adquisicion de una segunda vivienda y/o que dichos créditos

sean en dolares.

Aunque los entes reguladores no ven cercano el peligro de una burbuja
inmobiliaria pero si son conscientes del peligro que implica la fluctuacion e
inestabilidad del tipo de cambio de la moneda hipotecarios) y el incremento de la
adquisicion de inmuebles no con fines de casa — habitacion sino con fines especulativos,

los que juntos pueden ser una combinacion que genere una burbuja.

Por ello, las medidas adoptadas en el afio 2012 y las posteriores, tienen por
finalidad incentivar a las entidades financieras para redireccionar sus politicas de
otorgamientos de créditos hipotecarios tendientes a reducir la especulacion y exigir una
mayor cuota inicial. Asimismo, se han tomado medidas tendientes a no ampliar el
monto de los créditos hipotecarios con fines distintos a la ampliacion de la vivienda, lo

gue se ha venido manteniendo como medida de precaucion hasta inicios del 2017.

En resumen, el mercado inmobiliario peruano viene demostrando un grado de
maduracion no visto en los dltimos afios, acompafiado con una participacion de los

entes reguladores quienes vienen siguiendo de cerca su desarrollo, tomando las
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decisiones mas eficientes que permitan alejar los fantasmas de una burbuja inmobiliaria.
A lo antes dicho, se observa gque dicho mercado viene moderando su crecimiento, lo que
seguird sucediendo en el mediano plazo (que confirma la maduracién del mismo), sobre
la base de ratios aceptables y conforme a lo que viene ocurriendo en el resto de la

region (principalmente a paises como Colombia y Chile).
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CAPITULO V: VIABILIDAD NORMATIVA DE
APLIACION DE LA FIGURA DE LA HIPOTECA
INVERSA EN EL PERU

En el Perl no existen normas referentes a la hipoteca inversa, existiendo solamente
aquellas referidas a la figura legal de la hipoteca, tanto en lo referente a su constitucion
(Cddigo Civil) como a su ejecucion (Cddigo Procesal Civil). Por ende, a nivel legal no
existiria impedimento alguno para su incorporacion en el ordenamiento juridico
peruano, sea el modelo de hipoteca inversa que se desee aplicar. Es mas, este producto
se complementaria con las actuales normas vigentes, ya que éstas serian de aplicacion

supletoria a una futura ley especial que regule la hipoteca inversa.

A nivel constitucional se ha podido observar gue no hay norma expresa que se
refiera a la hipoteca, ni derecho que se vea vulnerado por dicha figura juridica (ya de
larga data en el Per(). Por ende, tampoco existiria impedimento a nivel constitucional
para que la hipoteca inversa pueda ser legislada. Es mas, tanto el derecho a la libertad
contractual (todos podemos contratar con cualquier persona sin limitacion alguna) como
la libertad de contratacion (de fijar las clausulas o términos que las partes de un contrato
deseen, salvo aquellos que la ley prohiba), serian los pilares para que la misma hipoteca

inversa pueda desarrollarse y regularse.

Luego de revisar la legislacién comparada, en especial lo visto en paises como
Estados Unidos, Espafia, México y Chile, se observa que esta figura legal se ha
incorporado a cada pais adaptandose a la realidad de cada caso, respetando en cada uno
de los ordenamientos juridicos su finalidad (permitir generar ingresos adicionales a la
personas en edad de jubilacidn) y estructura (otorgamiento de un crédito a fin de que el
mismo sea cancelado con el producto de la venta del inmueble una vez hubiera fallecido
a quien se le hubiere otorgado tal facilidad crediticia). Es asi, que en varios de los casos
ha logrado generar ingresos complementarios que permiten a las personas en edad de

jubilacion mejorar su nivel de vida.

Se ha observado también, que el mercado inmobiliario peruano ha venido

creciendo en forma sostenida en los ultimos diez afios, mostrando por ejemplo entre los
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afios 2013 y 2016 signos de estabilizacion, tanto en el valor del metro cuadrado como
en la satisfaccion de la demanda de vivienda. Esto se puede visualizar claramente en los
segmentos A y B de la poblacion, mientras que en los segmentos C y D todavia

muestran un crecimiento y una demanda robusta e insatisfecha.

El riesgo de que se produjera en el Pert una crisis en el mercado inmobiliario,
debido principalmente al fuerte aumento del valor del metro cuadrado como al posible
incremento de compra de inmuebles con fines especulativos mostrados en los ultimos
afios, se ha venido reduciendo a partir del 2013, esto debido también a las acciones
correctivas adoptadas por el Banco Central de Reserva del Per( y la Superintendencia
de Banca, Seguros y AFP’s. Todo ello, hace concluir que estamos ante un mercado
inmobiliario en camino de consolidarse y estabilizarse, el que cuenta con la supervision

cercana de los entes reguladores que permite corregir cualquier futura distorsion.

En el ambito previsional, se observa que el Per ha de asumir en el largo plazo,
el riesgo que la pirdmide poblacional se invierta, lo que implicara una mayor presion
para el Estado de solventar el pago en forma creciente de las pensiones del sistema
publico previsional, debido a que dicho sistema no se solventa asi mismo, por lo que el
incremento de jubilados como la disminucién de aportantes jovenes generara una crisis

ain mayor.

El Peru viene afrontando desde hace varias décadas, el incremento de la
informalidad en todos los niveles, siendo el sector laboral el més afectado. Por ende,
existe un nimero importante de trabajadores que no aportan a alguno de los sistemas
previsionales, por lo que ello generara a mediano y largo plazo, una mayor demanda de
los servicios ofrecidos por el Estado, por parte de personas de la tercera edad,

principalmente de salud, alimentacion y vivienda.

Existe en menor medida otro porcentaje de la poblacion que no aportan a alguno
de los sistemas previsionales, a pesar de no ser informales. Ellos son los profesionales
independientes, quienes normalmente buscan ahorrar para su vejez mediante la

adquisicion de una vivienda.

Por lo antes dicho, se considera que existen las condiciones para el ingreso al
Per( de la hipoteca inversa, la que se constituiria en una figura complementaria o

herramienta al sistema previsional peruano, permitiendo a las personas en edad de
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jubilacion, generar un ingreso adicional contra el valor de su inmueble, el mismo que se

mantendria en su posesion hasta el momento de su fallecimiento.

Es importante mencionar que esta figura servira ademas como una importante

herramienta que motive la formalizacion de las viviendas, por ser este un requisito

indispensable para tener acceso al crédito.

5.1 Propuesta Normativa de la Hipoteca Inversa

Sobre la base de lo mencionado anteriormente, se ha preparado un proyecto de ley de la

hipoteca inversa, cuya estructura es la siguiente:

Serd un producto dirigido a las personas en edad de jubilacion (65 afios)
propietarias de un inmueble que se constituya en su residencia habitual. En caso
la propietaria del inmueble sea una sociedad conyugal o una unién de hecho, su
integrante menor deberé tener como edad minima los 65 afios. Asimismo, el
cliente debera acreditar que se encuentra en pleno ejercicio de sus capacidades
mentales, por lo que se ha establecido la obligatoriedad de presentar un

certificado médico que lo acredite.

Respecto a las caracteristicas del acreedor, se considera que debera ser una
entidad que se encuentre regulada y supervisada por la Superintendencia de
Banca, Seguros y AFP’s. Esto debido a la importancia de asegurar que dicha
entidad sea constantemente supervisada tanto en: i) su capacidad de cumplir con
sus obligaciones frente a sus clientes, ii) en sus procesos operativos y calidad en
la evaluacion, iii) la calidad de su cartera administrada, y iv) cuente con un
marco regulatorio que garantice el respeto de los derechos como consumidores

de sus clientes.

El producto financiero a ser otorgado sera un crédito que serd calculado
principalmente sobre la base del valor del bien inmueble subyacente y la
proyeccion de vida del cliente. Este crédito generara cuotas mensuales
consecutivas, las que se daran hasta el fallecimiento del cliente. Asimismo,
estara garantizado con la primera y preferente hipoteca del inmueble de
propiedad del cliente. La finalidad de lo antes sefialado, es generar un ingreso

mensual vitalicio al cliente que le permita complementar sus ingresos y mejorar
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su calidad de vida, tanto al inicio del financiamiento como al final de su
existencia, cuando usualmente en dicha etapa existe una mayor necesidad de

asistencia médica.

Sobre el valor del inmueble a ser tomado en hipoteca, se ha considerado que
deberd practicarse una tasacion emitida por un perito acreditado ante la
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP’s, y se tomara como referencia el
valor de realizacion que dicha tasacion arroje. Sobre el particular es fundamental
que dicho informe técnico sea conocido por el cliente antes de la contratacion y
que el acreedor informe de sus actualizaciones luego de la suscripcion del

contrato respectivo.

Respecto a las formalidades, es importante que este tipo de actos (por el impacto
que implica a la masa hereditaria que se generara al fallecimiento del cliente y
por el perfil del mismo cliente) que se deben adoptar aquellas que garanticen la
mayor publicidad que pueda dar el ordenamiento juridico. Es por ello que se
propone que el mencionado contrato de hipoteca inversa sea elevado a escritura

publica e inscrito en los Registros Publicos bajo sancion de nulidad.

Asimismo, para proteger al acreedor de las futuras obligaciones que el cliente
pudiera asumir, teniendo en consideracion las caracteristicas del mismo
producto, se ha considerado que dicho inmueble sea excluido de los efectos de
un procedimiento concursal y le de preferencia al acreedor de la hipoteca

inversa.

Como la finalidad que se persigue con la incorporacion de la hipoteca inversa en
el ordenamiento juridico peruano es permitir que las personas en edad de
jubilacion puedan acceder a ingresos adicionales a una futura pensién, se ha
propuesto que la constitucion de una hipoteca inversa no limite el derecho del
propietario del bien para arrendar el mismo, puesto que esto implicaria un
ingreso complementario que permitiria mejorar el nivel de vida de los adultos
mayores, reduciendo los costos sociales que impactarian al Estado para cubrir

las necesidades basicas de este grupo de la poblacion.

La propuesta legislativa, tampoco busca limitar el derecho de cliente de vender
el inmueble si esto le implica un beneficio econdmico. Por ende se permitira la

venta del inmueble siempre que ella implique la participacion del acreedor
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respecto a la cancelacion de la facilidad crediticia otorgada mediante hipoteca
inversa. En caso la venta ocurriese sin la participacion del acreedor (es decir, sin
que se cancele el financiamiento) esto otorgaria la facultad al acreedor para dar
por vencido el financiamiento y ejecutar la hipoteca.

Al tratarse de clientes que se constituyen como consumidores, y por ende le son
aplicables la ley de la materia, contaran por ello con el derecho de pre pagar el

financiamiento sin pagos de comisiones o penalidades.

Respecto a la ejecucion de la hipoteca, esta se producira en dos situaciones: i) en
forma anticipada, que es en el caso el cliente incumpla sus obligaciones, para lo
que se contempla un mecanismo de venta extrajudicial via la constitucion de un
representante con poderes suficientes para la venta del inmueble; ii) en caso de
fallecimiento del cliente, en donde también se contempla la venta extrajudicial
mediante la constitucion de un albacea especial, quien se encargara de vender el
inmueble en un plazo determinado, de cancelar el financiamiento del acreedor y
de entregar a los herederos del cliente el saldo del precio, si lo hubiere. Lo que
se pretende con ello, es lograr obtener el mejor valor del predio dado en
hipoteca en beneficio del acreedor, del cliente o de los herederos de éste con el
menor costo posible, lo cual se logra normalmente fuera del &mbito judicial (que
resulta oneroso y extremadamente legal, y sin que se asegure un buen valor en la
realizacion del predio). En ambos casos de venta extrajudicial del inmueble se
contempla que sea el tercero (representante o albacea) quien valle el inmueble y
lo venda en un plazo determinado. Asimismo, en caso esto no ocurra, el

acreedor se encontrara facultado a ejecutar la hipoteca en la via judicial.

5.1.2. Proyecto de Ley hipoteca inversa

OBJETO DE LA LEY

Articulo 1.- La presente ley tiene por objeto promover el acceso de la poblacién de

65 afios a un ingreso complementario, mediante la creacién de un mecanismo de

financiamiento que implique la constitucion de una hipoteca sobre un bien de su

propiedad.

Articulo 2.- Glosario de términos
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Acreedor:

Albacea especial:

Cliente:

Inmueble:

Monto del Préstamo:

Perito tasador:

Representante:

SBS:

Es la empresa debidamente autorizada por la SBS conforme a lo
establecido en la presente ley, que otorga a favor del cliente un
préstamo de hipoteca inversa en los términos y condiciones de

este cuerpo normativo.

Es el ejecutor testamentario que sera elegido por el cliente y

especificado en el contrato.

Es aquella persona natural, sociedad conyugal o union de hecho
propietaria de un inmueble debidamente inscrito en Registros
Publicos, que afecta su inmueble en hipoteca a favor del acreedor
para respaldar una hipoteca inversa, en los términos y

condiciones de la presente ley.

Es el bien de acuerdo a la definicién dada por el Cddigo Civil y
que se constituye en vivienda habitual del cliente y que sera
afectado en hipoteca a favor de acreedor por el préstamo en
hipoteca inversa conforme a lo establecido en la presente Ley.
Este deberd encontrarse debidamente inscrito en los Registros
Publicos y libre de cargas y gravamenes, sin que pese sobre él
ningun contrato o limitacion inscritos en su partida registral en

los Registros Publicos.

Es el monto total al cual asciende la facilidad crediticia otorgada
por el acreedor al cliente en hipoteca inversa, este asciende al
monto del capital otorgado, mas los intereses compensatorios y
moratorios, gastos, comisiones y seguros. Se incluyen las costas
y costos en que incurra el acreedor por la ejecucion del bien

inmueble dado en hipoteca inversa.
Arquitecto o ingeniero debidamente registrado ante la SBS.

Es la persona natural o juridica designada en el contrato del
préstamo que se rige a lo establecido en la presente ley, para que
proceda a la ejecucion del Inmueble mediante venta directa,
conforme a lo sefialado en este cuerpo normativo. Dicha persona

debera estar registrada ante la SBS.

Es la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP
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Union de hecho: Es la union voluntaria de un varén y una mujer segun lo regulado

en el articulo 326 del Codigo Civil.

Vivienda Habitual:  Es el inmueble de propiedad exclusiva del cliente dedicada a

casa-habitacion.

DE LA HIPOTECA INVERSA

Articulo 3.- Por medio de la hipoteca inversa el acreedor otorga a favor del cliente
un préstamo garantizado con la primera y preferente hipoteca sobre un bien inmueble
que constituye la vivienda habitual del segundo, siempre que se cumpla los requisitos

establecidos en la presente ley.

Articulo 4.- La hipoteca inversa se constituye por escritura publica requiriendo para
su validez su inscripcion en la partida registral del inmueble correspondiente, bajo
sancion de nulidad. La hipoteca inversa se rige supletoriamente por las normas

establecidas en el Cédigo Civil para las hipotecas.

DE LOS INTERVINIENTES

Articulo 5.- Se encontraran autorizadas para el otorgamiento del préstamo respaldado
con una constitucion de hipotecas inversas las empresas autorizadas que se encuentren

bajo la supervisién de la SBS.

Articulo 6.- Para solicitar un préstamo respaldado con una hipoteca inversa el cliente

deberd cumplir con los siguientes requisitos:

a)  Contar con una edad minima de 65 afos. Tratandose de sociedades conyugales o
uniones de hecho, el conyuge menor debera contar con la edad indicada.

b)  Ser el Unico propietario del bien inmueble sobre el cual se constituira la hipoteca

inversa.

c) Debera entregar un certificado médico (emitido por un médico geriatra, neurélogo
0 psiquiatra), que certifique que se encuentre en pleno ejercicio de sus facultades
mentales. En caso de sociedades conyugales o uniones de hecho, el certificado

debera ser por cada uno de sus integrantes.
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Articulo 7.- A solicitud del acreedor, el cliente debera presentar un certificado de
supervivencia emitido por la Policia Nacional del Pert o por un notario publico de la
localidad en donde domicilia el cliente, el que debera tener una antigliedad méxima de
30 dias calendario. En caso esto no ocurra, el acreedor suspendera el abono de las
cuotas del préstamo y remitira una comunicacion escrita al domicilio del inmueble
afectado en hipoteca inversa a efectos de que en un plazo de 7 dias habiles, el cliente

cumpla con su obligacion de apersonarse.

Si luego del requerimiento sefialado en el parrafo anterior, el Cliente no cumpliese con
firmar su declaracion de supervivencia, el Acreedor queda facultado hacer exigible el

préstamo conforme se sefiala en el articulo10 de la presente Ley.

DEL PRESTAMO

Articulo 8.- EIl préstamo garantizado mediante hipoteca inversa debera cumplir con

las siguientes condiciones:

a) El acreedor abonara al cliente cuotas periédicas mensuales, el monto de las

mismas seran informadas por el acreedor antes del otorgamiento del préstamo.

b)  EIl préstamo solo sera exigible por el acreedor y la hipoteca ejecutable cuando
fallezca el cliente, salvo en los supuestos establecidos en la presente Ley. En el
caso de sociedades conyugales o uniones de hecho, cuando fallezca el ultimo de

sus integrantes.

c)  Que el inmueble hipotecado haya sido tasado por un perito tasador, cuyo informe

no podréa tener una antigiiedad mayor a 12 meses.

d) El Monto del Préstamo no podra ser mayor al valor comercial del inmueble

resultante del informe del perito tasador y sus actualizaciones.

e)  Que el bien inmueble haya sido asegurado con una pdliza de seguros que tenga
una cobertura contra todo riesgo, a satisfaccion del acreedor, la que serd asumida

por el cliente y cargado al prestamo.

f)  Los criterios que seran utilizados para el calculo de la cuota del préstamo seran

establecido en el reglamento de la presente ley.
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Articulo 9.- El acreedor debera actualizar cada 2 afios el valor del inmueble afectado
en hipoteca inversa, debiendo remitir al cliente una copia del informe del perito tasador

dentro de los 30 dias calendarios posteriores a su emision.

Articulo 10.- EIl fallecimiento del cliente (en caso de sociedad conyugal o unién de
hecho, al momento del fallecimiento del Gltimo de sus integrantes) generara la extincion
de la obligacién del acreedor a pagar las cuotas del préstamo, facultando al acreedor a la
ejecucion del inmueble afectado en hipoteca inversa siendo de aplicacion las siguientes
disposiciones:

a)  Una vez informado el acreedor del fallecimiento del cliente o habiéndose hecho
exigible el pago del Monto del Préstamo, debera publicar un aviso en el diario
oficial El Peruano y en otro diario de mayor circulacion de la localidad en donde
se encuentre ubicado el Inmueble, informando de la exigibilidad del Monto del
Préstamo y el inicio del plazo establecido en este articulo para que los herederos

del cliente puedan cancelar el Monto del Préstamo.

b)  Desde el fallecimiento del cliente, cualquiera de los herederos podra cancelar el
Monto del Préstamo al acreedor, sin que éste Ultimo pueda exigir transaccion
financiera alguna por la cancelacion del integro de la deuda, en un plazo de 6

meses contado desde la publicacion sefialada en el literal a del presente articulo.

c) Cuando los herederos del cliente decidan no reembolsar el Monto del Préstamo
otorgado por el acreedor o cumplido el plazo dado en el literal anterior sin que se
haya cancelado el Monto del Préstamo, éste serd exigible y el acreedor podra
iniciar el proceso de ejecucion conforme a lo establecido en la presente ley,

constituyéndose al deudor a partir de dicho momento en mora.

Articulo 11.- La hipoteca inversa se extingue cuando se cancele al acreedor el Monto
del Préstamo en cualquier momento de vigencia del contrato, debiendo al acreedor

otorgar el levantamiento de hipoteca respectivo ante la sola solicitud del cliente.

Articulo 12.- El inmueble dado en hipoteca inversa solo garantiza al acreedor, con
exclusion de cualquier otro, concursado o no, por lo que no formara parte de la masa
concursal y/o de procedimiento concursal alguno, o cualquier proceso administrativo,
judicial o extrajudicial al cual se pudiera ver inmerso el cliente o que tenga como

finalidad la ejecucion o realizacion del inmueble.
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Articulo 13.- El acreedor podra dar por vencido el préstamo y exigir el Monto del

Préstamo del mismo al cliente y ejecutar el inmueble afectado en hipoteca inversa, para

lo cual debera informar al cliente mediante carta notarial, cuando:

a)

b)

d)

f)

El inmueble afectado en hipoteca inversa fuera objeto de cualquier medida
cautelar, carga o gravamen, en forma posterior a la inscripcion de la hipoteca

inversa, o se solicite su ejecucion.

El cliente transfiere en forma total o parcial, onerosa o gratuita el inmueble

afectado en hipoteca inversa.

El cliente diera en hipoteca o celebre cualquier otro convenio, contrato o acto en
virtud del cual se afecte el inmueble afectado en hipoteca inversa, sin contar con

el consentimiento previo y por escrito del acreedor primigenio.

El cliente no permitiera el ingreso del perito tasador a efectos de actualizar el

valor del inmueble afectado en hipoteca inversa.

El cliente no mantuviese el inmueble en buen estado de conservacion para su
operatividad y explotacion sin mas deterioro que el desgaste por el uso normal del

inmueble.

Cualquier otra condicion o causal pactada por las partes o contenida en la presente

Ley.

Articulo 14.- La hipoteca inversa sera ejecutada via extrajudicial por las causales

establecidas en el articulo Trece de la presente Ley, conforme a lo siguientes términos:

a)

b)

En el contrato respectivo, las partes deberan designar al Representante que
procedera a vender el Inmueble en caso el Monto del Préstamos sea exigible,
para lo que las partes deberan otorgarle poder expreso y suficiente en el mismo
contrato para la venta del Inmueble y para cobrar y cobrar el precio, sin
necesidad que dicho poder sea inscrito en Registros Publicos. El poder otorgado
es irrevocable y estara vigente durante la vigencia del contrato y hasta la venta
del Inmueble, no siendo de aplicacion lo sefialado en el articulo 153 del Codigo
Civil.

El acreedor debera informar al Representante de la exigibilidad del Monto del

Préstamo via notarial con copia al cliente, instruyéndole que proceda a su venta.

66



c)

d)

f)

9)

El representante, procedera a contratar a un perito tasador dentro de los siete
dias calendarios posteriores a la comunicacion del acreedor, a efectos que
proceda a tasar el Inmueble. Una vez obtenido el informe técnico del profesional
antes sefialado, el representante informara de éste a las partes. La tasacion
emitida no podréa ser objeto de impugnacion u observacién alguna por las partes,

por ninguna via judicial o extrajudicial.

Obtenida la tasacion, el Representante procederd a sacar a venta el Inmueble
teniendo como precio base inicial el valor comercial consignado en la tasacion
del Inmueble. En caso no logre vender el Inmueble dentro de los primeros 60
dias calendarios de iniciada la oferta al monto antes sefialado, procedera a
reducir el valor del Inmueble ofertado a un monto no menor al valor de

realizacion consignado en la tasacion.

Una vez vendido el Inmueble por el Representante, éste procedera a deducir del
monto de la transferencia sus honorarios, impuestos y gastos que hubiere
incurrido. El representante debera bajo responsabilidad, informar a las partes de
la venta, adjuntando copia de los contratos respectivos, la constancia de la
recepcion del pago, la liquidacién de sus honorarios y gastos incurridos, v el

saldo resultante.

Sobre el saldo resultante de la venta, luego de deducidos los honorarios y gastos
del Representante, éste solicitard al acreedor la liquidacion del Monto del
préstamo dentro de la comunicacion sefialada en el literal anterior, lo que el
acreedor debera entregar dentro de los 5 dias calendarios posteriores. Contra
dicha liquidacion procedera a cancelar o amortizar el Monto del Préstamo. En
caso hubiera excedente, el Representante entregara al cliente o a sus herederos,
dicha cantidad dentro de los 5 dias calendarios posteriores a la cancelacion o

amortizacion del Monto del Préstamo.

En caso de trascurridos 120 dias calendarios sin que lograra el Representante
vender el Inmueble, éste debera informar de ello a las partes via notarial,
quedando el acreedor facultado a proceder al remate del Inmueble via el proceso
judicial de ejecucion de garantias, conforme se establece en el Codigo Procesal
Civil.
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Articulo 15.-De acuerdo a lo sefialado en el inciso “c” del articulo Diez de la presente

Ley, el inmueble otorgado en hipoteca inversa sera ejecutado conforme al siguiente

procedimiento:

a) Para efectos de la venta del inmueble, el cliente designara en forma irrevocable

un albacea en el contrato de constitucion de la hipoteca inversa, quien asumiré al

momento de su fallecimiento, las funciones especificas que a continuacion se

sefialan:

a.l)

a.1)

Asumir la administracién del inmueble otorgado en hipoteca inversa, para
lo cual tomard posesion del bien encontrdndose premunido de todas
facultades necesarias para el cumplimiento de dichas funciones,
incluyendo las procesales. Asumir la defensa del inmueble, pudiendo, en
caso fuera necesario realizar cualquier acto o intervenir en cualquier
accion, excepcion o medida cautelar, sea de caracter judicial o
extrajudicial, con el objeto de cautelar el inmueble, asi como cualquiera de

los derechos inherentes al mismo.

Vender el inmueble dentro de los 120 dias calendarios posteriores al plazo

establecido en el literal “b” del articulo Diez de la presente Ley,

Pagar al acreedor el Monto del Préstamo con el producto de la venta del
Inmueble, debiendo, en caso existiera un remanente, entregar dicho saldo a

los herederos del cliente.

b) Ocurrido el fallecimiento del cliente, el albacea tomara posesion del inmueble,

para tal efecto quedaran extinguidos los contratos de arrendamiento, usufructo y

en general cualquier acto o contrato que pudiera afectar la posesién del

Inmueble, procediendo a iniciar las acciones judiciales o extrajudiciales

necesarias para el desalojo y toma de posesion del Inmueble.

¢) De acuerdo a lo sefialado en el inciso “c” del articulo Diez de la presente Ley, el

albacea procederd a vender el Inmueble de acuerdo al siguiente procedimiento:
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c.l)

c.2)

c.3)

c.4)

El albacea, contratara a un perito tasador dentro de los siete dias
calendarios posteriores, al concluir el plazo establecido en el literal “b” del
articulo Diez de la presente ley. Una vez obtenido el informe técnico del
profesional antes sefialado, el albacea informara de éste al acreedor y a los
herederos del cliente. La tasacion emitida no podra ser objeto de

impugnacion u observacion alguna por ninguna via judicial o extrajudicial.

Obtenida la tasacion, el albacea procedera a sacar a venta el Inmueble
teniendo como precio base inicial el valor comercial consignado en la
tasacion del Inmueble. En caso no logre vender el Inmueble dentro de los
primeros 60 dias calendarios de obtenida la tasacion al monto antes
sefialado, procedera a reducir el valor del Inmueble ofertado a un monto

no menor al valor de realizacion consignado en la tasacion.

Una vez vendido el Inmueble por el albacea, éste procedera a deducir del
monto de la transferencia sus honorarios (segun tarifario aprobado por el
ente regulador), impuestos y gastos que hubiere incurrido. El albacea
debera bajo responsabilidad, informar al acreedor y a los herederos de la
venta, adjuntando copia de los contratos respectivos, la constancia de la
recepcion del pago, la liquidacion de sus honorarios y gastos incurridos, y

el saldo resultante.

Sobre el saldo resultante de la venta, luego de deducidos los honorarios y
gastos del albacea, éste solicitara al acreedor la liquidacion del Monto del
préstamo dentro de la comunicacién sefialada en el literal anterior, lo que
el acreedor debera entregar dentro de los 5 dias calendarios posteriores.
Contra dicha liquidacion procederd a cancelar o amortizar el Monto del
Préstamo. En caso hubiera excedente, el albacea entregara los herederos
del cliente, dicha cantidad dentro de los 5 dias calendarios posteriores a la

cancelacion o amortizacion del Monto del Préstamo.
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c.5) Trascurridos 120 dias calendarios sin que se lograra vender el Inmueble, el

albacea informara de ello al acreedor y a los herederos del cliente via
notarial, concluyendo sus funciones y entregando la posesion del inmueble

a los herederos del cliente.

d) En caso el albacea no hubiera logrado vender el Inmueble dentro del plazo
establecido en el literal anterior, el acreedor quedard facultado a proceder al
remate del Inmueble via judicial, conforme a los articulos 720 y siguientes del

Cadigo Procesal Civil.

e) Si existiera algun remanente del precio de venta luego de la cancelacién del
Monto del Préstamo, el albacea se mantendrd en funciones hasta que hubiere
entregado dicho monto a los herederos del cliente. El albacea concluira
indefectiblemente con sus funciones a los 2 afios de haber ocurrido el
fallecimiento del cliente, consignando judicialmente el saldo del precio de la

venta.

f) El nombramiento del albacea, sus funciones y atribuciones constaran en el
contrato respectivo, constituyéndose como testamento especifico y especial, el
que debera inscribirse en el Registro de Testamentos.

g) Al albacea nombrado, le son aplicables en forma supletoria las normas

establecidas en el Codigo Civil.

Articulo 16.- En el caso de una sociedad conyugal y Unién de hecho; cuando uno de

sus integrantes fallezca, el integrante supérstite:

- Recibira el integro de la cuota, no teniendo ningun derecho sobre la cuota periddica
mensual los herederos del conyuge fallecido.
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- Asumira la administracion de todo el inmueble con las responsabilidades asumidas

por la presente ley.

El albacea especial contemplado en la presente ley asumira sus funciones una vez haya
fallecido el ultimo integrante de la sociedad conyugal o unién de hecho.

Articulo 17.- La presente ley se sujeta a las normas de proteccion al consumidor; y
especialmente a las normas de proteccion al consumidor en materia de Servicios

Financieros.

Disposiciones Finales.-

Primera Disposicion Final.- La presente ley serd reglamentada por el Ministerio de
Economia y Fianzas en un plazo no mayor de 180 dias calendarios posteriores a su
promulgacion, en especial lo referido a la metodologia del calculo de la cuota.

Segunda Disposicion Final.- La presente ley entrara en vigencia al dia siguiente de su

publicacion en el diario Oficial EI Peruano.
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CONCLUSIONES

De acuerdo al andlisis desarrollado, se considera que la introduccion de la figura
juridica de la hipoteca inversa es viable en el marco normativo peruano vigente. No
obstante que existen ya normas referentes a la hipoteca, es necesario emitir una
norma especial que regule los aspectos mas criticos de la misma, toda vez que se
busca brindar a la poblacion en edad de jubilacién un ingreso complementario

sobre la base del valor de su inmueble que le sirve de casa habitacion.

De la verificacion del incremento en el porcentaje de personas en edad avanzada, se
concluye que a largo plazo el sistema previsional peruano no podra asumir dicho
aumento, mas aun, si tomamos en consideracion que el indice de nacimientos viene
mostrando signos de disminucion. Esto, sumado al alto nivel de poblacion que
labora de manera informal y los independientes que no aportan a un sistema
previsional, generara una mayor presion en los servicios que brinda el Estado, tanto

a nivel salud, alimentacion, etc.

Respecto a las experiencias de la hipoteca inversa tanto en Europa como en
Ameérica, estas son variadas en los modelos aplicados, Asimismo, estos se
encuentran afectados por el sistema de realizacion del bien dado en hipoteca
inversa segun la normativa vigente en cada pais. Esto lleva a concluir la
importancia del proceso de ejecucion de la hipoteca inversa como punto critico en

el desarrollo de este producto.

El sistema hipotecario peruano asi como las normas que regulan la ejecucién de la
garantia hipotecaria generan en la actualidad altos costos, ademas de una alta
incertidumbre sobre la posibilidad de recuperacion de la obligacion a cobrar; por lo
la introduccion de un sistema alternativo de ejecucion del inmueble dado en

hipoteca inversa sera de especial importancia.

En el andlisis realizado, se ha verificado como factores criticos para la
implementacion de la hipoteca inversa en el Pera: i) la posible fluctuacion del valor
de los inmuebles dados en hipoteca inversa; ya que estos podrian oscilar en el
tiempo con la consecuencia de que las cuotas generadas por este producto se vean
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afectadas a la baja, sea por incremento artificial del valor de los predios en el
mercado inmobiliario y su consecuente sinceramiento, o por la propia inestabilidad
de dicho mercado. Sobre el particular, serd fundamental la participacion e
intervencion de los entes reguladores; ii) la introduccion de un sistema alternativo
de ejecucién del inmueble dado en hipoteca inversa, conforme a lo sefialado en la
conclusion anterior; iii) EI contexto cultural peruano es otro factor critico, toda vez
que existe el peligro de que la hipoteca inversa choque contra factores culturales
de la sociedad peruana respecto a la obligacion de los padres de dejar a sus
descendientes una vivienda, siendo esta el ahorro familiar. Este punto debe ser
abordado mediante campafias de educacion, informando a la poblacion sobre las

caracteristicas de este producto como sus beneficios.

Con la implementacion de esta figura de manera indirecta se estaria impulsado el
interés en la formalizacién de las viviendas en nuestro pais, al ser uno de los
requisitos indispensables para su acceso; lo cual debe ser aprovechado por el

Estado a través de la creacién de programas que contribuyan a dicha formalizacion.

Se considera como viable y necesaria la implementacion de la hipoteca inversa en
el Perq, para lo que se ha desarrollado un proyecto de ley que busca dar las
condiciones que permitan generar a favor del cliente un ingreso complementario en

su vejez.
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RECOMENDACIONES

En linea a lo sefialado en la conclusién 4 ser4 necesario implementar un
mecanismo alternativo de ejecucion que logre una mayor predictibilidad y una
reduccién en los costos, de tal manera que el riesgo de incobrabilidad sea menor,
y con ello asegurar un ingreso complementario aceptable para el cliente que
podré su inmueble en hipoteca inversa. Esto debe estar acompafiado de medidas

que aseguren una valorizacion del inmueble imparcial.

Siguiendo lo sefalado en la conclusion 5 sera fundamental contar con entes que
vigilen y tomen las medidas correctivas necesarias para evitar que ocurra lo
primero, como que el mismo mercado logre un equilibrio; ii) la introduccion de
un sistema alternativo de ejecucion del inmueble dado en hipoteca inversa,

conforme a lo sefialado en la recomendacion anterior.

Se considera necesario legislar un marco normativo especial para la
implementacién de la hipoteca inversa en el Per, en el cual se desarrolle: i) los
requisitos necesarios para su formalizacion y publicidad, que permitan
consolidar el contrato respectivo; ii) los requisitos de los otorgantes de la
hipoteca inversa y las condiciones minimas que deben cumplir los contratos
suscritos bajo el amparo de una hipoteca inversa; iii) las causales por las cuales
el préstamo garantizado con hipoteca inversa sera exigible asi como la
publicidad que debe darse a dicho acto; y iv) el proceso por el cual se va a

ejecutar y realizar el bien dado en hipoteca inversa.
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