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INFLACION Y PENSIONES HIPOTECA INVERSA INGRESOS DE POR VIDA RIESGOS

«Hay sefiales leves de reversion de la
espiral inflacionista. En todo caso habra
quever como se implementa el acuerdo
sobre la reforma de las pensiones»

«La hipoteca inversa es simplemente
un crédito utilizando como garantia la
casa en propiedad, en contraposicion
auna hipoteca estandar»

«Laidea es que el crédito que nos

conceden nos genere ingresos a lo

largo de toda nuestra vida a pesar
de no saber nuestra longevidad»

Juan Angel Lafuente

«Recomiendo una
inversion en un fondo
bien diversificado con
riesgo medio-bajo»

El catedratico de Finanzas y Contabilidad de la Universitat
Jaume 'y director de la Catedra Ciutat de Castello, Juan
Angel Lafuente, profundiza en las claves sobre las que se
asienta su ultimo libro, titulado ‘Cémo complementar la
pension utilizando la vivienda en propiedad’

RICARDO SEMPER CASTELLGN
La rentabilizacion de la vivienda
es una posibilidad a tener en
cuenta de cara a una jubilacién en
la que los aportes extra de liqui-
dez signifiquen una mejora en la
calidad de vida del pensionista.
Por ello, Juan Angel Lafuente, ca-
tedratico de Finanzas y Contabili-
dad de la Universitat Jaume I y di-
rector de la Cétedra Ciutat de Cas-
telld, da las claves de un modelo
que complementa la pension con
ingresos producidos por una vi-
vienda en propiedad.

Pregunta.- Usted plantea en su
libro rentabilizar la vivienda una
vez alcanzada la jubilacion. Esta
argumentacién supone fijar su au-
diencia en aquellos propietarios
con una cultura financiera que
tenga en cuenta algunos tipos de
activos que formulen un ahorro.
¢Sus indicaciones de obtencion de
liquidez estan vetadas para jubila-
dos que perciben una pensién mi-
nima y cuyas propiedades estan li-
mitadas a una tnica vivienda, o
pueden aprovechar alglin epigra-
fe de su libro?

Respuesta.- Precisamente es la
falta de cultura de ahorro desde el
corto al largo plazo en planes de
pensiones personales la que ha
llevado a la mayoria de espafioles
nacidos desde finales de los cin-
cuenta a finales de los 70 a aho-
rrar en forma de activo inmobilia-
rio (vivienda).

Es decir, los potenciales deman-
dantes no son consumidores nece-
sariamente familiarizados con la
finanzas. Por otro lado, los pro-
ductos de monetizaci6n son apli-

cables tanto para el caso de una
tnica vivienda en propiedad como
de varias.

P- En su tomo, usted habla so-
bre las ‘nuevas alternativas’ para
ejecutar una monetizacion de la
vivienda. Opciones como la venta
nuda, las rentas vitalicias o las hi-
potecas inversas y el anticipo de
los alquileres son algunas de las
figuras que trata, pero, équé ries-
gos existen de fomentar, con estas
técnicas, una burbuja econémica
que levante de nuevo la sombra
de la deuda acumulada?

R.- El riesgo es practicamente
nulo, una vez conocidos los efec-
tos que conlleva la sobrexposicion
al impago. Ha pasado la época en
la que «los bancos ponian dinero
en cualquier cosa», como se refe-
ria Janet Yellen, ex presidenta de
la Reserva Federal al problema de
fondo en la burbuja inmobiliaria
que estallé en 2008.

Ningtin intermediario financie-
ro tiene incentivos hoy en dfa a
sobrevalorar un activo sobre el
que va a otorgar liquidez, la cual
estd destinada, no para nuevos ne-
gocios, sino para cubrir el riesgo
de longevidad en persones jubila-
das.

P-En la actualidad, con la infla-
cién al alza y la incertidumbre ge-
nerada en los mercados, ¢qué es-
cenario vislumbra de cara al pen-
sionista medio?

R.- En este momento hay sefia-
les leves de reversion de la espiral
inflacionista. En todo caso habra
que ver la implementacion del
acuerdo sobre reforma de las pen-
siones en lo que respecta a la uti-

lizacion del IPC como indice refe-
rencia para el mantenimiento del
poder adquisitivo de los pensio-
nistas.

P~ Con la previsién de una serie
de subidas de los tipos de interés
a mando de Europa, ¢qué fotogra-
fia a valorar le queda al pensionis-
ta que quiere complementar su
pensién con su vivienda?

R.- Evidentemente la politica
monetaria del Banco Central es la
que determina la primera referen-
cia para el precio del dinero. Pero
cada producto financiero lleva im-
plicita su prima de riesgo. En todo
caso, no considero que pueda ha-
ber subidas significativas del cos-
te de financiacion con estos pro-
ductos a lo largo de 2022.

P- ¢Qué es la hipoteca inversa y
por qué, tal y como se indica, su-
fre de desconocimiento del pro-
ducto e, incluso, tiene cierta mala
prensa? ¢Puede ser un arma de
doble filo?

R.- La hipoteca inversa es sim-
plemente un crédito utilizando co-
mo garantia la casa en propiedad.
Se llama hipoteca inversa en con-
traposicion al funcionamiento de
una hipoteca estandar.

Si en una hipoteca el individuo
abona unas mensualidades a la
entidad financiera en compensa-
cién por el préstamo obtenido pa-
ra comprar una casa, en la hipote-
ca inversa, el individuo recibe
unas mensualidades (o una suma
Unica) por parte de la entidad fi-
nanciera con la vivienda como ga-
rantia del préstamo. El problema
original de este producto es que
todo préstamo debe tener un ven-

«La hipoteca inversa no es ningtin
arma de doble filo. Se trata de un
producto financiero donde se
intercambian riesgos»
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LEGISLACION TIPOS DE INTERES HERENCIAS BURBUJA INMOBILIARIA

«Nuestro libro evidentemente no
discute si es bueno o malo dejar
herencia. Es una cuestion muy
especifica de cada familia»

«En el caso de la hipoteca inversa
(Ley 41/2007) se aplica la Orden
EHA/2899/201I, de 28 de octubre,
de transparencia y proteccion»

«No considero que pueda haber
subidas significativas del coste de
financiacion con estos productos a
lo largo de 20225

«Ha pasado la época en la que ‘los
bancos ponian dinero en cualquier
cosa’, como se referia Janet Yellen,
ex presidenta de la Reserva Federah»

EUGENIO TORRES

cimiento. Un plazo si se quiere.
Si somos muy longevos corremos
el riesgo de dejar de percibir esos
ingresos adicionales a partir de la
fecha de finalizacion del contrato.
En la actualidad este problema se
soluciona con la constitucién de
una renta vitalicia en el momento
de contratar la hipoteca inversa.

El intermediario ofrece la ges-
tién de ambos elementos a la vez.
El entender este aspecto es clave
para el consumidor y lo intenta-
mos explicar de forma accesible
para un lector no experto en fi-
nanzas en nuestro libro.

La idea es que el crédito que
nos conceden nos genere ingresos
a lo largo de toda nuestra vida a
pesar de no saber con certeza
nuestra longevidad. Es decir, que
el comprador de hipoteca inversa
reciba ingresos extras mensuales
hasta la fecha de fallecimiento.

Considero que la mala prensa
que usted refiere es debida a un
total desconocimiento del produc-
to. El cual se viraliza a través de
las redes sociales (Economia na-
rrativa) y generaliza un rechazo a
priori basado incluso en falacias,
como, por ejemplo, que la persona
que contrata deja de ser el propie-
tario de la vivienda.

La hipoteca inversa no es nin-
glin arma de doble filo. Es un pro-
ducto financiero donde se inter-
cambian riesgos. Imagine que lan-
zo el mensaje en internet de que
los seguros para las viviendas son
peligrosos porque si al final no
ocurre ningln percance estas pa-
gando una prima a la compania
aseguradora para nada.

Seguramente suene a broma al
lector, pues la cuestion es que a
priori no sabemos qué sucedera.
Como tampoco sabemos cuando
moriremos. Ambos son riesgos
sistematicos, que no podemos evi-
tar. Intentamos explicar esto de
forma sencilla en el libro.

P- Usted incluye unas anotacio-
nes en su libro que marcan, de
una forma tedrica, el volumen
porcentual de ahorros que debe
tener una persona segtin su edad.
¢Qué opciones de ahorro a largo
plazo puede acometer una perso-
na a la que le resten 10 afios labo-
rales pero que no cumple con sus
requisitos de ahorro?

R.- Dado el horizonte de inver-
sion que sefiala recomendaria una
inversion en un fondo bien diver-
sificado con riesgo medio-bajo.
Pero si la persona tiene un apetito
por el riesgo elevado, es decir,
quiera tener una rentabilidad es-
perada alta a cambio de arriesgar-
se a tener una posible pérdida asi-
mismo elevada, evidentemente lo
anterior deja de tener sentido.

P- ¢Qué aspectos pone en solfa
en lo que respecta a las herencias
(en el aspecto del disfrute legitimo

de los ahorros versus legarlos)?

R.- Es una cuestién muy especi-
fica de cada familia esta toma de
decisiones. Nuestro libro eviden-
temente no discute si es bueno o
malo dejar herencia. Se limita a,
en el caso de que necesites finan-
ciacién extra en la jubilacion, ex-
plicar qué productos permiten hoy
en dia obtenerla en caso de ser
propietario de una vivienda. Expli-
cando cada producto desde la
neutralidad y objetividad acadé-
mica que aporta la Economia Fi-
nanciera.

P- ¢Como pueden satisfacer sus
necesidades de consumo aquellos
jubilados con pension baja, sin
propiedades pero que ostentan
una buena renta acumulada?

R.- Una buena alternativa seria
la constitucién de una renta vitali-
cia.

P- ¢La inversién en inmuebles
de un particular (la que hace una
persona fisica sobre una o dos vi-
viendas) es una patologia de la es-
peculacién o, en cambio, es un
plan estratégico de ahorro a largo
plazo?

R.- En el periodo 2002-2008 se
aproxima mds a la especulacién.
En la etapa posterior a la crisis de
las hipotecas basura, podemos
afirmar que es mas bien un plan
de ahorro.

P- ¢Qué le puede aportar su li-
bro a alguien de mediana edad,
sin ahorros llamativos y con una
hipoteca todavia por cubrir?

R.- La importancia de seguir
pagando la hipoteca, pues la vi-
vienda serd en el largo plazo su
principal fuente de ahorro.

P- La teoria matematica que us-
ted expone en su libro —intuyo- se
sostiene bajo el eje conocimiento-
burocracia. ¢La necesidad de una
parte de la poblacion de tener que
recurrir a profesionales de la ges-
tién es un factor que ahuyenta a
los propietarios a iniciar los proce-
dimientos que se estipulan en su
libro?

R.- No lo creo. Es una cuestion
de protecci6n del consumidor. En
el caso de la hipoteca inversa (Ley
41/2007) se aplica la Orden
EHA/2899/2011, de 28 de octubre,
de transparencia y proteccion del
cliente de servicios bancarios.

Conforme dicha orden (articulo
32), serd obligatoria la entrega de
oferta vinculante (recogida en su
articulo 23), asi como la presta-
cién (a mas tardar, con motivo de
la entrega de la oferta vinculante)
de un servicio de asesoramiento
independiente y previo.

P- ¢Cudles de las opciones que
usted propone las ha aplicado per-
sonalmente?

R.- De momento ninguna de
ellas. No son productos pensados
para la etapa actual de mi ciclo la-
boral.



