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1. Introduccién La adquisicion de viviendas mediante mecanismos de

deuda, tal como el crédito hipotecario, son métodos
Los bienes raices, en particular las viviendas, pueden de financiamiento de largo plazo. En el Perd, los
significar un lugar para vivir, una inversion, o, incluso, plazos preferidos por los usuarios son entre los diez

un elemento crucial que alimenta y sostiene al sistema
financiero. Por su elevado costo, estdn asociados a la

deuda; es dificil que un trabajador promedio pueda “C..)se describe al Leasing
ahorrar lo suficiente para adquirir una vivienda al ipe s

contado. Por su parte, para los agentes superavitarios, Inmobiliario como el contrato
los inmuebles son una atractiva oportunidad de por el cual el arrendador
inversion, pues la poblacidon tiende a aumentar, con financiero financia el acceso del

lo cual |ncrem_er_1ta la demanda de V|V|enda§, mientras arrendatario al uso de un inmueble
que la superficie del suelo es un claro ejemplo de

recurso escaso. La combinacion inicial de estos para destinarlo a V/V/e’_"d‘:"_ por el
factores genera que los precios suban. pLago de cuotas ,oer/od/cas”
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y veinticinco afos. Esto los convierte en una fuente
de ingresos “segura” para las entidades financieras
siempre y cuando estos créditos sean aprobados
con una correcta medicion del riesgo crediticio de
los potenciales usuarios. La crisis financiera del afo
2008 se origind principalmente, porque en los afos
anteriores se otorgaron créditos hipotecarios de
manera desmesurada con la esperanza de que, en el
peor delos casos, serecuperarialainversion rematando
las viviendas que se encontraban en un crecimiento
de precios acelerado. Lamentablemente, se trataba
de una burbuja inmobiliaria: los precios crecieron
sin fundamento, solo basados en la especulacion.
Esto produjo que el mercado se remeciera: hubo un
abandono masivo de viviendas, que inundd el mercado
de viviendas, cred una sobreoferta y disminuyo el
valor de estas a minimos histdricos. A partir de ello,
se desvalorizaron las carteras y se redujo la liquidez
de los bancos norteamericanos, lo cual afectd al sector
financiero global. Este caso es una muestra de la
importancia y la volatilidad del sector inmobiliario.

1.1 Panorama del sector inmobiliario

El sector inmobiliario en el Perd tuvo un fuerte
crecimiento en la Ultima década: alcanzd niveles
exorbitantes, como en el caso de la avenida Costanera
en San Miguel, donde el valor del metro cuadrado en el
afo 2004 rondaba los US$ 70,00, mientras que, en la
actualidad, se valoriza en US$ 1598,00, un acumulado
superior al 2000%. En general, el crecimiento de este
sector tuvo un rol fundamental en el crecimiento
econdmico del pais; este fue impulsado por la alta
demanda de inmuebles, mano de obra especializada
y materiales de construcciéon. Sin embargo, en el
afo 2014, hubo una recesidn mundial que afecto
parcialmente a la economia del Perd mediante una
desaceleracion en el crecimiento del pais, gue impactd
directamente en el sector inmobiliario. A partir de
ello, la demanda y los precios de las viviendas se
contrajeron por primera vez en mas de una década.

1.2 El /easing o arrendamiento inmobiliario

MedianteelDecreto SupremoN°017-2015-VIVIENDA
(Ministerio de Vivienda, Construccion y
Saneamiento 2015a), se aprueba el Reglamento
del Decreto Legislativo N° 1177, Decreto Legislativo
que establece el Régimen de Promocion del
Arrendamiento para Vivienda. En el D.L.N° 1177, se
establece la normativa para el /easing inmobiliario.
En el articulo 29°, se describe al /easing inmobiliario
como el contrato por el cual el arrendador
financiero financia el acceso del arrendatario al
uso de un inmueble para destinarlo a vivienda por
el pago de cuotas periddicas, que comprende el
pago de intereses, en un periodo determinado,
con la particularidad de que, al final del plazo, el
arrendatario tiene el derecho de ejercer la opcidn
de compra del inmueble (Ministerio de Vivienda,
Construcciéon y Saneamiento 2015b).
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“¢..) al término del periodo
establecido en el contrato de
arrendamiento financiero, al no
gjercerse la opcion de compra,
se pierde todo derecho sobre el
bien inmueble”

El /easing financiero comparte los mismos principios
que el leasing vehicular, por lo que el inmueble pasa
de ser propiedad de la constructora o inmobiliaria a
propiedad de la entidad financiera. Esta modalidad esta
orientada a la adquisicion de viviendas nuevas, por lo
gue el futuro arrendatario estara sujeto al pago de una
prima de estreno, la cual sera inferior a una cuota inicial.
Otra similitud es que, al término del periodo establecido
en el contrato de arrendamiento financiero, al no
ejercerse la opcidn de compra, se pierde todo derecho
sobre el bien inmueble; en este caso, el arrendatario no
fue duefio del inmueble en ningdn momento.

2. Modalidad convencional - crédito hipotecario

El método de adquisicion de inmuebles para las
personas naturales mas usado es el crédito hipotecario.
Este tipo de crédito tiene como garantia el inmueble
por adquirir; en esa medida, ante un incumplimiento
prolongado de la obligacion de pago con la entidad
financiera, esta procede al remate del bien inmueble
y recupera su inversion. El Estado peruano fomenta
diversas medidas para facilitar elacceso ala adquisicion
de viviendas a la poblacion de clase media y baja. Un
claro ejemplo de ello es el Crédito Mivivienda, que
otorga “bonos de buen pagador” (BPP), los cuales son
aportes que el Estado suma a la cuota inicial, de modo
gue elmonto afinanciar se reduzca considerablemente.

Segunelportal“Comparabien”delaSuperintendencia
de Banca, Seguros y AFP, para un inmueble
valorizado en S/ 120.000,00 con un 20% de inicial
y un BPP de S/ 14.000,00 (monto a financiar de S/
84.000,00), las tasas costo efectivo anual (TCEA)
rondan entre 10,87% y 29,98%, adecuadas a un
plazo de 15 afos (Comparabien 2016). Cabe recalcar
que todas las variables mencionadas influyen en la
determinacién de la TCEA. Las tasas mencionadas
se traducen a cuotas que van desde los S/ 908,52
hasta los S/ 1865,00. Son las entidades bancarias las
que ofrecen tasas mas bajas, mientras otras, como
las cajas municipales y rurales, ofrecen tasas mas
altas, debido a que sus préstamos estan destinados
a clientes con mayor riesgo de impago.

3. Andlisis del /easing inmobiliario

El /easing inmobiliario ha sido creado como una
alternativa iddénea para jévenes que se encuentran
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en pleno desarrollo de su vida profesional, por lo
que se espera que sus ingresos se incrementen en
el corto y mediano plazo. Como ya se menciond,
este es un método de financiamiento a largo plazo,
en el cual la entidad financiera es duefa de la
propiedad. Debido a ello, si se dejase de cumplir con
los pagos, el arrendatario perderia la oportunidad
de ser duefo del inmueble, mientras que, en el
caso de adquisicidon por compra mediante crédito
hipotecario, no existe arrendador ni arrendatario: el
adquiriente es duefio desde el momento en que se
realiza la compra del bien inmueble.

Grafico 1. Modalidades de arrendamiento

Modalidades de
arrendamiento

W Aplickn:
WValor de la wivierda
5. 130,000

Plazo de abquiler

Walbor de compra final -— &F. 108,000 5/, 108,000
Cupta memsual a pagar 5, 1050 501017 5. 1017
Bono dal buen pagadar — 5. 14,000 S/ 14,000
Valor de compra final -= -= S & B0
Monto a financiar — S % 000 -
Plazo - 180 meses 150 meses
Cuota mensual & pagar -- 5. 1065 5. 1000

Fuente: Fondo Mivivienda (2016)

En la tercera columna del cuadro anterior, se
observa que el mecanismo de /easing inmobiliario

requiere de una prima de estreno, ya que esta
modalidad estd enfocada a inmuebles por estrenar,
la cual asciende a un aproximado de S/ 6000,00
para un inmueble con valor inicial de S/ 120.000,00.
Luego de transcurridos 24 meses, el valor residual
del inmueble es de S/ 108.000,00; quedarian,
entonces, 180 pagos mensuales, es decir, un pago
mensual de S/ 1000,00 por 15 afios.

Tal como se puede apreciar en la simulacidon de un
leasing inmobiliario, este resulta considerablemente
mas caro gue un crédito hipotecario debido a la
naturaleza del /easing o arrendamiento financiero,
a partir del cual la propiedad o el inmueble no se
transfiere al arrendatario, que representa un menor
riesgo de liquidez para la entidad financiera. Esto se
traduce a sobrecostos y tasas mas altas respecto al
método convencional para la adquisicion de viviendas.

4. Conclusiones

En conclusion, el /easing inmobiliario se presenta
como una alternativa iddonea para aquellas personas
gue no cuentan con ahorros para una cuota inicial o
gue estdn indecisos sobre la compra del inmueble.
Para cualquier otro caso, se recomienda una
adquisicion por medio crédito hipotecario, porque
ofrecen una menor tasa de interés y, en caso se
trate de una primera vivienda con un valor inferior
o igual a S/ 276.500,00, obtienen beneficios del
Crédito Mivivienda, a lo cual se suma hasta un 25%
de los fondos AFP del adquiriente.
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