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1. Wstep

Na wspdiczesnych rynkach nieruchomosci transakcje kupna—sprzedazy mieszkan czy
doméw coraz czgsciej wiaza si¢ z wykorzystaniem innowacyjnych i ztozonych technik
finansowych. Na bazie tradycyjnych instrumentéw stuzacych finansowaniu nieruchomo-
Sci szybko powstaja nowe produkty finansowe, umozliwiajace zaréwno odzyskanie za-
mrozonego kapitatu, jak i poprawe plynnosci obrotu nieruchomosciami. Wierzytelnosci
powstale w zwiazku z transakcjami na rynku nieruchomosci wykorzystywane sg po-
wszechnie w procesach sekurytyzacji. Z kolei ryzyko zmiany cen nieruchomosci coraz
czgseiej transferowane jest dzigki innowacyjnym instrumentom pochodnym budowanym
na bazie indekséw nieruchomosci'. W Stanach Zjednoczonych, Wielkiej Brytanii, a
takze Australii przykladem innowacji finansowych zwiazanych z inwestycjami w miesz-
kania lub domy jest odwrécona pozyczka hipoteczna zwana potocznie odwrécong hipo-
teka (reverse mortgage)*. Pozyczka ta taczy w praktyce rynek nieruchomosci oraz rynek
depozytowo-kredytowy i jest innowacyjnym sposobem pozyskania srodkéw pienigznych
przez starsze osoby o niskich dochodach, ale posiadajacych prawo wiasnosci nierucho-
mosci o éredniej badz wysokiej wartosci®. Odwrécona hipoteka zasadniczo umozliwia
konwersje kapitatu zamrozonego w domu lub mieszkaniu na seri¢ nieopodatkowanych
$wiadczen pienigznych, przy czym sptata zadluzenia z jej tytulu nastgpuje zazwyczaj
dopiero po $mierci pozyczkobiorcy [Dudek 2007]. Rozwazana pozyczka skierowana jest
przede wszystkim do oséb w wieku emerytalnym, w tym zwlaszcza samotnych, ktérym
zapewnia dodatkowe wplywy pieni¢zne, umozliwia przeprowadzenie remontu nieru-
chomosci, wykupienie dodatkowych ustug medycznych, sfinansowanie opieki pielegna-
cyjnej oraz pobytu w domu spokojnej starosci.

! Nieruchomosci (real estate) moga by¢é obecnie traktowane jako rodzaj dyscypliny finanséw.
Zob. szerzej: [Jajuga 2007, s. 29].

? Produkt ten nazywany jest takze odwréconym kredytem hipotecznym.

3 Osoby takie nazywane sa ,.house-rich, cash-poor”. Zob. [Pétorak, Lyszczak 2006).
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Ze wzgledu na to, ze w ostatnich latach odwrdcona pozyczka hipoteczna stafa sig
powszechnie wykorzystywanym sposobem finansowania w wielu krajach wysoko roz-
winigtych, a takze jest przedmiotem coraz szerszych badan i analiz prowadzonych przez
instytucje finansowe w Polsce, celem niniejszego artykutu jest przedstawienie giléwnych
wlasciwosci tego produktu, wskazanie jego najwazniejszych zalet i wad, a takze scharak-
teryzowanie uwarunkowar jego rozwoju na polskim rynku*.

2. Istota odwroconej pozyczki hipotecznej

Odwrécona hipoteka jest to umowa pozyczki udzielanej osobie fizycznej przez
bank lub inng instytucj¢ finansowa, ktérej zabezpieczeniem jest nieruchomos¢ miesz-
kaniowa. Pozyczka ta ma charakter dlugoterminowy, a srodki pochodzace z niej moga
by¢ postawione do dyspozycji pozyczkobiorcy w czterech odmianach: jednorazowej
wypfaty, miesigcznych ptatnosci, linii kredytowej lub kombinacji powyzszych trzech
wariantéw. Wyplata srodkéw z géry pozwala dluznikowi na szybkie dysponowanie
pelng kwota pozyczki, dzigki czemu moze byc przeznaczona na wigksze inwestycje,
refinansowanie kredytu hipotecznego (forward mortgage) lub zakup nowej nierucho-
mosci. Wyplata pozyczki w postaci miesigcznych rent moze by¢ realizowana w formie
okreslonej liczby platnosci (term plan) lub w formie ptatnosci realizowanych do konca
zycia dluzmika (fenure plan). Wariant, w ktérym dokfadnie okresla si¢ liczbe wyplat,
zapewnia wyzsza wartos¢ okresowych przeptywdw, aczkolwiek po ich zrealizowaniu
pozyczkobiorca nie otrzymuje zadnych dodatkowych $§wiadczen z tytutu odwréconej
hipoteki’. Wyptata pozyczki w postaci linii kredytowej umozliwia wykorzystanie
srodkéw w dowolnym momencie i w dowolnej kwocie do okreslonego limitu. Jest to
jednoczesnie najtanszy rodzaj pozyczki, poniewaz koszty odsetkowe obciazaja po-
zyczkobiorcg jedynie w stosunku do kwoty wykorzystanego kapitatu. Oprécz wymie-
nionych trzech sposob6w wyptaty osoba korzystajaca z odwréconej hipoteki moze
wybrac¢ réwniez wariant stanowiacy ich kombinacjg, co jest uzasadnione zwlaszcza w
przypadku pozyczek o wysokiej wartosci.

Zwrot odwrécone)j pozyczki hipotecznej jest zwykle odroczony i dokonywany
jednorazowo w okreslonym momencie w przysztosci wraz z narostymi i skapitali-
zowanymi odsetkami. Pozyczka staje si¢ wymagalna przy tym zasadniczo w trzech
przypadkach: $mierci pozyczkobiorcy, sprzedazy nieruchomosci przez pozyczko-
biorcg lub zamieszkania przez pozyczkobiorc¢ w innym miejscu (zwykle przez
okres diuzszy niz 12 miesigcy). W praktyce zwrot srodkéw jest realizowany prze-
waznie w nastgpstwie sprzedazy nieruchomosci bg¢dacej zabezpieczeniem pozyczki

* W ostatnich kilku latach na polskim rynku mozna bylo zauwazyé¢ dynamiczny rozwéj produkidw
finansowych powiazanych z rynkiem nieruchomosci, takich jak: pozyczki hipoteczne na dowolny cel,
hipoteczne linie kredytowe, kredyty hipoteczne na zakup nieruchomosci pod wynajem (buy to let),
kredyty zabezpieczane druga hipoteka (secondary mortgage) czy plany finansowe. Wprowadzenie do
sprzedazy w Polsce odwrdconej pozyczki hipotecznej wydaje si¢ by¢ kwestia najblizszych miesigcy.

% Pozyczka nie jest sptacana w momencie zakonczenia realizacji ptatnosci, ale dopiero po $mierci
pozyczkobiorcy.
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(zob. [Reverse mortgage dla polskich... 2007]). Poniewaz sptata hipoteki odwréco-
nej nie nastgpuje na biezaco, ale odroczona jest do momentu uplynnienia zabezpie-
czenia, stad wysokos¢ pozyczki nie jest uzalezniona od biezacych dochodéw po-
zyczkobiorcy ani od ich zmiany w calym okresie kredytowania.

Ze wzgledu na to, ze odwrécona hipoteka czg¢sto ma forme serii strumieni pienigz-
nych, ktdére otrzymuje pozyczkobiorca, i jednorazowej platnosci, ktéra otrzymuje po-
zyczkodawca, zwykle kojarzy si¢ z pozyczka udzielana instytucji finansowej przez
osobe fizyczna®. Interpretacja tego typu jest jednak niewtasciwa, poniewaz pozyczko-
dawca w umowie zawsze jest bank lub inny posrednik finansowy, a osoba fizyczna
musi ponie$¢ wszelkie koszty towarzyszace pozyskaniu kapitatu, tzn.: optaty przygo-
towawczej, prowizji, ubezpieczenia, opfat za biezaca obstugg oraz koszty odsetek.
Mimo ze w umowie odwréconej hipoteki wystepuje odwrotny uktad przeptywu pie-
niadza w stosunku do tradycyjnego kredytu hipotecznego lub pozyczki hipotecznej
(forward mortgage), pozycje dtuzmika i kredytodawcy pozostaja jednak niezmienione.

3. Warunki korzystania z odwroconej pozyczki hipoteczne;j

Odwrdcona hipoteka jest produktem przeznaczonym przede wszystkim dla oséb w
wieku emerytalnym. Rozwiazanie to wynika z samej konstrukcji pozyczki, ktéra sptaca-
na jest dopiero po $mierci pozyczkobiorcy ze srodkéw uzyskanych z jej zabezpieczenia.
Z punktu widzenia instytucji finansowej im krécej zyje pozyczkobiorca, tym wigksze
korzysci instytucja osiaga dzigki sprzedazy nieruchomosci [Boguszewicz 2006]. W prak-
tyce mozliwe jest uzyskanie pozyczki przez osoby miodsze, ale rozwiazanie to jest wy-
korzystywane stosunkowo rzadko. W przypadku 0séb w wieku produkcyjnym pozyczka
odwrécona stanowi zazwyczaj bardzo drogi i nieatrakcyjny sposéb uptynnienia nieru-
chomosci. W Stanach Zjednoczonych, gdzie system odwréconej hipoteki rozwinat si¢ w
najwickszym stopniu, wiek osoby kwalifikujacej si¢ do otrzymania pozyczki wynosi 62
lata [Reverse mortgage, Wikipedia...]. W Wielkiej Brytanii produkt ten dostgpny jest juz
dla oséb w wieku 55 lat [Equity Relase... 2007]. Im wyzszy jest wiek pozyczkobiorcy,
tym wigksza kwota dostgpnej pozyczki. Osoba w wieku lat 60 moze liczy¢ na wyptlate
ok. 15-35% wartosci nieruchomosci, osoba w wieku ok. 75 lat otrzyma pozyczke juz w
wysokosci 50-60%.

Nieruchomosci wykorzystywane do zabezpieczenia odwrdconej pozyczki hipo-
tecznej to przede wszystkim domy i mieszkania jednorodzinne. Rzadziej przedmiotem
zabezpieczenia sa mieszkania wielorodzinne, mieszkania w blokach lub inne nieru-
chomosci mieszkaniowe. Domy—przyczepy oraz mieszkania spétdzielcze zazwyczaj
nie sa akceptowane jako formy zabezpieczenia [Overview of Reverse... 2007]. Im wyz-
sza jest wartos¢ nieruchomosci, tym wigksza kwota dostepnej pozyczki. Wazna cecha
odwrdconej hipoteki jest przy tym to, ze pozyczkobiorca pozostaje wiascicielem
mieszkania lub domu w calym okresie otrzymywania swiadczen. Moze on mieszka¢ w

6 Stad nazwa ,,odwrécona hipoteka™.
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nieruchomosci stanowiacej zabezpieczenie pozyczki az do $mierci, ale zobowiazany
jest do jej biezacego utrzymania, ubezpieczenia, a takze optacania podatku od nieru-
chomosci. Na pozyczkobiorcy ciazy réwniez obowiazek dokonywania niezbednych
napraw i renowacji, tak aby stan nieruchomosci nie ulegt znacznemu pogorszeniu.

4. Zalety i wady odwréconej pozyczKi hipotecznej

Odwrécona pozycza hipoteczna posiada kilka istotnych zalet, ktére wyr6zniaja
ja na tle innych produktéw finansowych.

Pierwsza zaleta jest otrzymywanie nieopodatkowanych wptywéw pienigznych,
ktére regularnie zasilaja rozporzadzalne dochody pozyczkobiorcy w wieku emery-
talnym. Poniewaz platnosci realizowane na rzecz dtuznika sa w rzeczywistosci
wyplatami rat pozyczki, a nie wynagrodzeniem z tytulu ratalnej sprzedazy nieru-
chomosci, stad sa one zwolnione z opodatkowania podatkiem dochodowym oraz z
innych obowiazkowych obciazen z tytulu ubezpieczen spotecznych.

Druga zaleta odwrdconej pozyczki hipotecznej jest to, ze srodki pochodzace z
niej moga by¢ wykorzystane w dowolny sposéb’. Najczesciej sa one przeznaczane
na remont, renowacj¢ lub rozbudowe posiadanego mieszkania lub domu, optacenie
podatkéw, sptacenie innych zobowiazan zabezpieczonych hipotecznie lub zakup
drugiej nieruchomosci. Wplywy z pozyczki moga by¢ réwniez przeznaczone na bie-
2aca konsumpcje, pozwalajac starszej osobie utrzyma¢ standard zycia z okresu ak-
tywnosci zawodowej, a takze na zakup ustug medycznych, sanatoryjnych, rehabilita-
cyjnych czy pobyt w domu spokojnej starosci. Pozyczka ta moze si¢ okazac korzyst-
na dla os6b nieposiadajacych wspétmatzonka lub dzieci, a utrzymujacych duze nie-
ruchomosci. Wptywy z odwrdconej hipoteki moga by¢ rowniez wykorzystane do
oplacenia polisy na zycie wlasciciela nieruchomosci lub czlonkéw jego rodziny, w
sytuacji gdy w okresie aktywnosci zawodowej osoba nie zdazyta si¢ ubezpieczy¢.

Kolejng zaleta odwréconej pozyczki hipotecznej jest ograniczenie ryzyka ryn-
kowego pozyczkobiorcy oraz brak podatnosci na zmiany ceny nieruchomosci. W
praktyce umowa odwréconej hipoteki zawiera zazwyczaj tzw. non-recourse limit,
cO oznacza, ze zobowiazanie pozyczkobiorcy ograniczone jest do wartosci nieru-
chomosci stanowiacej zabezpieczenie pozyczki. Gdy warto$¢ nieruchomosci spad-
nie ponizej kwoty finansowania, pozyczkobiorca nie jest zobowiazany do doptace-
nia réznicy ani do zaptaty dodatkowych odsetek®. Bank udzielajacy pozyczki nie
moze na poczet jej splaty obciazy¢é dochodéw lub innych aktywoéw nalezacych do

! Wyijatkiem moga by¢ np. pozyczki typu single-purpose reverse morigage wyst¢pujace w Sta-
nach Zjednoczonych, ktére musza by¢ wykorzystane w écisle okreslonym celu, np. na remont, rozbu-
dowg lub optacenie podatku od nieruchomosci.

¥ Zjawisko przewyzszenia kwoty pozyczki ponad warto$¢ nieruchomosci okresla si¢ jako nega-
tive-equity effect. W przypadku odwréoconej hipoteki zazwyczaj bank lub ubezpieczyciel pozyczki
przejmuje na siebie ryzyko wystapienia ujemnej réznicy.
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pozyczkobiorcy. Za zobowiazania pozyczkobiorcy z tytutu odwréconej hipoteki
nie odpowiadaja réwniez cztonkowie jego rodziny ani spadkobiercy’.

Mimo ze odwrécona pozyczka jest produktem innowacyjnym i przynoszacym
znaczne korzysci, nie jest jednak pozbawiona wad. Wsrdd nich nalezy wymienié
przede wszystkim skomplikowana konstrukcje¢ oraz wysokie koszty finansowe.

Jedna z powazniejszych wad odwréconej hipoteki jest jej wysoki stopien ztozo-
nosci, skomplikowany tryb uruchomienia oraz trudno$¢ zrozumienia jej istoty
przez osoby starsze, ktdre stanowig grupe docelowa dla tego produktu. Sprzedaz
odwrdconej pozyczki hipotecznej wigze si¢ rowniez z koniecznoscia przetamania
powazne} bariery psychologicznej, polegajacej na przekazaniu na rzecz banku nie-
ruchomosci, stanowiacej dla pozyczkobiorcy dorobek zycia.

Istotna wada odwréconych pozyczek hipotecznych jest réwniez ich stosunkowo
wysoki koszt. Typowy uktad kosztéw tego produktu obejmuje: oplat¢ przygotowaw-
cz3, prowizjg, ubezpieczenie, optate za biezaca obstuge (servicing fee), a takze kosz-
ty odsetek. Oprocentowanie kapitatu pozyczki wyznaczane jest zwykle na podstawie
zmiennych stop procentowych, w tym: stopy rentownosci rocznych bonéw skarbo-
wych (I-year T- Bill), stopy oprocentowania miesigcznych certyfikatéw depozyto-
wych (I-month CD) lub stopy LIBOR 6M powigkszonej o marz¢'®. Odsetki od za-
ciaganej pozyczki nie sg splacane na biezaco, ale kapitalizowane, co dodatkowo
powigksza koszt. Poniewaz warto$¢ skumulowanych odsetek moze nawet kilkakrot-
nie przewyzszy¢ kwot¢ samego dlugu, klient w okresie kredytowania otrzymuje
wyplate stanowiaca jedynie cze$é pelnej wartosci nieruchomosci (zwykle do 50%).
Ze wzgledu na wysokie optaty wstgpne odwrdcona hipoteka jest réwniez bardzo
drogim rozwiazaniem w przypadku krétkiego okresu korzystania z kapitatu.

5. Odwrécona pozyczka hipoteczna w Polsce

W 2007 r. odwrécona pozyczka hipoteczna nie byla jeszcze dost¢pna w Pol-
sce''. Kilka bankéw, w tym zwlaszcza: BRE Bank SA, PKO BP SA, BPH SA,
Lukas Bank SA, a takze PZU SA, prowadzilo badania rynku w zakresie mozliwo-
sci rozpoczecia sprzedazy tego produktu, aczkolwiek zadna z instytucji nie podata

® Po $mierci pozyczkobiorcy cztonkowie rodziny moga si¢ zdecydowad na zatrzymanie nieru-
chomosci i splat¢ odwrdconej pozyczki hipotecznej we wlasnym zakresie.

1 W praktyce moga by¢ stosowane réwniez inne rozwiazania, np. stopa pozyczkowa banku central-
nego powi¢kszona o marz¢ badz stata stopa procentowa obowiazujaca w catym okresie kredytowania.

" Odwrécona pozyczka hipoteczna przypomina swoja konstrukcja funkcjonujace juz w polskim
kodeksie cywilnym umowy rent lub dozywocia. Utozsamianie tych trzech rodzajéw uméw jest nie-
wlasciwe. Do umowy rent ustanowionych za wynagrodzeniem stosowane sg przepisy o sprzedazy,
wiacznie ze skutkami podatkowymi wynikajacymi z tej sprzedazy. Z kolei umowa dozywocia zakla-
da, ze za przeniesienie wlasnosci nieruchomosci nabywca zobowiazuje si¢ przyja¢ zbywce jako do-
mownika, zapewni¢ mu wyzywienie, ubranie, mieszkanie, $wiatto i opal, zapewni¢ odpowiednia
pomoc oraz pielggnowac w czasie choroby, a takze sprawi¢ mu wtasnym kosztem pogrzeb odpowia-
dajacy miejscowym zwyczajom. Podobnie jak przy sprzedazy nieruchomosci, umowa dozywocia
wiaze si¢ z zaptaceniem podatku od czynnosci cywilnoprawnych.
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konkretnego terminu jego wprowadzenia na rynek. Wsréd przyczyn braku na pol-
skim rynku finansowania tego typu nalezy wskazac¢ przede wszystkim stosunkowo
krétki okres intensywnego rozwoju rynku nieruchomosci, a takze rynku kredytéw
hipotecznych. Poniewaz bardzo dobra koniunktura na obu rynkach obserwowana
jest wtasciwie od trzech lat, banki skoncentrowane sa zwlaszcza na rozwoju trady-
cyjnych produktéw finansowania hipotecznego. Wzrost liczby i wartosci udziela-
nych kredytéw hipotecznych, a takze wzrost liczby mieszkan znajdujacych si¢ w
obrocie bedzie jednak w przysztosci skutkowat powstaniem dodatkowego popytu
na produkty stuzace refinansowaniu zadtuzenia diugoterminowego, jak i konwersji
nieruchomosci na gotéwke. Coraz wigksze znaczenie beda miaty réwniez produkty
umozliwiajace pokrycie rosnacych kosztéw utrzymania mieszkan czy doméw, a
takze sfinansowanie ich renowacji lub rozbudowy. Prognozowany wzrost liczby
os6b w wieku poprodukcyjnym, w tym oséb samotnych, wydtuzanie si¢ okresu
zycia, a takze emigracja zarobkowa ludzi mtodych moga sprawié, ze na rynku fi-
nansowym zacznie si¢ zwigkszaé zapotrzebowanie na produkty ubezpieczeniowe,
polisy na zycie lub inne instrumenty finansowe pozwalajace osiagac satysfakcjonu-
jace dochody w okresie emerytalnym'2. Jednym z nich wydaje si¢ by¢ odwrécona
pozyczka hipoteczna.

Wprowadzenie na polski rynek odwrdconej hipoteki moze si¢ sta¢ rozwiaza-
niem, ktére pozwoli na zaspokojenie wzrastajacych potrzeb w zakresie finansowa-
nia os6b starszych, zwlaszcza majacych na co dzien ograniczony dostep do trady-
cyjnych produktéw pozyczkowych. Pieniadze z pozyczki odwrdéconej moga zasta-
pi¢ przy tym drozsze pozyczki gotowkowe oraz kredyty bankowe. Produkt ten
pozwoli réwniez na uzupelnienie $wiadczen otrzymywanych ze stosunkowo mato
efektywnego systemu ubezpieczen spolecznych. Pozyczka powinna mie¢ tym
wigksze znaczenie, im mniejsza wydolnos¢ uzyska polski system emerytalny w
przysztosci. Wplywy z pozyczki pomoga podtrzymac lub nawet podnies¢ standard
zycia Polakéw w wieku poprodukcyjnym, a osobom o niskich dochodach moga
utatwic¢ dostep do specjalistycznej i zarazem kosztownej opieki medyczne;j.

Pojawienie si¢ na polskim rynku odwréconej pozyczki hipotecznej moze row-
niez poprawi¢ ptynnos¢ wtérnego rynku nieruchomosci. W efekcie na rynku tym
powinno doj$¢ do obnizki kosztéw transakcyjnych.

Nalezy mie¢ na uwadze, ze wprowadzenie na polski rynek odwréconej pozycz-
ki hipotecznej moze napotykaé liczne bariery. Najwigksza z nich bedzie z pewno-
scig bariera psychologiczna. Decyzja o zaciagnigciu pozyczki z odroczonym termi-
nem splaty pod zastaw nieruchomosci, ktéra w przysziosci stanie si¢ wlasnoscia
banku lub towarzystwa ubezpieczeniowego moze si¢ okazaé szczegdlnie trudna do
podjecia przez osoby starsze. Nieruchomosci mieszkaniowe w Polsce traktowane

2 Wedtug prognozy GUS liczba ludnosci w wieku poprodukcyjnym w okresie 2010-2030 wynie-
sie: 2010 — 6431 tys., 2015 — 7468 tys., 2020 — 8540 tys., 2025 — 9254 tys., 2030 - 9597 tys. Jedno-
czesnie w calym wymienionym okresie prognozowany jest systematyczny spadek liczby oséb w
wieku zaréwno przedprodukcyjnym, jak i produkcyjnym. Zob. [Rocznik statystyczny... 2006, s. 213].
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sg bowiem nadal jako rodzaj kapitalu gromadzonego przez wigksza czes¢ zycia i
przekazywanego z pokolenia na pokolenie. Zmiana mentalnosci spoteczenstwa,
zwlaszcza os6éb stabiej wyksztalconych, w kierunku traktowania nieruchomosci
jako zrédta wyzszych swiadczen emerytalnych, a nie spadku przekazywanego ro-
dzinie, moze wymaga¢ dluzszego czasu. Trudne moze si¢ okaza¢ zachgcenie do
korzystania z produktu, ktéry jest tym fatwiej dostgpny, im krétszy jest przewidy-
wany okres zycia nabywcy. Konstrukcja odwréconej pozyczki moze si¢ kojarzyé
potencjalnym klientom z préba szybkiego i bardzo korzystnego przejecia nieru-
chomosci przez instytucj¢ finansowa. Inna barierg rozwoju odwrdconych pozyczek
hipotecznych moze by¢ ograniczona liczba mieszkan lub doméw akceptowanych
jako zabezpieczenie. Wzorem rynkéw z krajow wysoko rozwinigtych, najwigk-
szym zainteresowaniem moga si¢ cieszy¢ nieruchomosci o sredniej lub duzej war-
tosci, wybudowane w ostatnich kilku lub kilkunastu latach, badz nieruchomosci
zabytkowe, polozone w historycznych centrach miast. W odniesieniu do starszych
doméw czy mieszkan, akceptowanych jako zabezpieczenie pozyczki, problemem
moga by¢ nieuporzadkowane kwestie wlasnosci. Dodatkowym ograniczeniem mo-
ze by¢ warunek, aby nieruchomos$¢ byta wolna od innych roszczen, w tym hipoteki
z tytutu tradycyjnego kredytu hipotecznego. Ze wzgledu na stosunkowo duze zréz-
nicowanie wartosci nieruchomosci w réznych czesciach Polski dostgp do pozyczek
w niektérych regionach moze by¢ utrudniony.

6. Zakonczenie

Odwrdcona pozyczka hipoteczna jest innowacyjnym produktem finansowym
rozpowszechnionym wspéiczesnie w Stanach Zjednoczonych, Wielkiej Brytanii
czy Australii’. Instrument ten nie jest jeszcze dostepny na polskim rynku finanso-
wym, ale obecny dynamiczny rozwéj rynku nieruchomosci oraz rynku finansowa-
nia hipotecznego be¢dzie skutkowal najprawdopodobniej stosunkowo szybkim
wprowadzeniem go do sprzedazy. Odwrdcone pozyczki hipoteczne moga odegra¢
istotng rol¢ w zwigkszeniu ptynnosci obrotu nieruchomosciami w Polsce, a takze
moga wplyna¢ na efektywna konwersj¢ kapitalu zamrozonego w nieruchomo-
sciach. Przede wszystkim beda mogly uzupetni¢ zabezpieczenie emerytalne dla
os6b o niskich dochodach, ale dysponujacych prawem wiasnosci do nieruchomosci
o S$redniej badz wysokiej wartosci. Ze wzglgdu na skomplikowana konstrukcje
produktu oraz bariery psychologiczne wprowadzenie odwréconej hipoteki na pol-
ski rynek bedzie wymagato szerokiej kampanii marketingowe;j.

13 W Stanach Zjednoczonych, gdzie rynek odwréconych pozyczek hipotecznych rozwinat si¢ w najwigk-
szym stopniu, mozna spotkac trzy ich rodzaje: pozyczki celowe (single-purpose reverse morigages), pozyczki
zabezpieczone przez rzad federalny (federally-insured reverse morigage — HECM) oraz pozyczki prywatne
(proprietary reverse mortgages, jumbo reverse mortgages). Produkty te rézniga si¢ celem przeznaczenia srod-
kow pienigznych, limitem pozyczki, wysokoscia kosztéw obstugi, a takze rodzajem nieruchomosci akcepto-
wanych jako zabezpieczenie. Zob. [FTC Facts... 2007].
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REVERSE MORTGAGE — A MODERN INSTRUMENT OF EQUITY
CONVERSION IN THE REAL ESTATE MARKET

Summary

A reverse mortgage is one of the innovative financing method of individuals. Generally, this
product is sold to low income old persons being homeowners. It enables them to convert part of the
equity in their homes into tax-free cash inflows without selling real estate, giving up the title or taking
on a new mortgage payment. The reverse mortgage allows upgrading the quality of life during the
retirement and increasing the incomes of old people. It also helps to stay the homeowners in their
homes and still meet their financial obligations. This financial instrument is linking the real estate
market, deposit market, as well as life insurance market. Contrary to traditional mortgage loans the
reverse mortgage defers the payback time to the period after the death of the individual. As the re-
verse mortgage is under research in Poland and it is expected to be introduced into the Polish market
in the nearest future, this article presents main features, advantages and disadvantages of such finan-
cial instrument.
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