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BARIERY ROZWOJU RYNKOW
ODWROCONEJ HIPOTEKI W UNII EUROPEJSKIEJ

Streszczenie: Proces starzenia si¢ spoteczenstwa, spodziewane zmniejszenie wyptat z syste-
méw emerytalnych czy obserwowane wzrosty cen nieruchomosci w ostatniej dekadzie maja
stanowi¢ fundamenty rozwoju rynkdw odwroconej hipoteki w krajach Unii Europejskie;j.
Mimo optymistycznych prognoz rozwoju tych rynkow, rzeczywisty poziom ich rozwoju jest
daleki od ich potencjatu. W wigkszo$ci panstw hipoteka odwrocona w ogodle nie jest dostgpna,
a w pozostatych krajach poziom rozwoju rynkoéw jest bardzo nierownomierny, w szczegdlno-
Sci w zakresie stosowanych rozwiazan prawnych, dostgpnych produktow czy listy instytucji
oferujacych hipoteke odwrdocona. Celem niniejszego opracowania jest wskazanie najwazniej-
szych barier hamujacych rozwdj rynkéw odwréconej hipoteki w Unii Europejskiej, a jedno-
cze$nie utrudniajacych uwolnienie potencjatu, jaki maja te rynki.

Stowa kluczowe: hipoteka odwrocona, renta hipoteczna, hipoteka, nieruchomosci.

1. Wstep

Hipoteka odwrdcona (lifetime mortgage, reverse mortgage) jest stosunkowo nowym
produktem na rynkach finansowych. Po raz pierwszy wprowadzono ja w latach 80.
XX w. w Stanach Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii, przy czym rozwiazania oparte
na zatozeniach hipoteki odwroconej pojawialy sig w tych krajach juz w latach 60.
XX w. Ogolne zasady funkcjonowania hipoteki odwrotnej sa stosunkowo proste.
Umozliwia ona osobie bedacej wilascicielem nieruchomosci otrzymanie kredytu
(wyptacanego najczesciej w formie renty wieczystej), ktdrego zabezpieczeniem jest
ta nieruchomos¢. Taki kredyt moze zosta¢ sptacony badz zaspokojony z nierucho-
mosci stanowiacej jego zabezpieczenie. Co wazne, otrzymanie takiego kredytu nie
jest uzaleznione od posiadania zdolno$ci kredytowej, a osoba bedaca wihascicielem
nieruchomosci moze ja zajmowac w trakcie trwania umowy o odwrocong hipoteke.
W ten sposéb hipoteka odwrdcona staje sig atrakcyjnym sposobem na ,,uwolnienie”
warto$ci zgromadzonej w nieruchomosci i zamiang jej na strumien biezacych do-
chodow.

W ostatnich latach zdecydowanie wzrosto zainteresowanie odwrocona hipoteka,
co odzwierciedla si¢ w licznych publikacjach prasowych i naukowych. W wigkszo-
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$ci z nich wskazuje si¢ na ogromny potencjal rynkéw hipoteki odwrocone;j. Taki po-
tencjat dostrzegany jest takze na rynkach odwroconej hipoteki w Unii Europejskie;j.
W szczego6lnosei zwraca si¢ uwage na zmiany spoteczno-ekonomiczne, ktore maja
stanowi¢ fundamenty rozwoju tych rynkéw w kolejnych latach.

2. Fundamenty rozwoju rynkow odwroconej hipoteki
w Unii Europejskiej

Jednym z najcze¢$ciej wskazywanych czynnikdéw, majacych stanowi¢ koto zamacho-
we rozwoju rynku odwroconej hipoteki w krajach UE, sa zmiany demograficzne
zZwiazane z procesami starzenia si¢ spoteczenstw. Procesy te sa wynikiem syste-
matycznego wydtuzania si¢ dtugosci zycia, mniejszego przyrostu naturalnego oraz
zwigkszania sig liczby 0sob w wieku powyzej 60 lat w ogdle populacji (powojenny
wyz demograficzny). Szacuje sig, ze w calej Unii Europejskiej w 2050 r. udziat os6b
starszych, powyzej 65. roku zycia, w ogodle populacji bgdzie wynosit ponad 30%,
a w niektorych krajach np. we Wloszech, udziat ten moze wynies¢ nawet 70% [Age-
ing and Pension... 2005, s. 17]. Dla poréwnania wskaznik ten w 2000 r. wyniost
15,7%, a w 1950 r. zaledwie 9,1% [Wobec zmian... 2005, s. 18]. Z punktu widze-
nia rozwoju rynkow odwrdconej hipoteki oznacza to systematyczne zwigkszanie si¢
strony popytowej na tym rynku.

Nalezy sig¢ spodziewac, ze starzenie si¢ spoleczenstwa wptynie negatywnie na
funkcjonowanie systemow emerytalnych. W przypadku gdy zyjacy dluzej miesz-
kancy Unii Europejskiej nie pozostang dtuzej na rynku pracy, konieczne bedzie sto-
sowne obnizenie wyplat z tytutu emerytur, urealniajac ich warto$¢ do dtugosci zycia
[Zielona Ksiega... 2010, s. 10]. Dla przyktadu w Polsce szacuje sig, ze stosunek
przecigtnej emerytury do ostatniej pensji wyplacanej przed przejsciem na emeryturg
moze spas¢ z 56% w 2007 r. do 31% w 2060 r. Jeszcze gorsza sytuacja spodziewana
jest w krajach nadbattyckich, gdzie wskaznik ten moze spas¢ ponizej 30% [Ageing...
2009, s. 97]. Spadajacy poziom wyptat realizowanych w ramach systemow emery-
talnych moze by¢ bardzo silnym argumentem dla wielu oséb starszych do skorzy-
stania z odwrdconej hipoteki. Sama Komisja Europejska wskazuje, ze w zwiazku
z potrzeba reformy systemow emerytalnych rownolegle nalezy tworzy¢ warunki
do wykorzystania mechanizmoéw wspolnego rynku w zakresie odwrdconej hipoteki
[Zielona Ksiega... 2010, s. 13].

Starzenie si¢ spoteczenstwa i ograniczenie wyplat uzyskiwanych w ramach za-
bezpieczenia emerytalnego sa najwazniejszymi, aczkolwiek nie jedynymi, determi-
nantami rozwoju rynkow odwrdoconej hipoteki w krajach Unii Europejskiej. Niemate
znaczenie w tym wypadku ma rosnacy poziom majatku zgromadzonego w nieru-
chomosciach przez mieszkancéw Unii Europejskiej, ktory moze zosta¢ zamieniony
w strumien biezacych dochodéw. Szacuje sig, ze warto$¢ majatkow zgromadzona
w nieruchomosciach moze wynosi¢ w granicach 15 bln EUR dla panstw UE15 i pra-
wie 2 bln EUR dla 10 panstw cztonkowskich, ktore weszly do Unii Europejskiej
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w 2004 r. Catkowita warto§¢ zgromadzona w nieruchomosciach dla krajow UE 25
jest o ok. 40% wigksza niz ich taczny poziom PKB [Can Home... 2010, s. 1].

Dla wielu osob starszych posiadana nieruchomos¢ jest najcenniejszym majat-
kiem zgromadzonym w trakcie catego zycia. W takich krajach, jak Grecja, Wtochy
czy Hiszpania warto$§¢ majatku zgromadzonego w nieruchomosciach przez osoby
starsze przekracza 80% ogdtu ich majatku [Doling, Ronald 2010, s. 2]. Wedtug roz-
nych szacunkow szczegolnie szybko bedzie rosta liczba 0sob posiadajacych znacz-
ny majatek zwiazany w nieruchomosciach, a cierpiacych na brak wystarczajacych
srodkow do utrzymania odpowiedniego standardu zycia. Takie osoby w wigkszym
stopniu beda sktonne do wykorzystania hipoteki odwrotnej dla uzupetnienia swoich
biezacych dochodéw [Luiz, Stobie 2010, s. 25].

Wymienione czynniki nalezy uznac¢ za podstawowe stymulatory rozwoju rynkow
odwroconej hipoteki w Unii Europejskiej. Niemniej jednak, analizujac dzisiejszy
stan rozwoju tych rynkow w UE, trudno si¢ doszuka¢ faktow $wiadczacych o tym,
ze rynek ten bedzie sig¢ rozwijat szczegdlnie dynamicznie w kolejnych latach, tym
bardziej ze istnieje wiele przeszkéd w rozwoju tych rynkow.

3. Stan rozwoju rynkow odwrdconej hipoteki w Unii Europejskiej

Rynki odwrdconej hipoteki w krajach Unii Europejskiej sa bardzo silnie zrdznico-
wane, jesli chodzi o poziom rozwoju, rodzaj oferowanych produktéw czy podmioty,
ktore zajmuja si¢ udzielaniem kredytow w ramach odwrdconej hipoteki. Co cieka-
we, w wigkszosci krajow Unii Europejskiej produkty odwroconej hipoteki nie sa
dostepne. Dotyczy to Belgii, Cypru, Czech, Danii, Estonii, Grecji, Litwy, Lotwy,
Luksemburga, Malty, Holandii, Polski, Portugalii, Stowacji, Stowenii oraz Butgarii
1 Rumunii, przy czym w ostatnich dwoch krajach dostepne sa produkty przeniesienia
wiasnos$ci nieruchomosci! [Study on Equity... Part 12009, s. 23, 24].

Rynki odwrdconej hipoteki w wigkszos$ci panstw Unii Europejskiej nie sa mo-
nitorowane statystycznie. W zasadzie tylko w Wielkiej Brytanii istnieje jedna or-
ganizacja — Safe Home Income Plans (SHIP) — skupiajaca podmioty oferujace od-
wrocona hipoteke, ktora gromadzi dane na temat wolumenu transakcji zawieranych
w ramach odwrdconej hipoteki. To powoduje istotne problemy w ocenie rozwo-
ju ilosciowego tych rynkow. W najwigkszym badaniu systemow rent wieczystych
(equity release), jakie przeprowadzono w 2009 r. w Unii Europejskiej — Study on
Equity Release Scheme in the EU —na podstawie badania ankietowego podjgto probe
oszacowania wielkosci rynkow odwroconej hipoteki w panstwach cztonkowskich
UE. Z szacunkéw wynika, ze warto$¢ catego rynku rent hipotecznych (odwrdcona

! Przeniesienie wilasnosci (home reversion) polega na przekazaniu, w zamian za jednorazowa
wyptate lub rent¢ wieczysta, prawa wiasnosci do nieruchomosci osobie trzeciej, z jednoczesnym za-
chowaniem mozliwosci korzystania z nieruchomosci przez wczesniejszego wiasciciela (np. w formie
dozywotniej dzierzawy).
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hipoteka i przeniesienie wtasno$ci) stanowi mniej niz 0,1% warto$ci rynku kredytow
hipotecznych w UE (6,15 bln EUR). Wedlug ostatnich dostgpnych danych (2007 r.)
warto$¢ udzielonych odwrdconych hipotek osiagneta poziom 3,3 mld EUR, przy po-
ziomie 50 tysigcy zawartych transakcji [Study on Equity... Part 1 2009, s. 11]. Z tego
wigkszo$¢ transakcji zawarto w Wielkiej Brytanii (tab. 1).

Tabela 1. Warto$¢ i ilo$¢ transakeji hipoteki odwroconej w wybranych krajach UE

Kraj Wartos¢ (w min EUR) Ilo$¢ zawartych umow
Francja 20,0 200
Niemcy 10,0 100
Wegry 32 b.d
Wiochy 74,3 300
Hiszpania 1268,0 3600
Szwecja 110,0 2500
Wielka Brytania 1825,0 33000
Suma 3310,5 39700

Zrodto: [Study on Equity... Part 12009, s. 21].

Oprocz Wielkiej Brytanii najbardziej rozwinigtymi rynkami odwrdoconej hipo-
teki w Unii Europejskiej sa Hiszpania oraz Irlandia. Rozwojowi rynku w Hiszpa-
nii sprzyjaja postgpujacy proces starzenia si¢ spoteczenstwa oraz niskie dochody
otrzymywane z emerytur. Waznym stymulatorem byty zmiany w prawie uchwalone
w 2007 r., wprowadzajace liczne udogodnienia podatkowe dla beneficjentow od-
wroconej hipoteki (m.in. zwolnienie z optaty skarbowej). W przypadku za$ Irlandii
rozwo6j odwroconej hipoteki przypisuje si¢ przede wszystkim wzrastajacym cenom
nieruchomosci [Study on Equity... Part 11 2009, s. 44].

W pozostatych krajach Unii Europejskiej rynek odwroconej hipoteki jest w po-
czatkowej fazie rozwoju. Co ciekawe, w wielu tych krajach szybciej rozwijaja si¢
produkty systemu przeniesienia wlasnosci. Taka sytuacja byta takze w Wielkiej Bry-
tanii w latach 90. XX w., kiedy zdecydowanie dominowat system oparty na przenie-
sieniu wilasnosci. Jednak w kolejnych latach ustapit on miejsca hipotece odwrotnej
—w 2008 r. wartos$¢ zaliczek z tytutu odwroconej hipoteki wyniosta 1,04 mld funtow,
podczas gdy warto$¢ zaliczek z tytulu przeniesienia wlasnosci wyniosta zaledwie
57,4 min [SHIP Full... 2009, s. 1]. Ta sama tendencja jest zauwazalna, jesli chodzi
o nowe kraje czlonkowskie. Dla przyktadu na Wegrzech przez lata, jeszcze przed
transformacja ustrojowa, popularne byly kontrakty na opiekg, w ramach ktorych
w zamian za przekazanie praw do najmu nieruchomosci osoba trzecia zobowiazywa-
fa si¢ do przekazania miesigcznych ptatnosci na rzecz osoby przekazujacej to prawo.
Tego rodzaju kontrakty nadal istnieja, niemniej jednak coraz wigksza popularnosé
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zyskuja odwrocone kredyty hipoteczne, oferowane w tym kraju od 2005 r. [Vorms
2009, s. 16].

Jesli chodzi o podmioty oferujace odwrdoconag hipoteke w Unii Europejskie;j,
w pierwszej kolejnosci sa to instytucje kredytowe (40%), a nastgpnie inwestorzy
na rynku nieruchomosci (19%), pozyczkodawcy specjalistyczni (12%), firmy ubez-
pieczeniowe (12%) oraz pozostali posrednicy wspierajacy sprzedaz hipoteki od-
wroconej [Study on Equity... Part I 2009, s. 11]. Co ciekawe, w wielu panstwach
cztonkowskich, gdzie dostgpna jest odwrocona hipoteka, rynek zdominowany jest
przez jednego dostawce (posrednika finansowego). Sytuacja taka wystgpuje np.
w Szwecji, Holandii, Francji, Butgarii, Austrii, Danii oraz we Wtoszech. W Wielkigj
Brytanii, mimo ze odwroconej hipoteki udziela wigksza ilo§¢ podmiotow, rynek ten
zdominowany jest przez dwie instytucje — Norwich Union oraz Northern Rock (90%
udziat w rynku) [Vorms 2009, s. 15].

Zasadniczo istnieja dwa powody, dla ktorych rynki odwroconej hipoteki roz-
wijaja si¢ wolniej, niz wynikatoby to z ich potencjatu. Po pierwsze — oddziatywa-
nie czynnikow, ktorym przypisuje si¢ gtéwna moc sprawcza, jesli chodzi o rozwoj
rynkéw hipoteki odwrdconej, nie bedzie natychmiastowe. Sita oddziatywania tych
czynnikéw bedzie systematycznie rosta, ale z czasem. Dotyczy to np. procesow de-
mograficznych. O ile starzenie spoleczenstw w krajach rozwinigtych staje si¢ fak-
tem, o tyle peten wymiar konsekwencji zwigzanych z tym procesem ujawni si¢ do-
piero w kolejnych latach.

Drugim powodem tego, ze rynki odwroconej hipoteki rozwijaja si¢ mniej dyna-
micznie, niz wynikaloby to z ich potencjatu, jest istnienie barier hamujacych wzrost
tego rynku.

4. Bariery w rozwoju rynkow odwroconej hipoteki

Bariery ograniczajace rozwdj rynkdéw odwroconej hipoteki w krajach Unii Europej-

skiej mozna zasadniczo podzieli¢ na trzy grupy: prawne, ekonomiczne i kulturowe.

Wsrdd najwazniejszych barier o charakterze prawnym mozna wskazaé [Study on

Equity... Part 12009, s. 91, 92]:

— brak prawnej definicji odwroconej hipoteki w duzej czgsci panstw cztonkowskich,
co powoduje, ze dostgpne na rynku produkty oferowane sa na podstawie roznych
i odmiennych regulacji (nawet w ramach danego kraju cztonkowskiego),

— brak wlasciwej efektywno$ci w zakresie ustanawiania zabezpieczenia odwrdco-
nej hipoteki na nieruchomosciach,

— ograniczenia na gruncie prawa krajowego dotyczace zasad wykorzystania srodkow
uzyskanych ze $rodkéw pochodzacych z hipoteki odwrotnej (np. we Francji nie
mozna tych srodkdw przeznaczaé na finansowanie dzialalnosci gospodarczej),

— ograniczenia wynikajace z funkcjonujacego prawa ochrony konsumentow
w panstwach cztonkowskich (dla przyktadu we Francji wystepuja ograniczenia,
jesli chodzi o wyptaty srodkéw uzyskiwanych z hipoteki odwrotnej w formie
jednorazowej wyplaty).
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Problemem w rozwoju rynku odwroconej hipoteki, w wymiarze europejskim, sa
roéznice w narodowych regulacjach prawnych hipoteki tego zakresu. Przyktadowo
w Niemczech, Szwecji czy na Wegrzech hipoteka nie jest powiazana z konkretnym
zobowiazaniem (wynikajacym np. umowy kredytowej) i moze istnie¢ samoistnie.
Dlatego tez np. w Niemczech stosuje si¢ dodatkowe umowy zabezpieczenia, taczace
zabezpieczenie z konkretnym zobowiazaniem. Innym problemem moga by¢ ograni-
czenia wynikajace z odmiennego podejscia panstw cztonkowskich do nadzoru i re-
gulacji posrednikow finansowych niebedacych instytucjami kredytowymi. Te roznice
odnosza si¢ np. do tego, jakie obowiazki naktadane sa na tych posrednikow w zakre-
sie zarzadzania ryzykiem kredytowym [Study on Equity... Part [ 2009, s. 91, 92].

Skutkami istnienia barier prawnych sa w szczegélnosci wyzsze koszty odwro-
conej hipoteki (spowodowane m.in. brakiem konkurencji), brak wlasciwej ochrony
konsumentdéw czy nadmierne skomplikowanie produktow. Te niedogodnos$ci w okre-
slonym stopniu zniechgcaja potencjalnych nabywcow odwrdconej hipoteki.

Druga grupa barier rozwoju rynkow hipoteki odwroconej sa bariery o charakterze
ekonomicznym. Bariery te szczegdlnie silnie ujawnity si¢ w wyniku kryzysu finan-
sowego zapoczatkowanego w 2008 r. Jedna z podstawowych konsekwencji kryzysu
byt spadek cen nieruchomosci. W krajach, w ktorych rynki hipoteki odwroconej sa
najbardziej rozwinigte, tj. w Wielkiej Brytanii oraz Hiszpanii, spadki byty umiarko-
wane (przynajmniej w poczatkowej fazie kryzysu). W tych krajach ceny nierucho-
mosci spadly odpowiednio o 16 i 5%. Zdecydowanie wigksze spadki zanotowano
w krajach battyckich. Dla przyktadu na Lotwie ceny nieruchomosci spadty w 2008 r.
o ok. 30%, a w 2009 r. o kolejne 50%. Z kolei w krajach takich jak Szwecja czy
Finlandia ceny nieznacznie wzrosly (dotyczy 2009 r.) [Thomas 2009; Jones 2010].
Dla porownania w strefie euro od 1970 r. do 2006/2007 r. (jeszcze przed wybuchem
kryzysu) ceny nieruchomosci wzrosty o ponad 500% [Housing markets... 2010,
s. 2]. Z punktu widzenia odwroconego kredytu hipotecznego warto$¢ nieruchomosci
ma kluczowe znaczenie dla kalkulacji warto$ci kredytu, ktéry mozna uzyskac¢ pod
zabezpieczenie konkretnej nieruchomosci. W okresach spadkéw cen nieruchomosci
nabywcy hipoteki odwrotnej beda mieli wigksza sktonnos¢ do powstrzymywania sie
ze skorzystania z tego produktu, ewentualnie bede zwlekali z podjeciem decyzji na
czas korzystniejszej sytuacji na rynku nieruchomosci.

Do$¢ istotnym ograniczeniem, o charakterze ekonomicznym, oddziatujacym
na popularno$¢ odwréconej hipoteki sa stosunkowo wysokie koszty tego produk-
tu. Koszty te sa zréznicowane zar6wno w przekroju panstw UE, jak i wsrod po-
srednikow finansowych $wiadczacych ustugi na obszarze poszczegélnych krajow.
Wedlug cytowanego juz badania systemow rent hipotecznych — Study on Equity Re-
lease Schemes in the EU — przecigtne koszty zwiazane z pozyskaniem odwroconej
hipoteki niebedace kosztami odsetkowymi sa nastepujace: optata poczatkowa (50-
-1927 EUR), optata za wyceng nieruchomosci (90-343 EUR), koszty notarial-
ne (400 EUR), koszty wpisu hipoteki (106 EUR) oraz ubezpieczenia kredytu
(5000 EUR). Oprécz wspomnianych kosztéw ponoszonych jednorazowo nierzadko
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kredytobiorca ponosi takze koszty platne periodycznie (rocznie), np. roczng optate
administracyjna (50 EUR) czy dodatkowe ubezpieczenie (200 EUR). W niektorych
krajach (np. w Niemczech, Wielkiej Brytanii, Holandii) posrednicy finansowi nie
pobieraja optat za udzielenie hipoteki odwréconej, rekompensujac to sobie poprzez
zwigkszenie marzy udzielanego kredytu. W ten sposob tatwiej jest ukry¢ dodatkowe
koszty towarzyszace hipotece odwrotnej [Study on Equity... Part 1 2009, s. 45, 46].

Ostatnig z wymienionych grup barier, ograniczajacych rozwdj rynkéw odwroco-
nej hipoteki w UE, sg bariery kulturowe. Wérdd barier kulturowych na plan pierwszy
wysuwaja si¢ relacje 1 wigzi rodzinne. Nieruchomo$¢, w postaci domu czy miesz-
kania, traktowana jest jako fundament bezpieczenstwa rodziny. Szczego6lnie jest to
widoczne w krajach §rodziemnomorskich. W Grecji dla przyktadu do 1983 r. funk-
cjonowalo prawo posagowe, zgodnie z ktorym corki wychodzace za maz otrzymy-
waty dom rodzinny. Mimo iz prawo to juz nie obowiazuje, to nadal zwyczajowo jest
stosowane. Podobne zwyczaje obowiazuja w Hiszpanii i Wtoszech, mimo ze w tych
krajach nie wprowadzano rozwigzan prawnych w tym zakresie. W wielu krajach
(np. w Grecji czy Portugalii) ze wzgledu na silne zwiazku rodzinne przyjmuje sig,
ze nieruchomos$¢ po $mierci rodzicOw zostanie przekazana dzieciom czy wnukom.
Czgsto wreez cztonkowie rodziny (dzieci) oczekuja spadku po rodzicach, jako ,,wy-
nagrodzenia” za opiekg nad starszymi rodzicami lub udzielone wsparcie finansowe.
Z kolei w takich krajach, jak np. Wielka Brytania, oddziatywanie tego rodzaju barier
jest ograniczone — tam nieruchomos¢ jest traktowana bardziej jako aktywo, ktore
moze stanowi¢ zrodto dodatkowego dochodu niz fundament funkcjonowania rodzi-
ny [Study on Equity... Part 12009, s. 64, 65].

Innym ograniczeniem natury kulturowej jest stosunek do dtugu i obawy przed
niewyptacalno$cia. Bardzo Zle widziane jest nadmierne zadtuzanie si¢ we Francji,
co powoduje, ze Francuzi bardzo uwaznie podchodza do kwestii zaciagania zobo-
wiazan. Z kolei Niemcy staraja si¢ splaci¢ wszelkie zobowiazania, w tym zabezpie-
czenie hipoteczne, przed przejsciem na emeryture [Study on Equity... Part 1 2009,
s. 64, 65]. Natomiast w Wielkiej Brytanii, wraz z coraz wigkszym poziomem zadtu-
zenia spoteczenstwa, wzrosta akceptacja dla dtugu i nie stanowi on juz powodéw do
wstydu, jak to bywato w przesztosci. W Wielkiej Brytanii akceptacja dla zadluzania
si¢ jest jednym z powodéw dynamicznego rozwoju rynku tradycyjnych kredytow
hipotecznych [Georgarakos i in. 2010, s. 2].

Osoby starsze, ktore przez wigkszo$¢ zycia sptacaly juz kredyt hipoteczny za-
ciagnigty na zakup nieruchomos$ci, moga nie by¢ sktonne do zaciagania kolejnych
zobowigzan. Co prawda, w przypadku hipoteki odwroconej nie pojawia si¢ ryzyko
wpadnigcia w dlugi, niemniej jednak mozna straci¢ nieruchomos$¢, ktorej jest sig
wlascicielem, co z pewnoscig jest rowniez nieakceptowane, podobnie jak nadmierne
zadtuzenie.
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5. Podsumowanie

Wigkszos¢ ze wskazanych barier rozwoju rynkéw hipoteki odwroconej w krajach
Unii Europejskiej moze zosta¢ skutecznie ograniczona czy nawet wyeliminowana
(np. brak rozwiazan prawnych w zakresie odwroconej hipoteki). Nawet bariery kul-
turowe, mimo ze silnie zakorzenione w niektorych krajach, nie naleza do czynnikow
bezwzglednie hamujacych rozwoj rynkéw odwrdconej hipoteki. Nalezy podejrze-
wacé, ze w sytuacji gdy wystapi silna presja ekonomiczna do skorzystania z hipoteki
odwroconej, kwestie kulturowe zejda na plan dalszy.

Proces rozwoju rynkow odwroconej hipoteki w krajach UE, w kontekscie ist-
nienia wielu barier, moze by¢ podobny do rozwoju rynkéw kredytow hipotecznych.
Dla wielu oséb mtodych kupno wtasnego mieszkania jest mozliwe w zasadzie wy-
lacznie przy wspotudziale srodkoéw pochodzacych z kredytu hipotecznego. I mimo
awersji do ryzyka, niechgci do zadluzania sig, braku pewnosci co do ksztattowania
si¢ przyszlosci wiele 0sob na takie rozwiazania si¢ decyduje, poniewaz nie ma al-
ternatywy. Podobna sytuacja moze wystapi¢ w odniesieniu do odwroconej hipoteki.
Mimo niechgci i okre§lonych ograniczen osoby starsze moga zosta¢ zmuszone do
skorzystania z hipoteki odwrdconej ze wzgledow czysto ekonomicznych. Jednocze-
$nie upowszechnienie tego produktu moze zachgci¢ kolejne osoby do skorzystania
z oferty, analogicznie jak bylo to z kredytami hipotecznymi, z ktérymi mtodzi ludzie
nauczyli si¢ zy¢, a obstuge zadluzenia traktuja jako standardowy element zarzadza-
nia finansami.

Jednakze dla przezwycigzania barier istotne bedzie zaangazowanie panstw
cztonkowskich 1 instytucji unijnych do tworzenie warunkow rozwoju rynkow od-
wroconych hipotek (gldwnie instytucjonalno-prawnych). Niemate znaczenie bgda
miatly warunki ekonomiczne, w szczegdInosci niskie stopy procentowe, ktore zwigk-
sza dostepnos¢ odwroconych hipotek.
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BARRIERS OF DEVELOPMENT OF REVERSE MORTGAGE
MARKETS IN THE EUROPEAN UNION

Summary: The aging process, the expected reduction in payments from pension schemes
or the significant increase of property prices during the last decade are the main factors for
the development of reverse mortgage markets in the European Union. Despite the optimistic
forecasts for EU reverse mortgage markets, the actual level of its development is far from
potential. In most countries, reverse mortgage is not available, whereas in other countries, the
level of market development is very uneven, particularly in terms of the applicable legal solu-
tions, available products or financial intermediaries offering reverse mortgages. The purpose
of this study is to identify the major barriers hindering the development of reverse mortgage
markets in the European Union.



