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Wstep

Tytut niniejszego zeszytu Prac Naukowych ,,Ekonomia — finanse — bankowos¢”
sugeruje, ze artykuly w nim opublikowane dotycza szerokiego spektrum zagad-
nien. Autorzy skorzystali z potencjalu wynikajgcego z takiego sfomutowania tytutu
i opracowali zestaw artykutdéw zwigzanych z kazdym z wymienionych obszarow.
Dodatkowo czg$¢ prac ma charakter interdyscyplinarny, co utrudnia ich jednoznacz-
ne zaklasyfikowanie. Poniewaz autorzy wywodzg si¢ gldownie z Uniwersytetu Opol-
skiego, cze$¢ prezentowanych artykuldw dotyczy regionu opolskiego jako obszaru
badawczego.

W obrgbie ekonomii mieszcza si¢ teksty autorstwa M. Buckiej i A. Zagérow-
skiej, J. Pieczonki oraz J. Platje, R. Poskarta i D. Rokity-Poskart. Duza cze$¢ prac
dotyczy finanséw, jednak odnosza si¢ one do réznych ich obszaréw. Do obsza-
ru tematycznego dotyczacego finansow przedsicbiorstw zaliczajg si¢ opracowania
S. Kauf i A. Thuczak, A. Bruskiej i I. Pisz oraz M. Krasuckiej. Druga grupa zagad-
nien w obrebie finanséw dotyczy finansow publicznych i samorzadowych. W tym
nurcie mieszcza sie prace K. Cwielaga i J. Olejniczaka. Kolejnym uwzglednio-
nym w publikacji obszarem finanséw sa finanse osobiste, ktorych dotyczy artykut
M. Maciejasz-Swigtkiewicz. Ostatnia grupa artykutéw jest poswiecona bankowosci
i ubezpieczeniom. Mozna do niej zaliczy¢ prace A. Czerwinskiego oraz M. Willmann.

Zaproponowana w niniejszych Pracach Naukowych tematyka stanowi wyraz
uznania dla Pani Profesor Ewy Bogackiej-Kisiel, wieloletniego pracownika Kate-
dry Finanséw i Rachunkowosci Uniwersytetu Opolskiego oraz Katedry Finanséw
Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu. Tematy zawartych w tym opracowa-
niu prac stanowig probe nawigzania do szerokich zainteresowan naukowych Pani
Profesor, na ktorej pomoc i wsparcie zespot pracownikow mogt liczy¢ zawsze, bez
wzgledu na okolicznosci.

Autorzy prac zawartych w niniejszej ksigzce majg nadzieje, ze bedzie ona przy-
czynkiem do dyskusji na szeroko zakrojone tematy z dziedziny ekonomii, finanséw
i bankowosci. Chcieliby rowniez, by publikacja byla prezentem dla Pani Profesor
Ewy Bogackiej-Kisiel, $wiadczacym o ich ogromnym szacunku dla Niej, a takze ich
wyrazem wdzigcznosci za Jej prace na rzecz catego srodowiska naukowego.

Marta Maciejasz-Swigtkiewicz
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JAKO ZRODL.O UPOSAZENIA EMERYTALNEGO

REVERSE MORTGAGE AS A SOURCE
OF PENSION EQUIPMENT
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Streszczenie: Starzenie si¢ ludnosci jest procesem globalnym, powszechnym i nieodwracal-
nym, a zatem nie dotyka wylgcznie spoteczenstwa polskiego. Generalnie mozna przyjac, ze
im wyzszy jest stopien rozwoju spoteczno-ekonomicznego kraju, tym wyzsze zaawansowanie
starzenia si¢ ludnosci. Majac §wiadomo$¢ zmian zachodzacych w strukturze spoleczenstw,
na calym $wiecie analizuje si¢ i wprowadza zmiany w systemie zabezpieczenia spotecznego,
zwlaszcza w systemie emerytalnym, odchodzac od systemu o zdefiniowanym §wiadczeniu
na korzy$¢ systemu o zdefiniowanej sktadce, zawierajacej cz¢$¢ kapitalowa. Nie wptynie to
jednakze na wzrost stopy zastapienia (relacji emerytury do ostatniego pobieranego wynagro-
dzenia), ktora ulegnie zmniejszeniu, a to z kolei pociaggnie za sobg zubozenie 0sob starszych.
Problem ten dotyka rowniez Polski. Jednym z mozliwych do przyjecia rozwiazan, umozli-
wiajacych emerytom uzyskanie dodatkowych $rodkow finansowych z majatku niefinanso-
wego zgromadzonego w ciggu zycia zawodowego, moze by¢ odwrocony kredyt hipoteczny.
Dos$wiadczenia Wielkiej Brytanii 1 Standw Zjednoczonych (najlepiej rozwini¢tych rynkow
produktow typu equity release) postuzyty autorowi do analizy przyjetych w Polsce rozwigzan
w zakresie odwroconego kredytu hipotecznego. Niniejszy artykut jest rowniez proba okresle-
nia potencjalnych kierunkéw rozwoju tego produktu w polskich realiach.

Stowa kluczowe: equity release, odwrocony kredyt hipoteczny, zrédla wyposazenia emery-
talnego.

Summary: The aging of the population is a global, universal and irreversible process, and it
affects not only the Polish society. Generally it can be assumed that the advancement of popu-
lation aging is a process that proceeds parallel with the ongoing social and economic develop-
ment. Being aware of the changes in the structure of societies, all around the world the social
security system is being analyzed and modified, especially the pension system, moving away
from the defined benefit system in favor of a defined contribution scheme, containing part of
the capital. However, this will not affect the increase of the replacement rate (pension to the
last drawn pension), which will decrease and this in turn will lead to the impoverishment of
the elderly. This problem is also an issue in Poland. One of the acceptable solutions that will
allow pensioners to obtain additional funds from the non-financial assets accumulated during
working life is a reverse mortgage. The experiences of the United Kingdom and the United
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States (those are the most developed product markets when it comes to “equity release”) were
used to analyze the solutions adopted in Poland in terms of reverse mortgage. The article
is also an attempt to conceptualise the potential directions of this product’s development in
Polish realities.

Keywords: equity release, reverse mortgage, sources of pension equipment.

1. Wstep

Demograficzna wizja Polski, wytaniajaca si¢ z przeprowadzonych przez GUS anali-
zy i prowadzonych w oparciu o nie konsultacji w srodowisku naukowym, nie pozo-
stawia ztudzen [GUS 2014]: polskie spoteczenstwo w perspektywie do 2050 r. be-
dzie systematycznie obniza¢ swoja liczebnos$¢', dokonujac przy tym niekorzystnych
zmian struktury w zakresie wieku czy stosunku osob pracujacych do tych w wieku
poprodukcyjnym. Zgodnie z przyjetymi zatozeniami przecietny okres zycia w Pol-
sce bedzie systematycznie si¢ wydluzat, przyjmujac w 2050 r. wartos¢ 82,1 roku
w odniesieniu do mezezyzn i blisko 87,5 roku w przypadku kobiet’, co w porow-
naniu do stanu obecnego oznacza wydluzenie okresu zycia odpowiednio 0 9,0 i 6,4
roku.

Pierwsze zauwazalne zmiany w strukturze spoleczenstwa pojawity sie w Europie
juz w XIX w. i przebiegaly z r6znym natezeniem zarowno w ujeciu terytorialnym,
jak i czasowym, przy czym wyzszemu stopniowi rozwoju spoleczno-gospodarcze-
go kraju towarzyszyl wyzszy poziom zaawansowania starzenia si¢ spoleczenstwa
[Abramowska-Kmon 2011]. Bioragc pod uwage powyzsze, mozna zauwazyc¢, ze
z perspektywy rynku europejskiego polskie spoteczenstwo jest aktualnie stosunko-
wo mlode (mediana wieku ludnos$ci Polski na koniec 2013 r. wynosita 39,1 roku,
przy sredniej europejskiej na poziomie 41,9 roku). Niestety, jak wskazujg analizy
GUS, proces starzenia si¢ naszego spoteczenstwa w kolejnych dekadach intensyw-
nie przyspieszy 1 w perspektywie 2050 r. staniemy si¢ jednym z najstarszych spote-
czenstw Europy, z mediang na poziomie 49,5 roku (przy sredniej unijnej 46,2) [GUS
2014].

Zjawisku starzenia si¢ ludnos$ci bedzie towarzyszyta rowniez niekorzystna zmia-
na struktury wiekowej spoteczenstwa. Jezeli potwierdza si¢ prezentowane przez
GUS prognozy, to do 2050 r. liczba dzieci w wieku do 14 lat obnizy si¢ o 28,6%.
Spadnie rowniez o 30,8% liczebnos$¢ populacji w przedziale wieku 15-65 lat. Zre-

! Wedtug przyjetych zalozen liczba ludno$ci Polski obnizy si¢ o 12% wzgledem stanu z konca
2013 r. i wyniesie 33 mln 951 tys. 0sob.

2 Wedtug stanu na koniec 2013 r. §rednia dlugos¢ zycia dla m¢zezyzn wynosita 73,1 roku, a dla
kobiet — 81,1 roku.
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kompensuje to liczba 0sob starszych 65+, ktora prawie podwoi si¢’. Wspotczynnik
obcigzenia osobami starszymi (old-age dependency ratio), ktory odzwierciedla licz-
be¢ 0s06b starszych (65+) przypadajacych na 100 os6b w wieku 15-64 lata, ulegnie w
najblizszych 35 latach potrojeniu — z 20 do 59 0s6b. Réwniez kolejny ze wskazni-
kéw wykorzystywanych do oceny zaawansowania procesu starzenia si¢ spoteczen-
stwa — wspotczynnik potencjalnego wsparcia (potential support ratio)*, okreslajacy
relacje migdzy starszymi i mtodszymi generacjami, bedzie ulegat systematycznemu
obnizeniu, przyjmujac w 2050 r. warto$¢ 169 wobec 458 0s6b wedtug stanu na ostat-
ni dzien 2013 r.

Jak wynika z analiz, liczba polskich emerytéw z jednej strony begdzie systema-
tycznie wzrasta¢ w kolejnych dekadach, z drugiej okres pobierania przez nich §wiad-
czen emerytalnych ulegnie zdecydowanemu wydtuzeniu. Zmiana systemu emerytal-
nego i stopniowe przechodzenie z systemu repartycyjnego do kapitatowego niewiele
tu pomoze. Mimo uzaleznienia wysokos$ci emerytury od sumy wptaconych sktadek,
wysokos¢ $wiadczen emerytalnych i tak obnizy sie, chociazby w wyniku wydtuzaja-
cego si¢ przecigtnego okresu zycia®.

Prognozowane wysokosci $wiadczenia emerytalnego, ktore w relacji do wczes-
niejszych wynagrodzen za prace (stopa zastgpienia) nie przekrocza, wedtug prognoz,
45%°, winne zmusza¢ z jednej strony do oszcz¢dnosci, z drugiej — do poszukiwania
dodatkowych Zrédet finansowania okresu poprodukcyjnego. Jak jednak wskazujg
dane CBOS [CBOS 2014] zaledwie dwie piate Polakow (40% gospodarstw domo-
wych) deklaruje fakt posiadania jakichkolwiek oszczedno$ci, przy czym wsrdd osob
posiadajacych oszczgdnosci 65% gospodarstw wystarczytyby one na utrzymanie si¢
przez co najmniej dwa miesigce, a tylko 19% na wigcej niz sze$¢ miesigcy. Potwier-
dzaja to réwniez dane sektora bankowego, z ktérych wynika, ze zaledwie 13,3%
oszczednosci gospodarstw domowych to srodki zdeponowane na okres dtuzszy niz
rok [UKNF 2015].

Gdzie zatem poszukiwaé dodatkowych zrodet finansowania, skoro jedynie 13%
spoteczenstwa w wieku produkcyjnym deklaruje, ze oszczedza z mysla o emerytu-
rze, a ponad potowa 0sob z tej grupy (55%) wprost przyznaje, ze nie zamierza tego
robi¢ w ogodle [CBOS 2010]?

3 Jedna z miar starzenia si¢ ludnosci jest indeks staro$ci, okreslajacy relacje migdzypokoleniowe,
czyli liczbe dziadkow (0sob w wieku 65+) przypadajacych na tysigc wnukow (0sob w wieku 0-14 lat).
Wskaznik ten dla Polski w prognozowanym okresie od 2013 r. do 2050 r. zmieni si¢ odpowiednio z 983
na 2391.

4 Wspotczynnik ten okresla liczbe 0sob w wieku 15-64 lata przypadajaca na 100 0s6b w wieku 65+.

5 Proby ponownego obnizenia wieku emerytalnego odpowiednio do 60/65 lat dla kobiet i m¢zczyzn
z calg pewnosci nie poprawig tej sytuacji.

¢ Stopa zastgpienia to relacja pierwszej emerytury do wysokosci ostatniego wynagrodzenia za
prace. Jej wysoko$¢ w naturalny sposob uzalezniona jest od wysokos$ci wplaconych sktadek emery-
talnych (charakteru zatrudnienia), przepracowanych lat pracy i momentu przejécia na emeryturg. Rozne
zrodta podaja rézne wartosci tego wskaznika, jednakze dla przysztych pokolen emerytow waha si¢ on
w przedziale 25-45%.
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2. Odwrocony kredyt hipoteczny — ujecie definicyjne

Jak wskazujg zarowno publikacje Komisji Europejskiej czy Komisji Nadzoru Finan-
sowego [Reifner i in. 2009a; Skuza 2012], jednym z mozliwych do przyjecia roz-
wigzan, umozliwiajagcych emerytom uzyskanie dodatkowych $rodkéw finansowych
z majatku niefinansowego, zgromadzonego w ciggu zycia zawodowego, moze by¢
ustuga finansowa tzw. equity release.

W $wietle definicji zaprezentowanej przez Komisje Europejska, aby ustuge fi-
nansowg zakwalifikowac do produktu equity release, musi ona spetnia¢ nastepujace
warunki:

» zapewnia¢ zrodto ptynnosci na przysziosc,
* gwarantowa¢ dozywotnie prawo zamieszkiwania w nieruchomosci,
* opiera¢ sptatg wylacznie o warto$¢ nieruchomosci.

| Pozyskanie §rodkéw finansowych z nieruchomosci |

. Odwrécony Sprzedaz/zamiana W’yr.laj.em CZQSCI/, .

Pozyczka L Umowa catosci nieruchomosci
. kredyt na mniejsze . . . Lo

hipoteczna . . ) dozywocia i przeniesienie si¢ do

hipoteczny mieszkanie L . .
mniejszego mieszkania

| |
I | [ |
Model sprzedazow Model Zawarta z Zawarta z
P Y kredytowy osobg fizyczna 0sobg prawna

Rys. 1. Mozliwosci pozyskania srodkow finansowych z nieruchomosci

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie [Polska Izba Ubezpieczeri 2011, s. 8].

Rysunek 1 prezentuje dostgpne metody pozyskania srodkow z nieruchomosci,
przy czym definicj¢ produktow typu equity release spelnia wylacznie odwrocony
kredyt hipoteczny i umowa dozywocia, azatem ustuga equity release moze by¢ re-
alizowana w oparciu o dwa modele: kredytowy i sprzedazowy.

Model kredytowy (reverse mortgage, lifetime mortgage) — znany w Polsce pod
nazwg odwrocony kredyt hipoteczny, polega na wyptacie przez kredytodawce na
rzecz kredytobiorcy — wiasciciela nieruchomosci, okreslonej kwoty srodkow pie-
ni¢znych (jednorazowo lub w transzach) oraz akceptacji braku splaty kredytu do
czasu $mierci kredytobiorcy. Oznacza to, ze naliczone w okresie kredytowania od-
setki doliczane sg do kwoty kredytu i podwyzszaja saldo zadtuzenia. Kredytobiorca
do dnia sptaty pozostaje wlascicielem nieruchomosci i uprawniony jest do jej za-
mieszkiwania do dnia swojej $mierci. Sptata kredytu dokonywana jest zasadniczo
z kwoty uzyskanej ze sprzedazy nieruchomosci stanowigcej przedmiot zabezpie-
czenia kredytu lub przez spadkobiercow, jezeli zdecydujg si¢ oni zatrzymac nieru-
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chomos¢ (o ile kredytobiorca nie naruszy warunkow umowy w trakcie jej trwania).
W przypadku sprzedazy nieruchomosci przez kredytodawce nadwyzka migdzy kwo-
ta uzyskana ze sprzedazy a zadluzeniem na kredycie przekazywana jest spadkobier-
com. W przypadku, gdy warto$¢ nieruchomosci jest nizsza niz warto$¢ roszczenia
instytucji kredytujacej, spadkobiercy nie sag zobowigzani do pokrycia brakujacych
srodkow. Znaczna réznica pomiedzy datg zawarcia umowy kredytowej i uruchomie-
niem $rodkow z kredytu a chwila przeniesienia prawa do nieruchomosci wymusza
na regulatorach poszczegolnych krajow objecie tego modelu okre§lonymi restryk-
cjami prawnymi.

Model sprzedazowy (home reversion) — to proces, w ktorym wiasciciel nie-
ruchomosci przenosi na $wiadczeniodawce prawo wiasnosci do catosci lub czescei
nieruchomos$ci w zamian za $wiadczenie finansowe (najczesciej dozywotnie) oraz

Tabela 1. Por6wnanie cech modelu sprzedazowego i kredytowego

Cecha

Model kredytowy

Model sprzedazowy

Moment przeniesienie prawa

Zakonczenie stosunku

Z chwilg zawarcia umowy

ewentualnie mozliwa
wczesniejsza splata catosci
lub czgsci kredytu

do nieruchomosci umownego/$mierc dozywocia
$wiadczeniobiorcy
Wiasciciel nieruchomosci Kredytobiorca Swiadczeniodawca
Utrzymanie nieruchomosci Kredytobiorca Swiadczeniodawca, jezeli nie
zostalo przeniesione
na dozywotnika
Ryzyko utraty wartosci Wystepuje Nie wystepuje
nieruchomosci
Zysk wynikajacy ze wzrostu Nalezny kredytobiorcy Nalezny §wiadczeniodawcy
ceny nieruchomosci lub jego spadkobiercom
Strata z tytulu spadku ceny Whisana w ryzyko Swiadczeniodawca
nieruchomosci kredytodawcy
Sptata zadtuzenia Po $mierci kredytobiorcy, Nie wystepuje

Swiadczeniodawca

Bank/instytucja kredytowa

Dowolny podmiot

Wysokos¢ wyptaconego kapitatu

Zalezy od wieku kredytobiorcy,

Zwykle 100% wartosci

nieruchomo$¢ uwazana jest
za jedno z wazniejszych dobr
gospodarstwa domowego

rodzaju nieruchomosci, sposobu | nieruchomosci
uruchomienia i zaktadanego
okresu wyplat transz

Akceptacja spoteczna Niska w krajach, w ktorych Wysoka w krajach,

w ktorych najem i wlasnos¢
nieruchomosci maja podobny
status

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie [Reifner i in. 2009a, s. 8; http:/ec.europa.eu/internal _mar-
ket/ finservices-retail/docs/credit/equity release partl en.pdf].
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mozliwo$¢ dozywotniego zamieszkiwania w tej nieruchomosci. Przyjecie takiego
rozwigzania oznacza, ze beneficjent juz z chwilg podpisania umowy dozywocia
przenosi na $wiadczeniodawce wlasnos$¢ nieruchomosei (w realiach polskich moze
to by¢ rowniez prawo uzytkowania wieczystego lub spdtdzielcze wlasnosciowe
prawo do lokalu lub domu w spétdzielni mieszkaniowej). W przypadku sprzedazy
wylacznie czeéci utamkowej nieruchomosci pozostaty w rekach $wiadczeniobiorcy
udzial we wlasnos$ci nieruchomosci moze by¢ przedmiotem spadku lub w przyszto-
$ci cze$¢ te mozna ponownie spieni¢zy¢. Umowa taka niesie zatem ze soba okreslo-
ne rodzaje ryzyka, np.: niewyptacalnosci swiadczeniodawcy, hazardu moralnego ze
strony swiadczeniodawcy lub wrecz dziatan przestepczych z jego strony.

Szczegdlowe zestawienie cech modelu sprzedazowego i kredytowego zestawio-
no w tab. 1.

Opisane dwa podstawowe produkty typu equity release stanowia bazg do ksztat-
towania w poszczegdlnych krajach rowniez innych, zmodyfikowanych rozwigzan,
m.in.:

»  Shared appreciation mortgage — rodzaj kredytu hipotecznego, w ktorym pozycz-
kobiorca pozycza wtascicielowi nieruchomos$ci pewna sume kapitalu w zamian
za udzial w nieruchomosci i przysztym wzroscie jej wartosci. Im starszy pozycz-
kobiorca, tym mniejszy udzial wymagany przez pozyczkodawce. W zamian za
dodatkowe wynagrodzenie (udziat w przysztym wzroscie warto$ci nieruchomo-
$ci) pozyczkodawca zgadza si¢ na nizsza od obowigzujacego kursu rynkowego
stawke odsetek od pozyczki. Pozyczkobiorca zachowuje prawo do mieszkania
w nieruchomosci az do $mierci.

»  Home income plan — rodzaj odwréconego kredytu hipotecznego (/ifetime mort-
gage), w ktorym kapitat z kredytu wykorzystywany jest do zakupu renty (kapitat
zwykle dostarczany jest przez firm¢ ubezpieczeniowa). Kwota renty pozwala na
splate odsetek, jak rowniez stanowi dodatkowy dochod dla kredytobiorcy.

3. Odwrocona hipoteka w Stanach Zjednoczonych
i wybranych krajach UE

Najstarszym 1 najlepiej rozwinigtym rynkiem ustug typu equity release sa Sta-
ny Zjednoczone, gdzie pierwszy odwrdcony kredyt hipoteczny zostal udzielony
juz w 1961 r. Najbardziej popularnym programem w USA, uregulowanym pra-
wem federalnym (ustawg The Housing and Community Development Act, przyjeta
w 1987 1.), jest Home Equity Conversion Mortgage (HECM). Program ten nadzo-
rowany jest przez Departament Gospodarki Mieszkaniowej i Rozwoju Obszarow
Miejskich (Department of Housing and Urban Development) oraz Federalng Agencj¢
Gospodarki Mieszkaniowej (Federal Housing Administration — FHA). Ze wzgledu
na fakt, iz warunki oferowane przez HECM sg najbardziej konkurencyjne na rynku
amerykanskim i gwarantowane przez rzad federalny (wszystkie kredyty objete sg
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ubezpieczeniem przez FHA), kredyty oferowane przez prywatne instytucje nie maja

znaczacego udzialu w rynku [Reverse mortgages. Report to congress... 2012].
Zgodnie z zatozeniami program HECM kierowany jest do 0sob w wieku mini-

mum 62 lat (dotyczy to wieku mlodszego z kredytobiorcow), ktorym przystuguje

prawo wiasno$ci nieruchomosci bedacej zabezpieczeniem kredytu i ktore zamiesz-

kuja te nieruchomos¢. Przy ustalaniu kwoty kredytu instytucja kredytowa bierze pod

uwage przede wszystkim wiek kredytobiorcy oraz rodzaj produktu, determinowany

glownie sposobem uruchomienia §rodkow, przy czym maksymalny poziom wskaz-

nika LtV (Loan to Value) nie moze przekracza¢ 51-77% warto$ci nieruchomosci.
Uruchomienie kredytu moze nastgpowaé w roznych wariantach’:

* w postaci linii kredytowej, z ktorej kredytobiorcy moga korzysta¢ dowolnie, we-
dlug wlasnego uznania,

* w statych miesi¢cznych transzach przez staty, z gory ustalony okres lub tak dtu-
g0, jak dlugo kredytobiorca bedzie zamieszkiwat nieruchomosé,

* jako kombinacja wyptaty w miesi¢cznych transzach, dozywotnio lub przez okre-
slong liczbe lat, w potaczeniu z linig kredytows.
Korzystanie z produktu naktada na kredytobiorce okreslone zobowigzania, takie

e oplacania wszelkich podatkéw zwigzanych z nieruchomosci,

* kontynuacji ubezpieczenia nieruchomosci,

* utrzymywania nieruchomosci w dobrym stanie technicznym, tzn. dokonywania
wszelkich niezbednych remontdéw i napraw,

» zamieszkiwanie w przedmiotowej nieruchomosci (dopuszczalna przerwa to 12
miesigcy),

* nieprzenoszenie praw do nieruchomosci na osoby trzecie.

Brak realizacji wymienionych zobowigzan moze by¢ podstawa do wypowiedze-
nia kredytu przez kredytodawce i postawienia go w stan wymagalnosci.

W przypadku respektowania postanowien umownych kredytobiorca nie jest zo-
bowigzany do sptaty kredytu w miesigcznych ratach, w zwiazku z czym naliczane
w okresach miesiecznych odsetki oraz ewentualne optaty i prowizje doliczane sg do
kwoty kredytu, podwyzszajac systematycznie saldo zadtuzenia w kredycie. Dzigki
zastosowanemu ubezpieczeniu kredytu w FHA, ktérego koszty ponosi kredytobior-
ca, moze on pozostawa¢ w domu przez czas nieokreslony, nawet jesli saldo kredy-
tu przewyzsza warto$¢ nieruchomosci stanowigcej zabezpieczenie, tak dhugo, jak
kredytobiorca spetnia warunki okreslone w umowie. Ubezpieczenie to gwarantuje
rowniez bezpieczenstwo kredytobiorcy w sytuacji, gdyby kredytodawca nie dokonat

7 Wedtug danych z [Revers mortgages. Report... 2012], do roku 2007 zdecydowana wigkszo$é
Amerykanow zaciagajacych odwrocony kredyt hipoteczny decydowata si¢ na wyplate w postaci linii
kredytowej — 71-87% odpowiednio w 1990 r. i 2007 r. Po tym okresie zaczely dominowaé wyplaty
w postaci ryczaltu. Nie wigcej niz 7-10% kredytobiorcéw decyduje si¢ na wyplaty w postaci statych
miesigcznych transz.
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wyptaty kredytu zgodnie z ustaleniami (np. w przypadku upadtosci). Z drugiej stro-
ny gwarantuje rowniez petng zwrotno$¢ kredytu kredytodawcy.

Program zagwarantowal rowniez kredytobiorcom mozliwo$¢ wczesniejszej
sptaty kredytu w kazdym czasie, bez ponoszenia dodatkowych optat z tytulu wczes-
niejszej splaty kredytu. Biorac pod uwage fakt, ze jest to trudny produkt, czesto
niezrozumiaty dla osob starszych, FHA kladzie bardzo duzy nacisk na odpowiednie
doradztwo na etapie ubiegania si¢ o kredyt.

Niestety produkt ten nie postuzyt za wzor do nasladowania dla polskiego usta-
wodawcy. Z jednej strony trudno sobie wyobrazi¢ wsparcie rozwoju polskiej odwro-
conej hipoteki o forme¢ gwarancji rzadowych, zabezpieczajacych zar6wno ryzyko
kredytodawcow, wynikajace chociazby ze zmian warto$ci rynkowej nieruchomosci,
jak réwniez gwarantujace dozywotnig wyptate $wiadczenia kredytobiorcom. Z dru-
giej strony konieczne jest odzwierciedlenie w produkcie oczekiwan potencjalnych
beneficjentow i zachowania tradycji kulturowych?.

W europejskich realiach najlepiej rozwinigtym rynkiem jest niewatpliwie bry-
tyjski rynek produktéw finansowych typu equity release, ktory udostepnia w przed-
miotowym obszarze dwa rodzaje finansowania [http://findlaw.co.uk/law/property/
mortgages and finance/500261.html]: lifetime mortgages — pozyczke analogiczng
do odwréconego kredytu hipotecznego, zabezpieczong na nieruchomosci stanowia-
cej wlasnos¢ pozyczkobiorey, oraz home reversion schemes — model typu sprzeda-
zowego, w ktorym wlasciciel odsprzedaje catos$¢ lub cze$¢ nieruchomosci w zamian
za korzysci finansowe i mozliwos¢ dalszego zamieszkiwania w niej. Co warto pod-
kresli¢, obydwa powyzsze produkty zostaty uregulowane prawnie — zarowno model
kredytowy, jak i sprzedazowy — i sg powszechnie stosowane w Wielkiej Brytanii
(z rosnaca jednak przewaga modelu pozyczkowego). Wszystkie podmioty §wiad-
czace ustugi w zakresie equity release s autoryzowane i nadzorowane przez Ko-
misj¢ Nadzoru Finansowego (Financial Supervision Authority). Gtowne zasady
dziatania podmiotéw oferujacych produkty typu equity release zostaty okreslone
w Equity Release Council’, dokumencie gwarantujagcym konsumentom okreslony
zakres korzysci, ochrong Rzecznika Konsumentdw, standardy w takich obszarach,
jak marketing i promocja produktow, zakres danych w umowach sprzedazy, standard
obstugi posprzedazowej, konkurencji miedzy podmiotami oferujgcymi te produkty
oraz informacji na temat rynku [Ministerstwo Finansow 2011]. W $wietle przyjetej
ustawy wszystkie podmioty zaangazowane oferowanie, administrowanie, organizo-
wanie badz doradztwo w zakresie produktow typu equity release musza miec licencje,

8 Analiza potrzeb motywujacych amerykanskich obywateli do zaciggania odwroconego kredytu
hipotecznego wykazata, ze w 73% jest to splata innych zobowiazan kredytowych, 31% oczekuje do-
datkowego dochodu na codzienne wydatki, 26% chciataby podwyzszy¢ standard swojego zycia, a 21%
— zabezpieczy¢ na wypadek naglych wypadkow. Poréwnaj: [Reverse mortgages. Report... 2012, s. 47].

? Dokument ten podpisata wigkszo$¢ podmiotow oferujacych produkty typu equity release, a od
roku 2012 umowa tg zostali objeci rowniez doradcy. Zobacz szerzej: [https://en.wikipedia.org/wiki/
Equity release].
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a instytucja nadzorcza ma szerokie uprawnienia nadzorcze w zakresie obowigzku
raportowania, kontroli dokumentacji, weryfikacji stron www, dziatanie w roli tajem-
niczego klienta, prowadzenie szkolen czy publikacji dobrych praktyk.

Konstrukcja produktu, w gléwnych zalozeniach, jest porownywalna do amery-
kanskiego wzorca (abstrahujac od minimalnego wieku kredytobiorcy i dostepnego
wskaznika LtV, ktory w Wielkiej Brytanii uzalezniony jest od wieku kredytobior-
cy oraz od rodzaju produktu) [Reifner i in. 2009b; http://www.equity-release-centre.
co.uk/]. Dostepne rozwigzania produktowe roznig si¢ przede wszystkim sposobem
uruchomienia §rodkow. Angielski regulator dopuszcza zarowno wyplaty jednorazo-
we, jak i regularne oraz otwarte linie kredytowe. Spotyka si¢ rowniez modyfikacje
produktu, np. dostep do $srodkéw w zaleznosci od potrzeb, maksymalng wysokos¢
zadluzenia czy gwarancje pozostawienia czesci nieruchomosci dla spadkobiercow.
Regulator akceptuje takze zmian¢ miejsca zamieszkania bez utraty prawa do ren-
ty (z zatozeniem zmiany przedmiotu zabezpieczenia) oraz zameldowanie nowego
wspotmatzonka [Polska Izba Ubezpieczen 2011].

W Hiszpanii, drugim co do wielko$ci europejskim rynku produktow typu equ-
ity releas, dostepne sg produkty typu zarowno kredytowego, jak i sprzedazowego.
Najczesciej wybieranym $wiadczeniem w ramach oferty odwréconego kredytu hi-
potecznego jest otwarta linia kredytowa, jednakze dopuszcza si¢ réwniez wyplate
jednorazowa. W tym drugim przypadku oferta przybiera czesto postaé home income
plan, bowiem po otrzymaniu ptatnosci jest ona wykorzystywana na zakup renty do-
zywotniej, z czesci ktorej moga by¢ finansowane miesigczne raty odsetkowe w kre-
dycie. Dla wzmocnienia rangi odwrdoconego kredytu hipotecznego ustawodawca
hiszpanski objat umowy spelniajace wymogi ustawowe specjalnymi ulgami podat-
kowymi oraz promocjami w zakresie optat notarialnych i rejestracyjnych.

Rozwdj rynku odwréconego kredytu hipotecznego we Francji datuje si¢ od
roku 2007. W $wietle wprowadzonych w tym roku regulacji prawnych prawo do
oferowania odwroconej hipoteki zastrzezono wytacznie dla przedsigbiorstw banko-
wych (wczesniej dostepny byl wytacznie model sprzedazowy), a zatem podlegaja
one $cistym regulacjom i nadzorowi bankowemu. W przeciwienstwie do rozwigzan
hiszpanskich najwigksza popularnoscia cieszg si¢ wyptaty jednorazowe, natomiast
otwarte linie kredytowe w ogoéle nie sa dostepne. Mimo iz przedmiotem zabezpie-
czenia moze by¢ nieruchomos$ci niebedaca gldownym miejscem zamieszkania kre-
dytobiorcy, musi by¢ ona wykorzystywana wytacznie na cele prywatne, a w swietle
zapisow umownych srodki pochodzace z kredytu nie moga by¢ przeznaczone na
dziatalnos$¢ gospodarcza [Polska Izba Ubezpieczen 2011].

We Wtoszech dominuje natomiast model sprzedazowy z mozliwoscig dozywot-
niego mieszkania. Produkty typu reverse mortgage zastrzezone zostaty wylacznie
dla dziatalno$ci bankowej, pozostawiajac tym instytucjom dowolno$¢ w ksztattowa-
niu parametréw oferty. Nie wptyneto to jednakze w istotny sposdb na rozwoj tego
rynku.



Tabela 2. Poréwnanie uregulowan produktow typu equity release w Stanach Zjednoczonych i wybranych krajach UE

. . , . . Model produktu Min. wiek .
Kraj Uregulowania prawne Nadzor Uprawnione podmioty equity release kredytobiorcy Wysokos¢ kredytu [LtV]
Stany Uregulowany prawnie — The | Department of Housing and | Podmioty Model kredytowy |62 lata 51-77%
Zjednoczone | Housing and Community Urban Development, Federal |licencjonowane, (dominujacy)
Development Act Housing Administration podmioty prywatne tylko | Model
w modelu sprzedazowym | sprzedazowy
Wielka Uregulowany prawnie Financial Supervision Banki, towarzystwa Model 55 lat Zalezy od wieku klienta,
Brytania — Financial Service and Authority ubezpieczeniowe, kredytowy, model wartosci nieruchomosci
Market Act, Regulation of przedsigbiorstwa sprzedazowy i stopy procentowe;j
Financial Services prywatne
Hiszpania Uregulowany prawnie — Bank Hiszpanii oraz Instytucje kredytowe oraz | Model 65 lat 70%
Mortgage Law 41/2007 Ministerstwo Gospodarki firmy ubezpieczeniowe kredytowy, model
(produkty kredytowe), i Finansow sprzedazowy
Kodeks cywilny (produkty
sprzedazowe)
Niemcy Kodeks cywilny Federalny Urzad Nadzoru Banki, towarzystwa Model 60 lat Nieuregulowany
Ustug Finansowych ubezpieczeniowe kredytowy, model
sprzedazowy
Francja Kodeks cywilny Commission Bancaire Banki Model kredytowy | Ustalany przez | 15-75%
bank (65 lat)
Szwecja Traktowane sa jak typowe | Finansinspektionen (szwedzki | Svensk Hupotekspension | Model kredytowy | 60 lat 15-45%
kredyty hipoteczne urzad nadzoru finansowego)
Wegry Kodeks cywilny Nadzor finansowy (dot. Instytucje kredytowe (dot. | Model B.d. B.d.
modelu kredytowego) modelu kredytowego) kredytowy, model
sprzedazowy
Wiochy Ustawa Nadzor bankowy Bank, instytucja Model kredytowy |65 lat 14-52%
kredytowa, instytucja
finansowa

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: [Polska Izba Ubezpieczen 2011; Ministerstwo Finansow, 2011].
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Mimo stosunkowo wysokiego wskaznika wtasnosci na Wegrzech i niskiej mo-
bilnosci spoleczenstwa (szczegoélnie w wieku emerytalnym), poziom obcigzenia hi-
potecznego nieruchomosci jest relatywnie niski (ok. 90% nieruchomosci posiada-
nych przez emerytéw jest wolnych od hipoteki). Przy bardzo niskich $wiadczeniach
emerytalnych produkty typu equity release stanowia idealne zrédto dodatkowego
wyposazenia emerytalnego. W kraju tym dostgpne sa obydwa modele: sprzedazowy
i kredytowy, przy czym ustawodawca nie wprowadzit odrgbnego aktu prawnego dla
odwroconej hipoteki. Obydwa modele uregulowane sg w kodeksie cywilnym. Do-
minuje jednakze model sprzedazowy [Reifner i in. 2009b].

Zapewne nie bedzie zaskoczeniem fakt, iz produkty typu equity release nie cie-
sza si¢ popularnoscig w Niemczech. Jest to spowodowane przede wszystkim tym, ze
jest to wzglednie bogate spoteczenstwo, wlasnos¢ nieruchomosci nalezy do waskiej
grupy obywateli, ktorzy duzo wyzsze dochody czerpig z wynajmu tych nierucho-
mosci, przez co nie sg zainteresowani ich sprzedaza lub obcigzeniem w ramach od-
wroconego kredytu hipotecznego, a przy tym rynek nieruchomosci jest stosunkowo
stabilny pod wzgledem cen. W zwiazku z tym rynek odwroconego kredytu hipotecz-
nego nie jest uregulowany zadng odrebna ustawa, natomiast produkty o charakterze
sprzedazowym uregulowane sg w kodeksie cywilnym.

Podobnie jak odmienne rozwigzania i rézne produkty oferowane sg przez in-
stytucje dziatajace w poszczegdlnych panstwach, tak samo dziatajg one w oparciu
o rozne rozwigzania prawne. W tabeli 2 zestawiono poréwnanie kwestii instytucjo-
nalnych i uregulowan prawnych w Stanach Zjednoczonych i wybranych krajach UE.

4. Polskie rozwigzania w zakresie odwrdconego kredytu
hipotecznego

Uregulowania dotyczace odwroconego kredytu hipotecznego zostaty wprowadzone

w Polsce Ustawg z dnia 23 pazdziernika 2014 r. o odwrdéconym kredycie hipotecz-

nym [Ustawa z 23 pazdziernika 2014 r. ...]. Kluczowe z punktu widzenia wdrozenia

tego produktu do oferty finansowej polskich instytucji kredytowych byto:

* uregulowanie kwestii definicyjnych, bowiem zarowno w definicji kredytu, jak
1 pozyczki osobg zobowigzang do splaty zobowigzan wobec banku jest albo kre-
dytobiorca, albo pozyczkobiorca [Ustawa z 29 sierpnia 1997 r. ...]. Zgodnie
z idea dziatania odwroconego kredytu hipotecznego sptata nastepuje po Smierci
kredytobiorcy, ze sprzedazy przedmiotu zabezpieczenia lub ze strony spadko-
biercow;

» uregulowanie kwestii sptaty kredytu realizowanej w oparciu o sprzedaz przed-
miotu zabezpieczenia oraz mozliwo$ci dochodzenia roszczen banku po $mierci
kredytobiorcy m.in. przez wpis roszczenia banku do ksiegi wieczystej o przenie-
sienie prawa do nieruchomosci czy mozliwos¢ wystapienia przez bank z wnio-
skiem o powotanie kuratora spadku'®.

10 Sad moze powota¢ kuratora spadku w sytuacji, gdy: spadek nie zostal objety przez spadko-
biercow, czes¢ spadkobiercow jest nieznana lub istnieje spor migdzy spadkobiercami.
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Biorac pod uwage dotychczasowa praktyke europejska, zauwaza sig, ze kata-
log podmiotéw uprawnionych do oferowania tego typu produktow w Polsce zostat
ograniczony wylacznie do podmiotow uregulowanych Prawem bankowym, co argu-
mentowano odpowiednim wyposazeniem kapitatowym do prowadzenia tego typu
dziatalno$ci oraz nadzorem prowadzonym przez Komisje Nadzoru Finansowego, co
winno gwarantowac bezpieczenstwo, a przede wszystkim cigglos¢ realizacji wypta-
ty $wiadczen.

Ograniczenie katalogu podmiotéw uprawnionych do oferowania odwroconego
kredytu hipotecznego nie wptywa w jakikolwiek sposob na dziatalno$¢ prowadzo-
ng przez inne podmioty na podstawie Kodeksu cywilnego [Ustawa z 23 kwietnia
1964 1. ...], oparta o model sprzedazowy i wsparta prawem dozywocia.

Cechy produktu uregulowane ustawa zapewniajg pelng zgodno$¢ z definicyj-
nym ujeciem produktow typu equity release:

* Kredyt udzielany jest na czas nieoznaczony, a jego sptata standardowo nastepuje
po $mierci kredytobiorcy ze srodkow uzyskanych ze sprzedaz nieruchomosci.
Kredyt bedzie postawiony w stan wymagalno$ci dopiero 12 miesiecy po §mier-
ci kredytobiorcy (z wytaczeniem sytuacji, w ktorych kredytobiorca rozporzadzi
prawem do nieruchomosci w sposob sprzeczny z postanowieniami umownymi).
Okres ten to czas dla spadkobiercow umozliwiajacy im dokonanie sptaty kre-
dytu i zachowanie prawa do nieruchomosci. W przeciwnym wypadku bank do-
kona sprzedazy przedmiotu zabezpieczenia. Warto$¢ nieruchomosci wyznacza
gbérng granice zobowigzania kredytobiorcy lub spadkobiercéw wynikajacego
z kumulacji zadluzenia w kredycie. Dodatnia r6znica pomigdzy ceng sprzedazy
nieruchomosci a skumulowang wartoscia zadtuzenia z kredytu zostanie prze-
kazana spadkobiercom. Ryzyko nizszej wartosci nieruchomosci w stosunku do
skumulowanej wartosci zadtuzenia ponosi w catosci kredytodawca. Dlatego po-
tencjalne ryzyko dlugowiecznosci kredytodawcy powinni konsultowac z aktu-
ariuszem''.

*  Uruchomienie $§rodkéw z kredytu moze nastepowac jednorazowo lub w okreslo-
nych transzach, w zadanym przedziale czasu, gwarantujac tym samym kredyto-
biorcy zrodto ptynnosci na przysztosc.

* Konstrukcja kredytu zapewnia kredytobiorcy mozliwo$¢ zamieszkiwania
w nieruchomosci stanowigcej przedmiot zabezpieczenia. Co istotne, w przeci-
wienstwie do uregulowan rynku amerykanskiego, polski kredytobiorca nie jest
zobligowany do zamieszkiwania w nieruchomosci stanowiacej przedmiot zabez-
pieczenia. Zabezpieczeniem kredytu moze by¢ inna nieruchomos$¢ stanowigca
wlasno$¢ kredytobiorcy.

W ustawie pomini¢to regulacje dotyczace minimalnego wieku kredytobiorcy,
pozostawiajac t¢ kwestie otwartg dla bankdéw. Sama konstrukcja odwroéconego kre-

I Obowiazek ten dotyczy bezwzglednie banku, w ktorych suma wierzytelnosci z tytutu zawartych
uméw odwroconego kredytu hipotecznego przekracza¢ bedzie 5% odpowiednio funduszy wiasnych
lub funduszy oddziatu.
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dytu hipotecznego gwarantuje skierowanie oferty do oséb w wieku emerytalnym,
gdyz wiek kredytobiorcy ma bezposrednie przetozenie na kwote kredytu udostep-
niong przez bank.

Biorac pod uwage fakt, ze kredytobiorca nie jest zobowigzany do sptaty kredytu
w calym okresie kredytowania, regulator odstgpit od badania zdolnosci kredytowe;j
na etapie rozpatrywania wniosku. Zobowigzat jednakze banki do oceny stanu i histo-
rii zobowigzan potencjalnego kredytobiorcy oraz stanu prawnego nieruchomosci. In-
formacje te mogg swiadczy¢ o ewentualnym ryzyku wystgpienia innych wierzycieli
kredytobiorcy z roszczeniem wobec niego i skierowac postgpowanie egzekucyjne
w stosunku do nieruchomosci stanowiacej przedmiot zabezpieczenia odwrdconego
kredytu hipotecznego.

Jako zabezpieczenie kredytu ustawodawca wskazat hipoteke¢ ustanowiong na
nieruchomosci stanowiacej wlasnos¢ lub wspotwlasnos¢ kredytobiorcy (w tym
ograniczone prawo rzeczowe). W celu zabezpieczenia przysztych roszczen banku
ustawodawca upowaznil bank do ujawnienia w ksigdze wieczystej nieruchomosci
roszczenia o przeniesienie wlasnosci nieruchomosci lub prawa na bank, jak réwniez
mozliwos$¢ wystapienia przez bank z wnioskiem o powotanie kuratora spadku.

Podstawa wyznaczenia kwoty kredytu jest warto$¢ rynkowa nieruchomosci,
przy czym ustawodawca nie uregulowal maksymalnego poziomu wskaznika LtV
(Loan to Value) okreslajagcego obciazenie nieruchomosci kwotg udzielonego kredy-
tu. Mozna przypuszczaé, ze podobnie jak przy kredytach hipotecznych, stosowne
regulacje w tym zakresie mogg zosta¢ wprowadzone przez Komisj¢ Nadzoru Finan-
sowego w postaci odpowiednich rekomendacji. Kluczowa kwestig dla wyznaczenia
wskaznika LtV jest m.in. sposob uruchomienia $rodkow. W polskim rozwigzaniu
ustawodawca dopuscil wylacznie uruchomienie jednorazowe lub w transzach. Po-
mini¢ta zostata mozliwo$¢ udostepnienia kredytu w postaci linii kredytowej, ktora
jest najczesciej wybierang opcja uruchomienia w Stanach Zjednoczonych'2. Co istot-
ne, ustawa nie ogranicza w zaden sposob wykorzystania §rodkow z kredytu. Ozna-
cza to, ze $rodki z odwrdoconego kredytu hipotecznego moga zosta¢ wydatkowane
na dowolny cel i nie bedzie on podlegat weryfikacji przez instytucje kredytujaca.

Ustawodawca zagwarantowat roéwniez kredytobiorcom prawo do odstgpienia od
umowy w terminie 30 dni, jak rowniez do wczesniejszej czeSciowej lub catkowitej
splaty kredytu bez prowizji za t¢ czynno$¢ oraz bez konieczno$ci wczesniejszego
informowania banku o tym zamiarze.

Poza zapisami ustawowymi pozostawiono m.in. nastepujace kwestie:

*  sposob kalkulacji kwoty kredytu,
* rodzaj nieruchomosci stanowigcej zabezpieczenie hipoteczne udzielonego kredytu,

12 W Australii ponad 90% kredytobiorcow wybiera jednorazowa wyplate kredytu, co wiaze si¢
oczywiscie z obnizeniem kwoty udzielonego kredytu z uwagi na naliczanie odsetek w petnej wysokosci
od razu od dnia uruchomienia kredytu. Rozwiazanie takie ma racjg bytu, jezeli uzyskana w ten sposob
kwota zostanie przekazana bezposrednio do towarzystwa ubezpieczeniowego na poczet jednorazowej
sktadki ubezpieczenia renty zyciowe;.
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e limit kosztow zwigzanych z udzieleniem kredytu,

» okreslenie strony umowy, ktora bedzie zobowigzana do ponoszenia kosztow wy-
ceny nieruchomosci,

* sposob i czestotliwos¢é weryfikacji wartosci nieruchomosci w trakcie obshugi
kredytu.

Mozna przypuszczaé, ze czg$¢ rozwigzan wypracowanych juz w mieszkanio-
wych kredytach hipotecznych zostanie wprost zaimplementowana do odwroconego
kredytu hipotecznego, jak np. wycena nieruchomosci na potrzeby udzielenia kre-
dytu, monitoring zabezpieczen w trakcie trwania kredytu, ocena rodzajow ryzyka
zwigzanych z nieruchomoscia — czy szerzej z rynkiem nieruchomosci. Przemyslenia
zapewne wymaga sposob kalkulacji kwoty kredytu — pomijajac kwestie skumulowa-
nego zobowigzania, pojawia si¢ tu przede wszystkim problem ryzyka dlugowiecz-
nosci, ktore jest zupetnie nowym obszarem dla bankowcow i wymaga Scistej wspot-
pracy z aktuariuszem.

Obawy moze budzi¢ réwniez fakt ograniczenia funkcji informacyjnej banku wy-
facznie do przedstawienia kredytobiorcy formularza informacyjnego na 14 dni przed
podpisaniem umowy kredytu. Podobne rozwigzania wykorzystywane sa juz w hipo-
tecznych kredytach mieszkaniowych, jednakze nie wptywaja one w istotny sposéb na
wzrost wérod kredytobiorcow swiadomosci rodzajow ryzyka wystepujacych w tych
kredytach'. Biorgc pod uwage specyficzny profil beneficjentow odwrdoconego kre-
dytu hipotecznego, stwierdza si¢, ze kontakt z profesjonalnym, licencjonowanym
konsultantem, ktory w przejrzysty i zrozumiaty sposob wyjasni wszystkie zawitosci
programu i rozwieje obawy przyszlych kredytobiorcow, wydaje si¢ niezbedny (jak
to ma miejsce w Stanach Zjednoczonych czy Wielkiej Brytanii).

5. Zakonczenie

Biorac pod uwage doswiadczenia §wiatowe w zakresie odwroconego kredytu hi-
potecznego, raczej trudno oczekiwaé dynamicznego rozwoju tego produktu w Pol-
sce. Nawet na najbardziej rozwinigtych rynkach (Standéw Zjednoczonych czy Wiel-
kiej Brytanii) udziat odwroconej hipoteki nie stanowi wigcej niz 5% [Polska Izba
Ubezpieczen 2011]. Biorgc pod uwagg statystyki i realny udziat na poziomie ok. 2%
rynku kredytow hipotecznych, mozna byloby oczekiwac sprzedazy rzedu ok. 300
umow miesigeznie (tj. 2600 umodw rocznie)'. Tymczasem po roku od wprowadzenia

13 Juz od blisko 10 lat banki zobowiazane sg do informowania kredytobiorcéw o ryzyku walu-
towym czy ryzyku stopy procentowej. W nastepnej kolejnosci w informatorach bankéw pojawito si¢
réwniez ryzyko wysokiego LtV, Dtl (Debt to Income) czy nadmiernego wydtuzania okresu splaty
kredytu. Wprowadzono réwniez Europejski Arkusz Informacyjny. Nie uchronito to jednak wielu
kredytobiorcéw przed nadmiernym zadluzeniem swoich gospodarstw domowych i domaganiem si¢
wsparcia ze strony panstwa w splacie kredytu.

4 Warto$¢ wyliczona na podstawie danych: [Raport Amron-Sarfin... 2015, s. 7], przy zatozeniu
2% udzialu w rynku kredytow hipotecznych.
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regulacji dotyczacej odwrdoconej hipoteki zaden z polskich bankow nie wprowadzit

jeszcze tego produktu do swojej oferty, nie mowigc juz o podjeciu jego sprzedazy.

Przyczyn stabego zainteresowania instytucji kredytowych oferowaniem odwrocone-

go kredytu hipotecznego mozna upatrywaé m.in. w:

* duzej zmiennosci wartosci cen na rynku nieruchomosci's;

* duzej zmiennosci wysokosci podstawowych stop NBP, ktore maja bezposred-
nie przetozenie na oprocentowanie kredytu (tylko na przestrzeni ostatnich 4 lat
oprocentowanie stawki WIBOR 3 M obnizyto si¢ o 3,4 p.p. [http://www.money.
pl/pieniadze/depozyty/zlotowearch/], a jest to jeden ze sktadnikow stopy opro-
centowania kredytéw hipotecznych);

* wysokim ryzyku reputacji, bedacym réwniez w pewien sposob odzwierciedle-
niem sytuacji na runku kredytow hipotecznych; ryzyko w tym zakresie moze
by¢ potggowane przez niskie kompetencje doradcow bankowych, ograniczong
swiadomo$¢ finansowg spoteczenstwa, w tym specyficznej grupy spotecznej, do
ktorej adresowany jest produkt, jak rowniez ograniczenie funkcji informacyjnej
banku wylacznie do przekazania formularza informacyjnego;

* braku wsparcia i zaangazowania ze strony instytucji panstwowych, przejawiaja-
cych si¢ chociazby dtugim terminem oczekiwania na przedstawienie urzedowe-
go wzoru formularza informacyjnego;

* braku stabilnos$ci otoczenia prawnego, w ktorym pracuja banki;

* braku dlugoterminowego finansowania takiej akcji kredytowej po stronie ban-
kow;

* poziomie rentowno$ci produktu i mozliwosci oferowania go w potaczeniu z in-
nymi produktami z oferty banku (ograniczenie mozliwos$ci stosowania innych
zabezpieczen niz wymienione w ustawie, brak prowizji za wczesniejsza splate,
wyzsze koszty dochodzenia naleznosci banku, dodatkowe koszty monitoringu
zabezpieczen w trakcie okresu kredytowania itp.);

* konieczno$ci poniesienia dodatkowych naktadow inwestycyjnych ze strony ban-
ku, wynikajacych chociazby z potrzeby dostosowania systemow bankowych do
wymogow produktowych.

Z drugiej strony warto przyjrze¢ si¢ rOwniez ograniczeniom wystepujacym po
stronie kredytobiorcow. Jedng z podstawowych barier moga by¢ uwarunkowania
kulturowe i tradycje rodzinne. Niezwykle trudno rozwija¢ koncepcj¢ odwroconego
kredytu hipotecznego w systemie spotecznym o tradycyjnych, wielopokoleniowych
gospodarstwach domowych zamieszkujacych wspoélnie, w ktorych nieruchomos¢ od
pokolen byta przedmiotem posagu dla najstarszego dziecka, stanowila bezgotow-
kowa formg finansowania $wiadczen w okresie starosci przez doroste dzieci w za-

15'W trakcie kryzysu finansowego po roku 2008 warto$¢ nieruchomosci spadty w niektorych lo-
kalizacjach nawet do 50%. Najwyzsze spadki cen odnotowano na rynku gruntow. Podobnie mieszka-
nia i domy zlokalizowane w matych miejscowosciach tracity wigcej niz te w duzych aglomeracjach
miejskich.
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mian zwykle za zwrotng opieke nad mtodszym pokoleniem. Wraz z zachodzacymi
przemianami spotecznymi, a przede wszystkim zmiang w strukturze rodziny (po-
jawieniem si¢ i dominacja rodzin nuklearnych'®) mozna zaobserwowac tendencje¢
do izolacji gospodarstw domowych i dazenie do szybkiego usamodzielnienia si¢.
W takim przypadku mozna przypuszczac, ze w przysziosci nieruchomosci beda po-
zostawac do dyspozycji pozostajacych w domu rodzicéw. Mogg one wowczas stano-
wic specyficzng formg¢ zaplaty osobom spoza rodziny za §wiadczenia pielggnacyjne
1 opiekuncze w okresie starosci (np. w postaci zapisu w testamencie, darowizny czy
umowy sprzedazy z prawem dozywocia) lub by¢ przedmiotem odwroconego kredy-
tu hipotecznego. Jak wskazujg doswiadczenia m.in. Wegier [http://www.newsweek.
pl/dozywocie-za-dom,58991,1,1.html], gdzie wigzi miedzypokoleniowe sg znacznie
luzniejsze niz w Polsce, a ponad 90% starszych ludzi jest wlascicielami mieszkan,
w pigciu pierwszych latach obowigzywania ustawy o odwroconej hipotece zawarto
nie wigcej niz 10 tys. takich umow.

Wsréd kolejnych barier warto zwroci¢ uwage m.in. na:

e duze skomplikowanie i trudno$¢ w zrozumieniu zasad funkcjonowania produktu
zniechgcajace do zaciagania kredytu,

* ograniczone zasoby nieruchomosci pozostajace w rgkach osob starszych,

e brak jasnych kryteriow wyznaczania kwoty kredytu i projektowany niski po-
ziom wskaznika LtV,

* negatywny stosunek do dlugoterminowych zobowigzan kredytowych, wspiera-
ny negatywng atmosferg kreowang wokoét kredytow hipotecznych.

By¢ moze niski stopien kwoty zastgpienia oferowany w nowym systemie eme-
rytalnym i wysoki poziom ubdstwa przysztych emerytow, przy wydluzajacym si¢
okresie zycia, wymusi wigcksze wspoldzialanie instytucji rzadowych, $rodowiska
bankowego i spoteczenstwa na rzecz rozwoju rynku odwroconego kredytu hipotecz-
nego. Sam potencjat tego rynku winien by¢ z kolei przedmiotem odrgbnej analizy.
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