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|. WPROWADZENIE

1.1 Cel badania

Celem badania jest przedstawienie funkcjonujgcych instytucji oraz rozwigzan prawnych na rynku tzw. odwro-
conej hipoteki (ang. equity release)* na wybranych rynkach ze szczegdlnym uwzglednieniem rozwigzan ubezpie-
czeniowych. Przy czym pod pojeciem odwrdconej hipoteki, zgodnie z klasyfikacjg wprowadzong w wyniku miedzy-
narodowego badania Study on Equity Release Schemes in the EU?, kryje sie zarowno umowa odwrdconej pozyczki
hipotecznej (bazujgca na umowie kredytu), jak i umowa odwrdconej sprzedazy (bazujgca na umowie kupna-sprze-
dazy). W przypadku obu typéw umow charakter jest dtugoterminowy, istnieje gwarancja dozywotniego zamiesz-
kiwania oraz, jezeli wartos¢ kredytu przewyzszy wartos¢ nieruchomosci, wysokos¢ sptaty jest ograniczana z go-
ry do wartosci nieruchomosci. Rdznica natomiast dotyczy przede wszystkim przekazania wtasnosci —w przypadku
umowy typu pozyczkowego, wiasnosé przenoszona jest na pozyczkodawce dopiero w chwili zapadalnosci umowy
(tj. najczesciej jest to Smieré wtasciciela)?, natomiast w przypadku umowy typu sprzedazowego wtasnos¢ przeno-
szona jest w chwili podpisania umowy.

Na podstawie zdefiniowanego powyzej celu ogdlnego mozna wytyczy¢ 3 cele elementarne: (1) okreslenie
prawnych mozliwosci oferowania kredytéw zabezpieczonych hipoteka przez zaktady ubezpieczen, (2) okreslenie
specyficznych rozwigzan prawnych dla zaktaddéw ubezpieczen w zakresie odwréconej hipoteki, (3) zidentyfikowanie
tych instytucji oferujgcych odwrdcong hipoteke, ktére podlegajg réwnoczesnie rezimowi ubezpieczeniowemu.

Oprdcz niniejszego wprowadzenia, praca sktada sie z trzech czesci. W pierwszej (sekcja 2) przedstawione zo-
staty teoretyczne aspekty odwrdconej hipoteki, w tym rodzaje swiadczen oraz ryzyk charakterystycznych dla tego
produktu. W czesci tej przedstawiono réwniez wyniki miedzynarodowego badania Study on the role and regulation
of non-credit institutions in EU mortgage markets. Sekcja 3, stanowigca najwazniejszg cze$¢ pracy, zawiera opis ryn-
kow odwrdconej hipoteki. Wyboru krajéw dokonano pod wzgledem wielkosci rynku (Wielka Brytania, Hiszpania, Ir-
landia, Stany Zjednoczone, Australia) oraz uzupetniono o (1) najwazniejsze zrédta kapitatu inwestycyjnego zaktadéw
ubezpieczen w Polsce (Niemcy, Austria, Francja) i o (2) ciekawe rozwigzania produktowe na innych rynkach euro-
pejskich (Wtochy, Szwecje, Finlandie, Wegry). W opisie starano sie wyeksponowac produkty ubezpieczeniowe oraz
role zaktadéw ubezpieczen w ksztattowaniu rynku rent hipotecznych. Prace koriczg Whioski i rekomendacje reasu-
mujace rezultaty analiz oraz przedstawiajgce najwazniejsze, wyptywajace z nich wnioski dla ujecia zaktadéw ubez-

pieczen w polskim systemie rent hipotecznych.

1. W dostownym ttumaczeniu jest to uwolnienie srodkdw znajdujgcych sie w nieruchomosci.
2. Przeprowadzone przez zespét: U. Reifner, S. Clerc-Renaud, E. F. Perez-Carrillo, A. Tiffe, M. Knobloch, styczen 2009.
3. Termin zapadalnosci kredytu moze byc réwniez okreslony na chwile zmiany statego miejsca zamieszkania.
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1.2 Tto analizy

Proces starzenia sie ludnosci* prowadzi do zmian finansowania systemow zabezpieczenia spotecznego. Naj-
lepiej mozna to zaobserwowaé w systemie emerytalnym, gdzie kraje na skutek znacznego wzrostu odsetka osdb
w wieku emerytalnym decyduja sie na odejscie od systemu repartycyjnego o zdefiniowanym swiadczeniu na rzecz
systemu o zdefiniowanej sktadce zawierajgcego pewng czes$é kapitatowa. Na skutek tych przemian wysokosc otrzy-
mywanej emerytury z systemu publicznego zaczyna zalezeé zaréwno od zgromadzonego kapitatu emerytalnego
oraz uprawnien emerytalnych, jak réwniez od przecietnej dtugosci okresu starosci. Jednakze dziatania takie dopro-
wadzajg do obnizenia stop zastgpienia,® co z kolei przektada sie na wzrost ubdstwa wsrdd oséb starszych.

Podobne przemiany mozna zaobserwowac réwniez w Polsce. Wprowadzona w 1999 r. reforma systemu eme-
rytalnego®, mimo iz do dnia dzisiejszego nie jest ona w petni dokoriczona, spowoduje obnizenie stdp zastgpienia na-
wet 0 50 proc. (w przypadku oséb najmniej zarabiajgcych).” Tym samym w nowopowstatym systemie emerytalnym
znacznie wzrasta ryzyko ubdstwa oraz doptat (ze srodkéw publicznych) do emerytur minimalnych. Zgodnie z obli-
czeniami przeprowadzonymi przez B. Wieckowskg oraz J. Owczarek® doptaty do emerytur obejmg wszystkie 60-let-
nie kobiety, ktdre, niezaleznie od stazu pracy, beda otrzymywaty wynagrodzenie nizsze niz 48 proc. wynagrodzenia
przecietnego oraz wszyscy 65-letni mezczyzni, ktdrzy, niezaleznie od stazu pracy, beda otrzymywali wynagrodze-
nie nizsze niz 33 proc. wynagrodzenia przecietnego. Natomiast przy najkrétszym dopuszczalnym stazu pracy gra-
niczng wartoscig wynagrodzenia dla kobiet jest 114 proc. przecietnego wynagrodzenia, za$ dla mezczyzn 71 proc.
przecietnego wynagrodzenia. Powyzsze wyniki dobitnie wskazujg, iz istnieje duze ryzyko otrzymywania emerytury
minimalnej, nawet przy znacznych zarobkach.

Réwnoczesnie znaczne ograniczenia finansowe w sferze opieki dtugoterminowej sprawiajg, iz koszt tych
$wiadczen ulegnie w przysztosci gwattownemu wzrostowi.” Przyczyni sie do tego nie tylko proces zwolnionego
tempa wydtuzania sie przecietnego dalszego trwania zycia w zdrowiu w stosunku do wydtuzania sie przecietnego

dalszego trwania zycia lecz réwniez prawdopodobny wzrost jednostkowych kosztéw ustug.

4. Starzenie sie ludnosci (staro$¢ demograficzna) polega na zwiekszaniu sie udziatu oséb w starszym wieku w strukturze ludnosci. Z kolei
zjawisko zwiekszania sie w odsetkach i w liczbach bezwzglednych liczby ludzi najstarszych jest okreslane mianem ,,siwienie siwych”.

5. Jako stope zastgpienia najczesciej okresla sie relacje emerytury do ostatniego wynagrodzenia.

6. Polegajaca na odejsciu od repartycyjnego systemu o zdefiniowanym swiadczeniu na rzecz repartycyjno-kapitatowego systemu o zdefinio-
wanej sktadce.

7. Dla oso6b zarabiajacych 50 proc. przecietnego wynagrodzenia emerytura w nowym systemie emerytalnym wynosi¢ bedzie ok. 45 proc.
wynagrodzenia, podczas gdy w starym systemie emerytalnym wynosita ona ponad 90 proc. wynagrodzenia (wiecej na temat stop zasta-
pienia w nowym systemie emerytalnym patrz: B. Wieckowska, J. Bijak, Wpfyw zmiany systemowej na wysokosc swiadczeri emerytalnych
w Polsce, ,,Problemy Polityki Spotecznej” nr 12, 2010).

8. Patrz: B. Wieckowska, J. Owczarek Ryzyko doptaty do emerytury minimalnej w nowym systemie emerytalnym w Polsce [w:] J. Lisowski
(red.), Ubezpieczenia wobec wyzwan XXIw., Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu, w druku.

9. Wydatki na $wiadczenia pieniezne w opiece dtugoterminowej z tytutu wieku z poziomu 0,3 proc. PKB dzisiaj wzrosng do ponad 1,4 proc.
PKB w 2060 r. Wiecej patrz J. Koettl, B. Wieckowska, Polska: Kto bedzie swiadczyc oraz finansowac opieke nad osobami starszymi w przy-
sztosci? Pogtebiona analiza obecnych oraz przysztych wydatkéw publicznych na opieke dtugoterminowg, Raport Banku Swiatowego, War-
szawa, sierpien 2010.
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Dlatego nawet w krajach wysoko rozwinietych pojawiajg sie pytania w jaki sposéb pozyskaé dodatkowe zro-
dta srodkéw finansowych na okres starosci. Jednym z nich jest nieruchomosé. W systemie spotecznym o wielodziet-
nych gospodarstwach domowych nieruchomosc¢ stanowita bezgotéwkowg forme finansowania swiadczen w okre-
sie starosci przez doroste dzieci (najczesciej przyjmowato to forme ,posagu” dla najstarszej corki, ktora do korica
ostatnich chwil ,,dochowywata” rodzicdw). Wraz z przemianami w strukturze rodzin (pojawienie sie rodzin nukle-
arnych oraz ich pdzniejsza dominacja) nieruchomosci coraz czesciej stanowity forme optaty osobom spoza rodzi-
ny za $wiadczenia pielegnacyjne i opiekuncze w okresie starosci (w rzeczywistosci byty to wszelkie $wiadczenia rze-
czowe lecz nie pieniezne).

Mieszkanie mogto by¢ przekazywanie albo w formie spadku lub tez w postaci umowy dozywocia. Oba typy
umow wigzg sie jednak ze znacznymi ryzykami dla obu stron. W przypadku wpisania osoby swiadczacej ustugi ja-
ko spadkobiercy istnieje ryzyko zmiany testamentu bez wiedzy tej osoby. Z drugiej strony, gdy podpisana zosta-
nie umowa dozywocia, wtasnos¢ nieruchomosci jest przekazywana z chwilg jej podpisania na osobe dozywotniego
$wiadczeniodawcy. Zatem istnieje bardzo duze ryzyko hazardu moralnego, a w skrajnych przypadkach zachowan
wrecz o charakterze przestepczym.’® Jednakze w przypadku obu umoéw istnieje réwniez ryzyko niewyptacalnosci
strony umowy bedacej osobg fizyczng. Z tego powodu poszukuje sie rozwigzan instytucjonalnych. Tym instytucjo-
nalnym rozwigzaniem na niewystarczajace srodki finansowe w okresie starosci wydajg sie by¢ odwrdcone hipote-
ki (ang. reverse mortgage).

Zatem powstajg pytania: (1) jakie cechy konstrukcyjne wyrdzniajg odwrdcong hipoteke od innych uméw pro-
wadzgcych do ,,uwolnienia” srodkéw finansowych zawartych w nieruchomosci, (2) jakie sg rozwigzania prawne i in-
stytucjonalne na rozwinietych rynkach reverse mortgage, (3) czy mozliwe jest oferowanie przez zaktady ubezpie-

czen tego typu produktéw? Prébe odpowiedzi na niniejsze pytania stanowi przedstawione ponizej badanie.

10. Nalezy réwniez pamietac o réznicach w kosztach podatkowych pomiedzy tymi umowami.
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Il. RENTA HIPOTECZNA - INFORMACJE OGOLNE

2.1 Charakterystyka produktu

Dyskusja na temat mozliwosci wykorzystania aktywdw ulokowanych w nieruchomosciach (tzw. uwolnienie
zasobow) toczy sie w Polsce juz od kilku lat't. Przekazywanie nieruchomosci w zamian za dozywotnie $wiadczenia
moze na chwile obecng nastepowac jedynie w ramach umowy dozywocia.!? Jednakze umowy takie zawierane sg
gtéwnie pomiedzy osobami fizycznymi bgdz miedzy osobg fizyczng a Kosciotem.

Jak juz wspomniano we wstepie, odwrdcona hipoteka moze wystepowac w dwdch wariantach: umowy bazu-
jacej na umowie kupna-sprzedazy oraz umowie pozyczki. Z tego wzgledu wyrdznia sie renty typu pozyczkowego'?
(ang. loan model) oraz renty typu sprzedazowego (ang. sale model).** Odwrdcona hipoteka jest umowg pomiedzy

osobg fizyczng a instytucjg stanowiacg ustuge finansowg, na postawie ktorej wiasciciel nieruchomosci'® otrzymuje

11. Przyktadem moze by¢ konferencja zorganizowana na ten temat przez Zwigzek Bankéw Polskich w czerwcu 2008 roku ,,Odwrécony kredyt
hipoteczny, czyli polska wersja reverse mortgage”.
12. Art. 908-916 Ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (Dz. U. Nr 16, poz. 93 z p6zn. zm.):
Art. 908.

§1. Jezeli w zamian za przeniesienie wtasnosci nieruchomosci nabywca zobowiqzat sie zapewnic zbywcy dozywotnie utrzymanie (umowa
o dozywocie), powinien on, w braku odmiennej umowy, przyjqgc zbywce jako domownika, dostarcza¢ mu wyzywienia, ubrania, miesz-
kania, Swiatta i opatu, zapewni¢ mu odpowiednig pomoc i pielegnowanie w chorobie oraz sprawi¢ mu wiasnym kosztem pogrzeb
odpowiadajgcy zwyczajom miejscowym.

§2. Jezeliw umowie o doZzywocie nabywca nieruchomosci zobowiqzat sie obciqzyc jg na rzecz zbywcy uzytkowaniem, ktérego wykonywa-
nie jest ograniczone do czesci nieruchomosci, stuzebnoscig mieszkania lub inng stuzebnosciq osobistq albo spetniac powtarzajqce sie
sSwiadczenia w pienigdzach lub w rzeczach oznaczonych co do gatunku, uzytkowanie, stuzebnos¢ osobista oraz uprawnienie do po-
wtarzajgcych sie Swiadczen nalezq do tresci prawa dozywocia.

§3. Dozywocie mozna zastrzec takze na rzecz osoby bliskiej zbywcy nieruchomosci.

Art. 909. (skreslony).
Art. 910.

§1. Przeniesienie wtasnosci nieruchomosci na podstawie umowy o dozywocie nastepuje z jednoczesnym obcigzeniem nieruchomosci
prawem dozywocia. Do takiego obcigzenia stosuje sie odpowiednio przepisy o prawach rzeczowych ograniczonych.

§2. W razie zbycia nieruchomosci obcigzonej prawem dozywocia nabywca ponosi takze osobistq odpowiedzialnos¢ za swiadczenia tym
prawem objete, chyba Ze staty sie wymagalne w czasie, kiedy nieruchomosc nie byta jego wtasnoscig. Osobista odpowiedzialnos¢
wspotwtascicieli jest solidarna.

Art. 911.

Prawo dozywocia ustanowione na rzecz kilku oséb ulega w razie smierci jednej z tych oséb odpowiedniemu zmniejszeniu.
Art. 912.

Prawo dozywocia jest niezbywalne.
Art. 913.

§1. Jezeli z jakichkolwiek powodow wytworzq sie miedzy dozywotnikiem a zobowigzanym takie stosunki, ze nie mozna wymagac od stron,
Zeby pozostawaty nadal w bezposredniej ze sobq stycznosci, sqd na Zgdanie jednej z nich zamieni wszystkie lub niektdre uprawnienia
objete tresciq prawa doZywocia na dozywotniq rente odpowiadajgcq wartosci tych uprawnier.

§2. W wypadkach wyjgtkowych sqd moze na zgdanie zobowigzanego lub dozywotnika, jezeli dozywotnik jest zbywcq nieruchomosci,
rozwiqzac¢ umowe o dozywocie.

Art. 914.
Jezeli zobowigzany z tytutu umowy o dozywocie zbyt otrzymang nieruchomosc, dozywotnik moze zqdac¢ zamiany prawa dozywocia
na dozywotniq rente odpowiadajgcg wartosci tego prawa.

Art. 915.
Przepisy dwdch artykutéw poprzedzajqcych stosuje sie odpowiednio do umow, przez ktore nabywca nieruchomosci zobowiqzat sie,
w celu zapewnienia zbywcy dozywotniego utrzymania, do obcigzenia nieruchomosci uzytkowaniem z ograniczeniem jego wykony-
wania do czesci nieruchomosci.

Art. 916.

§1. Osoba, wzgledem ktdrej cigzy na dozywotniku ustawowy obowigzek alimentacyjny, moze zqdac¢ uznania umowy o dozywocie za bez-
skuteczng w stosunku do niej, jezeli wskutek tej umowy dozywotnik stat sie niewyptacalny. Uprawnienie to przystuguje bez wzgledu
na to, czy dozywotnik dziatat ze Swiadomoscig pokrzywdzenia wierzycieli, oraz bez wzgledu na czas zawarcia umowy.

§2. Uznania umowy o doZywocie za bezskuteczng nie mozna zgdac po uptywie lat pieciu od daty tej umowy.

13. Aczkolwiek chyba lepszym tego ttumaczeniem bytoby umowa typu kredytowego.

14. Polskie ttumaczenie patrz: S. Pawlega, Ocena zatozer Ministerstwa Finanséw do ustawy o odwréconym kredycie hipotecznym, Wiado-
mosci Ubezpieczeniowe, 3/2010, s. 59 i nast.

15. Najczesciej warunkiem jest tutaj traktowanie nieruchomosci jako pierwszego miejsca zamieszkania, lecz dopuszczalne sg wyjatki (np.
we Francji zabezpieczeniem odwréconej hipoteki moze by¢ tzw. drugi dom).
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Swiadczenie pieniezne'® (kredyt w przypadku umowy typu pozyczkowego, element ceny za nieruchomosé w przy-
padku umowy typu sprzedazowego) oraz prawo do dozywotniego zamieszkania, zas instytucja otrzymuje prawo
do dysponowania'” nieruchomoscig (tj. jej sprzedazy) dopiero po Smierci mieszkanca.'® Przy czym warunkiem do-
datkowym jest, iz w przypadku gdyby suma ptatnosci dokonana przez instytucje przekroczyta wartos$¢ nierucho-
mosci w chwili jej przejecia — druga strona kontraktu (instytucja) otrzymuje kwote nizszg tj. jedynie t3, ktéra odpo-
wiada wartosci nieruchomosci. Rozwigzan wyptat Swiadczenia w odwrdconej hipotece jest bardzo duzo. Na samym
europejskim rynku odnotowano ich 44, z czego 14 w Wielkiej Brytanii.

Nalezy tutaj réwniez podkresli¢, iz odwrdcona hipoteka nie jest jedynym sposobem na pozyskanie srodkéw
z nieruchomosci (patrz: Schemat 1). Z tego wzgledu, analizujgc zasadnos¢ jej wprowadzenia na danym rynku nale-
2y rowniez przeprowadzi¢ badania zwigzane z popularnoscig innych produktéw, konkurencyjnych wobec odwro-

conej hipoteki.

Schemat 1. Mozliwosci pozyskania srodkdw finansowych z nieruchomosci

Pozyskanie srodkéw finansowych z nieruchomosci

Sprzedaz
Pozyczka hipoteczna Odwrdcona hipoteka (i) ustuga finansowa (ii) W roII/I;ze::IzZT\ie i Umowa dozywocia
(ang. second uptynnienie w przysztosci (iii) uprawnienie do dozywotniego Iéz mnieiszeso < (ang. sale and
mortgage loan) zamieszkiwania (iv) sptata ze sprzedazy nieruchomosci . ! .g lease back)
mieszkania
I I I
X ) Zawarta Zawarta
Umowy typu sprzedazowego Umowy typu pozyczkowego 2 osoba fizyezng 2 0sobg prawng

Zrédto: opracowanie wtasne na podst. U. Reifner, S. Clerc-Renaud, E. F. Pérez-Carrillo, A. Tiffe, M. Knobloch, Study on Equity Release Schemes
in the EU, Part |: General Report, Institut fiir Finanzdienstleistungen e.V., 2009, str. I (http://ec.europa.eu/internal_market/finservices-retail/
docs/credit/equity_release_part1_en.pdf)

Wspomniane badanie Equity Release Schemes in the EU miato na celu, miedzy innymi, okreslenie wielkosci
rynku odwréconej hipoteki w krajach unijnych. Wykazato ono, iz pewne formy odwréconej hipoteki mozna odna-
lez¢ w 13 z 27 krajéw Unii Europejskiej, zas wartosc rynku zostata oszacowana na 4,7 mld euro, co stanowi pon.

0,1 proc. wartosci rynku hipotek. Dominujg umowy typu pozyczkowego — warto$¢ kontraktéw wynosi ok. 3,3 mid

euro (ok. 50 000 umow). Pozostate 1,4 mld stanowig umowy typu sprzedazowego (20 000 umodw). Zauwazono row-

16. Moze ono przyja¢ forme wyptaty jednorazowej, wyptaty regularnej czy tez linii kredytowej.

17. W przypadku umowy typu sprzedazowego rowniez prawo do wiasnosci.

18. Smier¢ jest najczestsza przyczyng wymagalnosci sptaty kredytu/sprzedazy mieszkania. Jedynie 10 proc. uméw korczy sie wezeéniejsza
sptatg kredytu (tyczy to tylko umowy w wersji pozyczkowej oraz czesto wigze sie z dodatkowymi kosztami wynoszacymi nawet 25 proc.
wartosci pozyczki), zas 20 proc. zostato zakonczone z powodu niedotrzymania przez mieszkanca natozonych na niego obowigzkéw (np.
dbatos¢ o lokal, ubezpieczenie od ognia i innych zdarzen losowych).
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niez, iz w tych krajach, w ktdrych oferowane sg odwrécone hipoteki typu pozyczkowego, réwnoczesnie dostepne
sg zazwyczaj produkty typu pozyczkowego. Natomiast istniejg kraje, w ktérych dostepne sg jedynie umowy typu
sprzedazowego. Taka struktura rynku wynika bezposrednio z jego sposobu ewolucji. Rdwnoczesnie tylko w ciggu
pierwszego kwartatu 2008 r. odnotowano 14 proc. wzrost rynku.

Dodatkowo badanie wykazato, iz gtdéwnymi instytucjami oferujgcymi odwrdcong hipoteke sg banki (40 proc.),
inwestorzy instytucjonalni na rynku nieruchomosci (19 proc.), firmy specjalizujgce sie w udzielaniu pozyczek
(12 proc.), zaktady ubezpieczen (12 proc.) oraz posrednicy finansowi dziatajgcy na rzecz firm wymienionych powy-
zej (17 proc.).® Jednakze wynik ten nie powinien by¢ interpretowany w sposob bezposredni — po przeanalizowa-
niu wiekszosci oferentéw produktéw odwrdconej hipoteki w krajach Unii Europejskiej mozna stwierdzi¢, iz wymie-
nione instytucje w ponad 90 proc. stanowig jednostki wchodzace w sktad konglomeratu finansowego (najczesciej
jest to bank, zaktad ubezpieczen, czasem réwniez spotka celowa, broker czy posrednik finansowy). Zatem niezmier-
nie ciezko jest stwierdzic jakie istniejg powigzania pomiedzy podmiotami w ,,zarzgdzaniu produktem” tj. czy zaktad
ubezpieczen przejmuje ryzyko dtugowiecznosci od banku od razu, czy tez oferowany produkt dotyczy wieku klienta
do maksymalnie np.100 lat, zas dopiero wyptaty dla portfela 0séb powyzej tego wieku bedzie objety dodatkowym
zabezpieczeniem w formie polisy ubezpieczeniowe;j.

Do najwiekszych rynkéw odwrdconej hipoteki na $wiecie naleza: Stany Zjednoczone, Australia (oraz Nowa Ze-
landia), Wielka Brytania®, Irlandia oraz Hiszpania. Dodatkowo w niektdrych krajach europejskich (Niemcy, Wtochy,
Francja, Szwecja oraz Belgia) na skutek podobnych proceséw demograficznych oraz socjologicznych, jak obserwo-
wane w Polsce, prowadzona jest szeroka debata na temat mozliwosci wykorzystania nieruchomosci jako dodatko-
wego zrddta finansowania starosci.

Tak samo jak rézne sg produkty oferowane przez instytucje dziatajgce w poszczegdlnych panstwach, tak samo
rézne sg funkcjonujgce rozwigzania prawne. W Wielkiej Brytanii, jak i w Irlandii, w ktérych systemy prawne opierajg
sie na prawie zwyczajowym (ang. common law), odwrdcone hipoteki zdobyty znaczny udziat w rynku. W parnstwach
tych do umowy kredytu oraz renty dozywotniej zostaty zaadoptowane cechy, ryzyko oraz potrzeby zwigzane z,,0d-
wroconym” produktem. Nacisk potozony jest tutaj przede wszystkim na ochrone konsumenta, zas w szczegdlnosci
na jako$¢ i sposdb przekazywania informacii. Z kolei Francja i Hiszpania zdecydowaty sie umiesci¢ umowe odwrdco-
nej hipoteki obok innych umdw funkcjonujacych w ramach kodeksu cywilnego.

Poniewaz odwrdcona hipoteka typu pozyczkowego jest ujmowana jako dziatalno$¢ bankowa, aby oferowac

produkty niezbedne jest posiadanie licencji na dziatalnos¢ bankowg, a tym samym podleganie nadzorowi banko-

19. Bardzo ciekawym aspektem, wymagajgcym dalszej analizy, s3 wymogi gwarantujgce dtugoterminowa wyptacalnosc instytucji oferuja-
cych odwrdcong hipoteke.

20. Jak pokazano w dalszej czesci opracowania (patrz: podrozdziat dotyczacy Wielkiej Brytanii) wielkos¢ tego rynku wynika przede wszystkim
z rodzaju oferowanych produktow — dokfadnie z opcji withdrawal.
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wemu.?* W niektoérych krajach wymagana jest dodatkowo licencja na prowadzenie dziatalnosci ubezpieczeniowej,

albowiem uzaleznienie spfaty od dalszego trwania zycia mieszkarica nieruchomosci uznawane jest za ryzyko ubez-

pieczeniowe. Z tego wzgledu umowa jest rozbijana na dwie czesci — pozyczke (zarzadzang przez bank) oraz rente

dozywotnig (zarzadzang przez zaktad ubezpieczen).

2.2 Mozliwosci oferowania kredytu hipotecznego przez zaktady ubezpieczen

funkcjonujgce na terenie Unii Europejskiej

Jak juz wspomniano, prawne rozwigzania w zakresie mozliwosci oferowania kredytéw zabezpieczonych hipo-

teka zostaty przeanalizowane w ramach badania Study on the role and regulation of non-credit institutions in EU

mortgage markets.?? Instytucje niebankowe zostaty podzielone na dwie grupy: zaktady ubezpieczen oraz pozostate

instytucje niebankowe. Juz sam podziat podmiotéw Swiadczy o tym, ze zaktady ubezpieczen stanowig istotng gru-

pe instytucji posiadajacych kredyty hipoteczne w swojej ofercie.

Ze wszystkich krajéw cztonkowskich Unii jedynie w 14 krajach zaktady ubezpieczen majg prawo oferowania

kredytow zabezpieczonych hipoteka. Wsrdd tych krajéw 8 stwierdzito, iz nie moze to by¢ jednak dziatalnos¢ pod-

stawowa zaktaddw tj. pozyczki zabezpieczone hipotekg mogg stanowié cze$¢ zarzgdzania aktywami (ang. asset ma-

nagement)?. Sg to:**

Cypr,

Czechy,

Dania,

Estonia,

Finlandia — jest to regulowane ustawg o dziatalnosci ubezpieczeniowej (ang. the Act on Insurance Companies
1062/1979). Co ciekawe, instytucje, aby oferowac kredyty hipoteczne, nie muszg by¢ zarejestrowane jako in-
stytucje udzielajace pozyczek, pod warunkiem ze nie pobierajg zwrotnych depozytéw. Tak wiec zaktady ubez-
pieczen mogg udziela¢ kredytéw hipotecznych jedynie, gdy finansowane one bedg ze sktadek ubezpieczenio-
wych. Zasada ta tyczy rowniez innych krajéw nalezacych do tej grupy,

Niemcy — ogdlng zasadg jest, iz kazda instytucja oferujgca kredyty (ang. credit institution) musi podlega¢ jed-
nakowemu procesowi rejestracyjnemu, nadzorczemu oraz autoryzacyjnemu. Wyjatek od tej reguty stanowig

publiczne oraz prywatne zaktady ubezpieczen. W ustawie o nadzorze ubezpieczeniowym (ang. Law on the Su-

21. Wyjatkiem sg tutaj Czechy, Dania, Estonia, Finlandia i totwa, w ktorych nie jest wymagana licencja prowadzenie dziatalnosci w postaci
udzielania kredytow i pozyczek.

22. London Economics, wrzesiers 2008, http://ec.europa.eu/internal_market/finservices-retail/docs/home-loans/non-credit/non_banks_re-
port_en.pdf.

23. Inwestowanie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych.

24. Pogrubiono te kraje, ktore poddane zostaty pdzniejszej analizie ze wzgledu na oferowanie odwrdconych rent hipotecznych.
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pervision of Insurance Companies) w rozdziale 5 stwierdza sie, ze ,zaktady ubezpieczerr moga podejmowad

dziatalno$¢ dodatkowgq do dziatalnosci ubezpieczeniowej pod warunkiem, ze jest ona bezposrednio z nig zwia-

zana”. Z zapisu tego wynika, ze zaktady nie mogg oferowac kredytéw hipotecznych w ramach podstawowe;j
swojej dziatalnosci lecz jedynie jako element zarzgdzania aktywami (ang. asset management).

e fotwa,

e Litwa.

Pozostate 6 krajow dopuszcza udzielanie kredytdéw zabezpieczonych hipoteka jako czes¢ gtéwnej dziatalno-
$ci zaktadéw ubezpieczen, lecz powinny one posiadaé licencje na prowadzenie dziatalnosci tego typu. Do tej gru-
py krajéw zaliczono:

e Belgie,

e Wegry — kredyty hipoteczne, po uzyskaniu zgody Komisji Nadzoru Finansowego, mogg by¢ udzielane jedynie
osobom juz posiadajgcym polisy ubezpieczeniowe (wchodzacym w sktad wspdlnoty ryzyka). Zakres i forme
pozyczek reguluje ustawa LX (ang. the Act LX), w ktérej stwierdza sie, ze kredyt moze maksymalnie wynosi¢
60 proc. wartosci nieruchomosci,

e Irlandie — zaktady ubezpieczen traktowane sg tak samo jak inne instytucje niebankowe tj. aby moc udzie-
la¢ kredyty hipoteczne zaktad musi posiada¢ licencje jako instytucja udzielajgca kredytdw (ang. Retail Credit
Firm),

e Holandie,

e Szwecje — zaktady ubezpieczerh mogg oferowac kredyty hipoteczne zaréwno osobom bedgcymi juz ubezpie-
czajacymi jak réwniez osobom nie posiadajgcym polis w danym zaktadzie. Zgodnie z ustawg o dziatalnosci fi-
nansowej z 1992 roku (ang. Financing Operations Act) czynnos¢ ,sprzedaz produktéw ubezpieczeniowych
jest traktowana jako ,,dziatalnosc finansowa” (ang. financing operations). Instytucje, ktére podejmuja sie dzia-
talnosci finansowej powinny posiadac licencje wydawang przez urzad nadzoru finansowego (szw. Finansin-
pektionen) jedynie wowczas, gdy pobierajg one depozyty. Jezeli dziatanie to bedzie natomiast finansowane
z innych Zrddet niz depozyty zaktad ubezpieczerh musi jedynie zgtosi¢ do urzedu nadzoru finansowego che¢
oferowania kredytéw hipotecznych,

e Wielka Brytanie — zaktady ubezpieczen, po uzyskaniu zgody urzedy nadzoru finansowego (ang. Financial Se-
rvices Authority, FSA), mogg oferowaé kredyty hipoteczne zaréwno osobom bedgcymi juz ubezpieczajacy-
mi jak rowniez osobom nie posiadajgcym polis w danym zaktadzie. Ciekawym jest fakt, ze FSA oswiadczy-
to, iz dziatalnos¢ taka w zaktadach ubezpieczen jest marginalna za wyjatkiem odwrdconej hipoteki bazujgcej
na umowie pozyczki. Umowy takie s3 zawierane przez 2 zaktady ubezpieczen, ktérych udziat stanowi ok.
1 proc. catego rynku kredytéw hipotecznych w Wielkiej Brytanii.
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Biorgc powyzsze pod uwage mozna stwierdzi¢, iz na dwdch z trzech najwiekszych europejskich rynkéw od-
wroconej hipoteki — Irlandii i Wielkiej Brytanii — zaktady ubezpieczen majg mozliwos¢ oferowania kredytow zabez-
pieczonych hipotekg, a tym samym mozliwe jest wbudowanie w oferte zaktadéw produktéw w formie odwrdco-
nej hipoteki.

Ciekawe jest to, ze badanie nie wskazato Hiszpanii jako kraju, w ktérym zaktady ubezpieczen majg prawo ofe-
rowac kredyty hipoteczne. Natomiast analiza poszczegdlnych rynkéw odwrdconych hipotek wykazata, iz prawo
hiszparskie dopuszcza zaktady ubezpieczen jako oferentéw tego typu produktdw (patrz: punkt 3.1.2).

Zatem podsumowujgc, mimo iz nie we wszystkich krajach Unii Europejskiej zaktady ubezpieczerh mogg udzie-
la¢ kredytow hipotecznych, to na 2 z 3 najwazniejszych rynkach (Wielka Brytania, Irlandia) oraz na 4 mniejszych

(Wegry, Niemcy, Szwecja, Finlandia) majg one do tego prawo.

w Pl 12

POLSKA 1284 UBEZPIEDZEN



I1l. INSTYTUCJE ORAZ ROZWIAZANIA PRAWNE

NA RYNKACH REVERSE MORTGAGE

Niniejszy rozdziat, stanowigcy najwazniejszg czes¢ pracy, dotyczy opisu kluczowych rynkéw produktow rever-
se mortgage. Analizie poddano nastepujace kraje (w porzadku alfabetycznym): Australia, Austria, Finlandia, Francja,
Hiszpania, Irlandia, Niemcy, Stany Zjednoczone, Szwecja, Wegry, Wielka Brytania, Wtochy. Dla kazdego z wymienio-
nych krajow, poza ogdlnym opisem systemu, autorka starata sie wskaza¢ przede wszystkim te rozwigzania, ktére
bazujg na instytucjach oraz zasadach ubezpieczeniowych. Jak pokazano ponizej na analizowanych rynkach istnie-
je wiele rozwigzan prawnych oraz produktowych, co nie tylko uniemozliwia dokonanie pogtebionej analizy poréw-
nawczej, lecz réwniez kaze wnioskowac o prawdopodobnych zmianach legislacyjnych na poziomie Unii Europejskiej
w celu zagwarantowania podstawowego postulatu tj. swobodnego przeptywu towardw, ludzi i ustug pomiedzy kra-
jami cztonkowskimi. Réwnie waznym problemem staje sie tutaj gwarancja dtugoterminowej wyptacalnosci instytu-
cji oferujgcych odwrdcone hipoteki. Jezeli produkt ten miatby by¢ postrzegany jako jeden z elementéw prywatne-
go zabezpieczenia emerytalnego, problem wyptacalnosci staje sie jeszcze bardziej palagcym.

Dla krajow nalezgcych do Unii Europejskiej punktem wyjscia analizy byto wspomniane juz miedzynarodowe
badanie Study on Equity Release Schemes in the EU. Przeprowadzone byto ono w 2008 roku, dlatego tez jego wyniki
zostaty zweryfikowane o nowodostepne dane. W pierwszym kroku dokonano weryfikacji aktéw prawnych pod ka-
tem mozliwosci oferowania odwrdconej hipoteki przez zaktady ubezpieczen, w miare mozliwosci autorka postuzyta
sie tutaj oryginalnymi zapisami prawnymi lub ich ttumaczeniami na jezyk angielski. Z kolei dla identyfikacji ubezpie-
czeniowych rozwigzan instytucjonalnych przyjeto nastepujgca metodologie (1) weryfikacja istnienia danej instytu-
cji oferujacej odwrdcong hipoteke, (2) okreslenie formy prawnej instytucji?®, (3) proba identyfikacji nowych insty-
tucji dziatajacych na danym rynku.

Dla krajow spoza Unii Europejskiej — Stany Zjednoczone, Australia — ze wzgledu na znaczny stopien rozwoju
w nich rynku rent hipotecznych, a tym samym znacznie wiekszg dostepnos¢ danych, skoncentrowano sie na insty-

tucjach zrzeszonych w izbach.

3.1 Rynek europejski

3.1.1 Wielka Brytania

Wielka Brytania jest uwazana za najwiekszy rynek reverse mortgage na Swiecie oraz najwiekszy rynek na te-

renie Unii Europejskiej (wartos¢ pozyczek szacuje sie na ponad 205 miliardéw funtéw?). Funkcjonuje tutaj ok. 40 in-

25. Podejscie takie wymagato niestety bardzo duzych naktaddw czasowych, albowiem bardzo czesto instytucje te stanowity konglomeraty
bankowo-ubezpieczeniowe, co w znacznej mierze utrudniato okreslenie podziatu rél pomiedzy poszczegdlnymi podmiotami.
26. Dane SHIP za 3. Kwartat 2010.
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stytucji oferujgcych produkty rentowe.?” Rynek brytyjski jest uwazany za rynek o wysokim odsetku oséb bedgcych
wtascicielami nieruchomosci jednoczesnie je zamieszkujgcymi. Z tego wzgledu potencjat rent hipotecznych jest tu-
taj niezmiernie wysoki.

Oferowane sg oba typy rent: zaréwno te bazujgce na umowie kupna-sprzedazy (ang. home reversion), jak i te
bazujgce na umowie pozyczki (ang. lifetime mortgage). Te pierwsze, mimo swojej dtugiej historii, sg obecnie mniej
popularne, niz umowy pozyczkowe.® W przypadku hipotek dozywotnich okreslona jest maksymalna relacja po-
zyczki/wartos¢ nieruchomosci okreslajgca gorng granice kosztow (odsetki + kapitat). Jednakze w niektdrych przy-
padkach istnieje mozliwos¢ oferowania produktéw o wyzszym wskazniku, z tym ze jest to kosztem stopy procen-
towe].?’ Rownoczesnie, w przypadku wczesniejszej sptaty pozyczki, pobierane sg przez pierwsze 5 do 10 lat optaty
karne wynoszace od 3 proc. do 7 proc.*

Z kolei w przypadku umoéw typu sprzedazowego, mimo iz s3 one mniej popularne, wartosé swiadczenia jest
znacznie wyzsza niz w przypadku umowy pozyczkowej. Wadg tych produktéw jest to, ze istniejg one gtéwnie w for-
mie wyptaty jednorazowe;j. Przyczyng tego jest fakt, iz jedynie zaktady ubezpieczer majg prawo oferowania produk-
tow dozywotnich — rozwigzanie jakie jest tutaj stosowane to potgczenie jednorazowej wyptaty z automatycznym wy-
kupieniem renty ptatnej natychmiast w zaktadzie ubezpieczen. Ponadto 2 z 12 instytucji oferujgcych renty na bazie
umowy kupna-sprzedazy oferowato rente podwyzszong (ang. enhanced annuity), w ktérej w przypadku wystgpienia
zachorowania (bardziej wigzanego z niesamodzielnoscig tj. niemoznoscig wykonywania codziennych czynnosci (ADL,
activities of daily living) niz z powaznymi zachorowaniami funkcjonujgcymi obecnie na polskim rynku), wysokosé mie-
siecznych ptatnosci jest zwiekszana (na skutek skrdcenia sie przecietnego dalszego trwania zycia). Dodatkowo istnie-
ja produkty, w ktorych miesieczne $wiadczenie jest stopniowo zwigkszane (niezaleznie od stanu zdrowia).*!

Istniejg réznorodne rozwigzania produktowe: poczawszy od jednorazowych wyptat, poprzez wypftaty regu-
larne, skoriczywszy na otwartej linii kredytowej (dostep ad-hoc). Dodatkowo popularnoscig cieszg sie m. in. dostep
do srodkéw w zaleznosci od potrzeb (ang. drawdawn fiacility) oraz maksymalna wysoko$¢ zadtuzenia, czy gwaran-
cja pozostawienia czesci nieruchomosci dla spadkobiercow. Ciekawymi rozwigzaniami sg: mozliwos¢ zmiany miej-
sca zamieszkania bez utraty prawa do renty (pozyczka jest przenoszona na inng nieruchomos¢) lub umozliwie-
nie zameldowania nowego wspotmatzonka (jezeli jest on mtodszy istnieje koniecznos¢ czesciowej sptaty kredytu).
Z tego powodu, ze rynek jest rozwiniety, instytucje konkurujg obecnie wtasnie na polu tych dodatkowych zapisow

umownych a nie na formach wyptaty swiadczenia. Badania wykazaty, ze przyczyng dla ktdrej rynek brytyjski rent

27. Jednakze nie wszystkie z nich nadal oferujg sprzedaz produktow. Niestety koszty wycofania sie z rynku sg znacznie wysokie, w szczegdl-
nosci w przypadku umowy pozyczki.

28. W zaleznosci od badania struktura rynku jest okreslana od: 62 proc. (pozyczkowe) vs. 38 proc. (sprzedazowe) do 91 proc. (pozyczkowe)
vs. 9 proc. (sprzedazowe). Wiecej patrz: L. Overton, Housing and Finance in Later Life: A study of UK equity release customer, University
of Birmingham, For Age UK, czerwiec 2010, s. 20.

29. Stopa procentowa dla reverse mortgage jest ustalana na statym poziomie, zatem jest to raczej charakterystyka produktéw ubezpiecze-
niowych (stata techniczna stopa zwrotu) a nizeli pozyczek bankowych.

30. Equity Release Working Party of the Actuarial Profession http.//www.actuaries.org.uk/_data/assets/pdf file/0013/37012/sm20071029.pdf.

31. Jednakze produkty tego typu sg krytykowane przez znaczne koszty w przypadku wczesnej Smierci mieszkanca.
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hipotecznych jest tak mocno rozwiniety jest mozliwo$¢ wykupienia opcji renty hipotecznej** (zaréwno w formie po-
zyczkowej, jak i sprzedazowej) — produkty tego typu obejmujg ok. 57 proc. umow zawartych w 2010 r.*

Rozwdj rynku rent hipotecznych w Wielkiej Brytanii spowodowat réwniez niepozgdane efekty — pojawity sie
instytucje oferujgce umowy zblizone do renty hipotecznej tj. sprzedaz nieruchomosci (za cene znacznie odbiega-
jacg od ceny rynkowej) i rownoczesne wynajecie jej sprzedajgcemu (zatem obserwowany jest strumien ptatno-
Sci od bytego wiasciciela). Taka konstrukcja umowy sprawia, iz nie ma gwarancji dozywotniego zamieszkania oraz
ze miesieczne ptatnosci nie przewyzsza wartosci nieruchomosci (cena najmu, w przeciwienstwie do ceny sprzeda-
2y, jest rynkowa).?* Z tego powodu, iz segment ten nie jest zupetnie regulowany, bardzo czesto jest on mylony z re-
verse mortgage, i z tego wzgledu wszelkie (niestety czeste) naduzycia majg bardzo zty wptyw na percepcje odwro-
conych hipotek.* Z tego wzgledu trwajg prace nad uregulowaniem réwniez i tego rynku.3®

Jak juz wspomniano na brytyjskim rynku istnieje 40 instytucji oferujgcych reverse mortgage. Jednakze jedy-
nie 22 z nich podpisato stosowanie sie do kodeksu dobrych praktyk (ang. codes of conduct) i stato sie cztonkami Sa-
fe Home Income Plans (SHIP, http://www.ship-Itd.org).?” Obecnie cztonkdw SHIP jest 13.38 Wsrdd nich znajdujg sie
rowniez instytucje oferujgce rownoczesnie produkty ubezpieczeniowe. Sg to:*

e AVIVA (wczesniejsza nazwa Norwich Union), dokfadnie jest to spotka AVIVA Equity Release UK Limited wcho-
dzaca w sktad grupy AVIVA — oferuje oba typy rent hipotecznych, min. wiek 55 lat (ale w przypadku rent bazu-
jacych na umowie sprzedazy nie wiecej niz 80 lat), min. wartos$¢ nieruchomosci 75 tys. funtéw,*

e V= (wczesniejsza nazwa Liverpool Victoria), doktadnie jest to spotka LV Equity Release Limited wchodzaca
w sktad grupy LV=, oferowane sg jedynie renty hipoteczne pozyczkowe,

¢ Saffron Building Society (w zakresie ubezpieczen jedynie dziatalnos¢ brokerska) — oferuje oba typy rent hipo-

tecznych,

32. Najczesciej umowa taka polega na niewielkiej pozyczce na poczatku z mozliwoscig jej pdzniejszego zwiekszenia, w zaleznosci od po-
trzeb.

33. Dane za 3. kwartat 2010 (odsetek ten z roku na rok rosnie).

34. Oczywiscie nie ma oficjalnych statystyk dotyczacych tego segmentu rynku — méwi sie o ok.1.000 instytucji oraz o 50.000 zawartych
umow.

35. Wiecej patrz: Badanie Office of Fair Trading, www.oft.gov.uk/news/press/2008/118-08.

36. Regulating sale and rent back — the full regime, FSA, wrzesien 2009.

37. Ztych 22 instytucji: jedynie 6 oferuje produkty bazujgce na mechanizmie sprzedazowym, 2 oferuje produkty zaréwno oparte na mecha-
nizmie sprzedazowym, jak i pozyczkowym, 14 zas oferuje produkty oparte jedynie na mechanizmie pozyczkowym.

38. Z czego jeden — Home and Capital od pazdziernika 2010 zaprzestat o oferowanie produktow.

39. W grupie tej znalazt sie rdwniez Prudential, lecz w 2010 roku wycofat sie z rynku rent hipotecznych (nie oferuje tego produktu nowym
klientom).

40. W literaturze stwierdza sie, ze 90 proc. wszystkich umdw zawieranych jest za posrednictwem AVIVA i Northern Rock za: D. B. Berrueta,
Sistemas de cofinanciacion de la dependencia: Serugo privado frente a hipoteca-inversa, 2007, s.72 www.mapfre.com/ccm/content/
documentos/fundacion/cs-seguro/libros/sistemas-de-cofinanciacion-de-la-dependencia-seguro-privado-frente-a-hipoteca-inversa-115.
pdf) Chociaz doktadnie to nalezatoby stwierdzi¢, iz zamiast Northern Rock jest to JP Morgan, poniewaz by bank mégt sptaci¢ zobowia-
zania wobec Bank of England to wtasnie portfel rent hipotecznych zostat sprzedany przez Northen Rock. Jednakze sprzedaz produktéw
nadal prowadzi Northen Rock w imieniu JP Morgan (http://bbxequity.com/tag/northern-rock).

Badanie Demographic Change and Housing Wealth (DEMHOW) potwierdzito tak wysoki udziat w rynku obu instytucji. Rbwnoczesnie przesta-
wiono informacje, iz AVIVA stosuje sekurytyzacje wszystkich innych ryzyk poza ryzykiem dtugowiecznosci (zarzadzane przez zaktad ubezpie-
czen), zas Northen Rock w catosci zarzgdza ryzykami zwigzanymi z rentami hipotecznymi (Home ownership as wealth over the life cycle Euro-
pean Household Motivation for Residential Assets Current situation and future prospects, http.//www.demhow.bham.ac.uk/reports/A3.pdf).
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e Hodge Lifetime (grupa skfadajaca sie z dwdch instytucji: Julian Hodge Bank Ltd oraz Hodge Life Assurance
Company Ltd)* — jest to najstarsza instytucja oferujgca renty hipoteczne na terenie Wielkiej Brytanii (dziata
od ponad 45 lat); tutaj zaktad ubezpieczen oferuje renty hipoteczne pozyczkowe (minimalny wiek 55 lat, max.
85 lat, max. procent wartosci nieruchomosci podlegajacy rencie zalezny od wieku — 15-45 proc.), za$ bank

oferuje renty hipoteczne sprzedazowe. Produkty sg oferowane przede wszystkim przez posrednikow.

Réwnoczesnie 4 pazdziernika 2010 r. pojawity sie informacje prasowe dotyczace odmowy przyznania licencji
na oferowanie odwréconego kredytu hipotecznego nowemu zaktadowi ubezpieczen. FSA stwierdzit, ze ze wzgle-
du na duze ryzyko spadku cen nieruchomosci ubezpieczyciel otrzyma zgode na prowadzenie dziatalnosci w zakre-
sie odwrdconego kredytu hipotecznego jedynie wowczas, gdy zatozy dla tego celu odrebng spotke. Poniewaz dwa
pozostate zaktady ubezpieczen oferujgce produkty tego typu nie posiadajg spotek celowych, FSA planuje zmiany
na tym rynku w niedtugim czasie.*?

Mimo iz w SHIP zrzeszonych jest niewiele ponad 50 proc. istniejgcych instytucji, to reprezentuja one prawie
95 proc. rynku pod wzgledem wartosci zawartych umoéw, zatem mozna powiedzie¢, iz dziatanie (a w tym praktyki)
SHIP posiada ceche powszechnosci. Ponad 80 proc. umoéw bazujgcych na umowie pozyczki, zas w przypadku umow
bazujacych na sprzedazy — jednie 66 proc., jest zawieranych za pomocg posrednikdw. Zatem istnieje réwniez ko-
niecznos$c¢ silnej regulacji rynku posrednikow.*

Zaréwno umowy bazujgce na sprzedazy, jak i na pozyczce, sg regulowane przez Komisje Nadzoru Finansowe-
go (ang. Financial Supervisory Administrator, dalej: FSA). Aby oferowac rente hipoteczng, niezaleznie od jej formu-
ty, niezbedne jest posiadanie licenciji.

Ustawa regulujgcg nadzor nad rentami hipotecznymi jest ustawa o ustugach i rynkach finansowych uchwa-
lona w 2000r (ang. Financial Service and Market Act), z pdzniejszymi zmianami. Ustawa wprowadzita catoscio-
wg reforme dotyczacg struktury regulacji finansowych w Wielkiej Brytanii. Centralnym punktem tej reformy by-
to wprowadzenie FSA jako regulatora znacznej liczby produktéw i rynkow finansowych. Ustawa ta weszta w zycie
pod koniec 2001, lecz renty hipoteczne nie byty nig objete. Dopiero 31 pazdziernika 2004 r. FSA objat swoim nad-
zorem renty hipoteczne bazujgce na umowie pozyczki. Jednakze drugi typ rent nie zabezpieczony hipoteky na-
dal pozostawat poza kompetencjami nadzoru (oczywiscie w ich przypadku istniat rowniez kodeks dobrych praktyk
opracowany przez SHIP). W roku 2005 zostata uchwalona ustawa o regulacji ustug finansowych (ang. Regulation

of Financial Services (land transactions) Act) ktdéra rozszerzyta nadzér FSA nad rentami hipotecznymi bazujgcymi

41. Informacje pozyskane na stronie: http://www.hodgelifetime.com/ifa_lifetime_mortgage.asp.

42. 1. Martin, FSA concerned over equity release impact on insurers, 4 pazdziernika 2010, http://citywire.co.uk/wealth-manager/fsa-con-
cerned-over-equity-release-impact-on-insurers/a436311.

43. FSA wydato wrecz ulotke informacyjng dla posrednikéw zaiwerajgcq informacje nt. wymogdéw kwalifikacyjnych dla posrednika, sposobu
zdobycia licencji, zakresu przekazywanych informacji itd: Equity release — lifetime mortgages and home reversion plans, FSA factsheets
for mortgage brokers, FSA, SFDFS054 10/10.
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na umowie sprzedazy. Ustawa ta weszta w zycie od kwietnia 2007. Od tej pory caty rynek rent hipotecznych jest
objety nadzorem finansowym.

Zgodnie z ustawg wszystkie podmioty, ktérych dziataniem biznesowym jest oferowanie, administrowanie, or-
ganizowanie bgdz doradztwo w zakresie rent hipotecznych, muszg posiadac licencje.** FSA posiada szerokie upraw-
nienia nadzorcze poczawszy od naktadania obowigzku raportowania, kontroli dokumentacji, weryfikacji stron
www, dziatanie w roli ,,tajemniczego klienta™®, prowadzenie szkolen, publikacji dobrych praktyk.

FSA wprowadzito szczegdtowe regulacje zwigzane ze sprzedazg odwrdconej hipoteki: (1) przedstawienie stan-
dardowej informacji o produkcie (ang. Initial Disclosure Dokument), (2) przedstawienie szczegétowego, spersoni-
fikowanego produktu oraz informacji o cenie (ang. the Key Fact lllustration). Zaleca sie rowniez, aby w procesie
sprzedazy brata udziat rodzina osoby starszej, lecz nie jest to obowigzek prawny, co sprawia, iz do Rzecznika Ubez-
pieczonych naptywaja skargi od spadkobiercéw.

Jednakze wadg systemu jest to, ze rente hipoteczng mozna zawrze¢ bezposrednio z instytucjg, bez konieczno-
$ci kontaktu z niezaleznym doradcg finansowym.

Mimo iz rynek brytyjski jest rozwiniety, nie wzrasta on w spodziewanym tempie. By¢ moze przyczyng tego jest:

e zmniejszajgce sie zyski z produktu — zwiekszajgce sie gwarancje, skomplikowanie produktéw oraz silna konku-
rencja sprawiaja, iz marze sg coraz nizsze,

e potrzeba oszacowania narzutow na ryzyko dtugowiecznosci®,

44, |stnieje rowniez grupa podmiotow bedaca wytgczona z obowigzku administracji. Zgodnie z Financial Services and Markets Act 2000,
Exemption 2001 wytgczeni sg (http://www.legislation.gov.uk/uksi/2001/1201/contents/made):
1.The Bank of England
2.The central bank of an EEA State other than the United Kingdom
3.The European Central Bank
4.The European Community
5.The European Atomic Energy Community
6.The European Coal and Steel Community
7.The European Investment Bank
8.The International Bank for Reconstruction and Development
9.The International Finance Corporation
10.The International Monetary Fund
11.The African Development Bank
12.The Asian Development Bank
13.The Caribbean Development Bank
14.The Inter-American Development Bank
15.The European Bank for Reconstruction and Development.
Ustawa ta, zgodnie z konsultacjami spotecznymi przeprowadzonymi przez FSA, ma by¢ zmieniona (Regulation on Home Reversion and
Home Purchase Plans). Do podmiotéw wytaczonych z obowigzku posiadania licencji powinni zosta¢ dodani (http://www.fsa.gov.uk/
pubs/cp/cp06_08.pdf):
¢ Wskazany przedstawiciel
¢ Niektére podmioty, ktérych zaangazowanie w renty hipoteczne nie jest gtéwna linig biznesowa (jest sporadyczne) np. kancelarie
prawne, firmy audytorskie czy aktuarialne)
e Licencjonowani zarejestrowanym wiascicielem lokali socjalnych (ang. social landlord) w Szkocji, Anglii i Walii
¢ Housing Corporation, Scottish Homes and the Northern Irleand Housing Execturive
e gmina.

45. Opublikowane zostaty dwa raporty z takich badan (Mistery Shopping Exercise, Brefing Note BN005/2005 oraz The sale of life time mort-
gege products — mystery shopping results 2006), ktére wskazywaty na znaczne niedostosowanie sie instytucji do przedstawiania petnej
informacji oraz standardéw reklamy (http://www.fsa.gov.uk/pages/about/media/notes/bn005.shtml, http://www.fsa.gov.uk/pubs/con-
sumer-research/crpr53.pdf).

46. Zwraca sie tutaj uwage na modele stochastyczne (G. Hosty, Equity release schemes, The Actuary, czerwiec 2005, s. 36). Wiecej patrz: Equity
Release Report 2005, Equity Release Working Party The Actuarial Profession’, Volume 2: Technical Supplement Pricing Considerations,
http://www.actuaries.org.uk/research-and-resources/documents/equity-release-report-2005-volume-2-technical-supplement-pricing-co.
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e wzrastajgca Swiadomos¢ o mozliwosci wezesniejszej sptaty pozyczki,

e ze wzgledu na percepcje spoteczng produktéw wielkie banki, mimo przeprowadzenia programéw pilotazo-
wych, bojg sie wejs¢ na rynek ze wzgledu na ryzyko utraty reputacji,

¢ negatywne doswiadczenia wynikajgce z wspotistnienia produktow typu sprzedaj, a nastepnie wynajmij (ang.
sale and rent back), co sprawia, ze niezbedne jest odbudowanie wizerunku branzy?,

¢ wptyw dochoddw z odwrdconej hipoteki na Swiadczenia z systemu zabezpieczenia spotecznego oraz poda-

tek dochodowy*®.

3.1.2 Hiszpania

Hiszpanski rynek rent hipotecznych jest drugim pod wzgledem wielkosci rynkiem Unii Europejskiej. Od daw-
na oferowane sg zaréwno produkty typu pozyczkowego, jak i sprzedazowego. Oferowane produkty pozyczkowe
dziatajg w oparciu o ustawe o kredycie hipotecznym wprowadzonym w 2007 roku (ang. Mortgage Law 41/2007).%°
Natomiast zasady prawne dotyczgce produktéw sprzedazowych zdefiniowane sa w Kodeksie Cywilnym Art. 1802-
1808 (hisz. renta vitalicia).

W przypadku odwrdconej hipoteki typu pozyczkowego najczesciej wybieranym Swiadczeniem jest otwarta li-
nia kredytowa, lecz moze przybrac ono réwniez forme wyptaty jednorazowej. W tym drugim przypadku, zazwyczaj
po otrzymaniu pfatnosci podpisywana jest umowa ubezpieczenia rentowego (renta dozywotnia), ktorej czesé miesiecz-
nych pfatnosci, jest wykorzystywana do pokrycia odsetek od kredytu (badz odsetki te sg ,,dopisywane” do kredytu).

Ciekawym rozwigzaniem jest pozostawienie rodzinie decyzji co do sposobu spfacenia kredytu w przypadku
Smierci kredytobiorcy.>® Rodzina moze (1) zdecydowac sie na sptate kredytu ze srodkdw wtasnych i zostawienie nie-
ruchomosci, (2) roztozy¢ sptate kredytu w czasie tj. przeksztatci¢ kredyt w klasyczny kredyt hipoteczny, (3) sptaci¢
kredyt poprzez sprzedaz nieruchomosci.

Wprowadzone zmiany w ustawie o kredycie hipotecznym spowodowaty, iz umowa jest $cisle zdefiniowana,
co w pewnym stopniu utrudnia konkurencje (obok niej funkcjonowaé moga (np. s to umowy zawarte przed 2007
rokiem) réwniez i inne umowy miajace cechy odwrdconej hipoteki), lecz tylko te produkty, ktdre spetniajg wszyst-
kie wymagania ustawowe sg objete preferencjami podatkowymi dla konsumentéw oraz obnizong optata notarial-

ng i optatg rejestracyjng. Do tych warunkdw zalicza sie:

47. L. Baxter, J. Bennett, Building confidence in the equity release market, Council of Mortgage Lenders, kwiecien 2006, s. 2, http.//www.cml.
org.uk/cml/policy/quidance/lifetime.

48. Wiecej patrz: Equity release and the impact on benefits and tax, Council of Mortgage Lenders, 11 kwietnia 2010, http.//www.cml.org.uk/
cml/policy/quidance/lifetime.

49. Doktadnie jest to Ustawa 41/2007 z dnia 7 grudnia o zmianie ustawy 2/1981 z 25 marca o rynku kredytéw hipotecznych oraz zasad sys-
temu kredytow hipotecznych, odwrdconej hipoteki i ubezpieczenia niesamodzielnosci oraz prawa podatkowego (hisz. Ley 41/2007, de 7
de diciembre, por la que se modifica la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacion del Mercado Hipotecario y otras normas del sistema
hipotecario y financiero, de regulacion de las hipotecas inversas y el sequro de dependencia y por la que se establece determinada norma
tributaria).

50. Nalezy tutaj zwréci¢ uwage, iz istnieje mozliwo$¢ zawierania umowy terminowej. Wéwczas datg wymagalnosci kredytu staje sie (najpdz-
niej) data zawarta w umowie.
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e nieruchomos$¢ musi by¢ gtéwnym miejscem zamieszkania,

e nieruchomos¢ musi by¢ ubezpieczona,

e umowa musi wyfgczac optaty z tytutu wczesniejszej sptaty kredytu w przypadku, gdy chce tego dokonac
spadkobierca,

e instytucja oferujaca produkt musi pokryé koszty zewnetrznej (niezaleznej) konsultacji,

e aplikant musi by¢ w wieku co najmniej 65 lat i/lub osobg niesamodzielng (niewykonujacg codziennych czyn-
nosci, ang. activities of daily living, ADL),

e musi by¢ mozliwos¢ wczesniejszej sptaty kredytu oraz jej koszty nie mogg przekroczyé 0,5 proc. wartosci
kredytu w przypadku sptaty w ciggu pierwszych 5 lat od zawarcia umowy, oraz 0,25 proc. wartosci kredytu
gdy sptata nastepuje w terminie pdzniejszym,

e musi istnie¢ mozliwosc¢ sptaty kredytu przez spadkobiercow,

e cze$¢ Swiadczenia, niezaleznie od tego czy jest ono jednorazowe, czy wyptacane regularnie, musi zostac prze-

kazana na wykupienie planu emerytalnego.

Renty hipoteczne mogg by¢ oferowane zaréwno przez instytucje kredytowe (banki), jak i zaktady ubezpie-
czen, ktére majg zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci w Hiszpanii.>* Obecnie na rynku hiszpanskim dziata 20 in-
stytucji oferujgcych produkty tego typu:

¢ Caixa Catalunya (http;//www.catalunyacaixa.com/Portal)

o Caixa Sabadell (https://caixasabadell.net/banca2/tx0001/0001.jsp)

e Bancaja (https.//www.bancaja.es/)

¢ Caixa Galicia (http://www.caixagalicia.es/wvio004_contenido/esp/pags/wvio004p_portada_particulares.asp)
e BBVA (https://www.bbva.es/TLBS/tIbs/esp/segmento/particulares/index.jsp)
e Caja Sol (https://www.cajasol.es/)

¢ Unicaja (https;//www.unicaja.es/PortalServlet?pag=1110902071492)

e Caixa Manresa (http://www.caixamanresa.es/index.php)

e (Caixa Terrassa (https://www.unnim.cat/ca/Particulars)

o Caixa Penedés (https://www.caixapenedes.com/)

e Caja Ahorro Inmaculada (http;//www.cai.es/)

e Kutxa (https://www.kutxa.net/jkn_home/Home)

¢ Caja de Ingenieros (http://www.caja-ingenieros.es/)

51. D. Pascual, Cuidado con la hipoteca inversa! No es oro todo lo que reluce, El Economista.es, 30 marca 2007 r. www.eleconomista.es./
economia/noticias/191203/03/07/Cuidado-con-la-hipoteca-inversa-No-es-oro-todo-lo-que-reluce.html.
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e (Caja Sur (http.//web.cajasur.es/cscuatro/particulares.html)

e |bercaja (http;//www.ibercaja.es/)

e Caja Vital (http;//www3.cajavital.es/)

e La Caixa (http://portal.lacaixa.es/home/particulares_es.html)

¢ (Catalana Occidente (https.//www.seguroscatalanaoccidente.com/esp/)

o Sa Nostra (http://www.sanostra.es/wps/portal/internet_ca/home_ca?l=ca)

e BBK (https://portal.bbk.es/serviet/Satellite?’pagename=Negocio_Ext/Page/HomelnternacionalTemplateExt&Ilocalizador=%231163

577092627&c=Page&cid=1163577092627&tipovisitor=4&hizkuntza=_ingl).

Po przeanalizowaniu oferty wszystkich z wyzej wymienionych zaktadéw nalezy stwierdzi¢, iz prawie
wszystkie z nich (za wyjatkiem Catalana Occidente, ktdre jest zaktadem ubezpieczen) nalezg do sektora banko-
wego — sg kasami oszczednosciowymi. Jednakze nie mozna na tej podstawie stwierdzi¢, iz zaktady ubezpieczen
nie sg zaangazowane w oferte odwrdconej hipoteki. Wszystkie z wymienionych instytucji stanowig czes¢ wiek-
szych korporacji finansowych, zas w kazdej z nich, co zostato zweryfikowane empirycznie, funkcjonuje zaktad
ubezpieczen. | to wtasnie produkt ubezpieczeniowy (renta dozywotnia) wyrdznia poszczegdlne oferty w zakre-
sie odwrdconej hipoteki (umowa zawiera ptatnos¢ jednorazowa, lecz w tej samej chwili za te kwote wykupywa-
na jest renta dozywotnia).>

Mimo tego, ze prawo wprowadzito pojecie odwrdconej hipoteki eksperci stwierdzaja, iz zapisy te ze wzgledu
na znaczne réznice w stosunku do klasycznego kredytu hipotecznego, nie powinny znalez¢ sie w ustawie o kredycie
hipotecznym. Dodatkowym problemem sg zapisy zwigzane z osobami zaginionymi— uwaza sie je za zmarte dopiero
po 10 latach — w przypadku osob w wieku 65-69 lat oraz po 5 latach — w przypadku oséb pow. 70 r.z. Dopiero for-
malne potwierdzenie daje mozliwo$¢é rozpoczecia procedury z udziatem spadkobiercéw.

Biorac pod uwage obecng sytuacje gospodarczg kraju —m.in. trwajgcy kryzys finansowy, jedng z najwyzszych
na terenie Unii Europejskiej 15,3 proc. (marzec 2009) stope bezrobocia — co przektada sie na zaufanie do instytugji
finansowych, w najblizszym czasie w Hiszpanii nie nalezy spodziewac sie zbyt gwattownego wzrostu zainteresowa-

nia odwréconymi hipotekami.

3.1.3 Irlandia
Irlandia jest trzecim pod wzgledem wielkosci rynkiem odwrdconych hipotek w Unii Europejskiej. Renty po-

2yczkowe oferowane mogg byc¢ przez instytucje kredytowe (banki, building society) oraz specjalnie dedykowane

52. U. Reifner, S. Clerc-Renaud, E. F. Pérez-Carrillo, A. Tiffe, M. Knobloch, Study on Equity Release Schemes in the EU, Part Il: Co-
untry Reports, Institut flr Finanzdienstleistungen e.V., 2009, str. 41-42. (http.//ec.europa.eu/internal_market/finservices-retail/
docs/credit/equity_release_part2_en.pdf).
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firmy (ang. retail credit firm). Renta pozyczkowa jest zdefiniowana jako pozyczka zabezpieczona na nieruchomo-
$ci pozyczkobiorcy, w ktorej:

¢ do konca trwania umowy odsetki dodawane sg do kapitatu,

e pozyczka jest sptacana w formie sprzedazy nieruchomosci,

e pozyczkobiorca posiada wiasnos¢ nieruchomosci tak dtugo jak w niej mieszka.

Z kolei renty sprzedazowe sg oferowane przez specjalne instytucje — home reversion firms.

Na dzien 8 grudnia 2010 r. zarejestrowanych byto 20 instytucji z czego tylko jedna w zakresie rent hipotecz-
nych typu sprzedazowego (Shared Home Investment Plan Limited).>® Jednakze, ze wzgledu na bardzo rozbudo-
wane posrednictwo mozna stwierdzi¢, iz liczba funkcjonujgcych instytucji jest znacznie mniejsza — na rynku rent
hipotecznych funkcjonujg 4 banki oraz 3 firmy dedykowane (spotki z 0.0.)**, pozostate zas to posrednicy finanso-
wi.>® Jednakze obecnie, ze wzgledu na trwajacy kryzys finansowy w Irlandii, oferta dla nowych klientéw jest za-
wieszona.

Wazng cechg, wyrdzniajgcg system irlandzki, jest fakt ujmowania przychodéw z renty hipotecznej w docho-
dzie warunkujgcym prawo do emerytury. W przypadku oséb do 70. roku zycia przychody z renty sg rowniez ujete
w okreslaniu prawa do $wiadczen zdrowotnych (ktére podlegajg testowaniu dochoddw). Rzgd réwniez rozwaza po-
nowne wprowadzenie testowania dochodéw dla uprawnien do Swiadczen zdrowotnych réwniez w przypadku oséb
powyzej 70. roku zycia.

Mimo obecnych probleméw gospodarczych mozna stwierdzi¢, iz irlandzki rynek rent hipotecznych rozwijat
sie niezmiernie wolno réwniez i przedtem. Jako przyczyny podaje sig, to, ze izba radcow prawnych jest niezmiernie
sceptycznie nastawiona do produktu, a wrecz w niektérych przypadkach odradzita radcom wziecie udziatu w kon-
struowaniu niektorych produktéw. Ze wzgleddw prawnych podnosi sie niektdre zapisy zwigzane z umowami jak:

e koniecznosc¢ sporzadzenia testamentu przez pozyczkobiorce,

¢ koniecznos¢ podpisania przez wykonawce testamentu formularza wspétpracy z instytucjg udzielajacg po-
zyczki,

e koniecznos¢ pokrycia kosztdw napraw nawet w przypadku umowy typu sprzedazowego,

e koniecznos¢ uzyskania zgody pozyczkodawcy na wprowadzenie sie matzonka(ki) przy powtérnym zawarciu

zwigzku matzenskiego (po $mierci jednego z matzonkdw),

53. Na podstawie rejestrow Nadzoru Finansowego (www.financialregulator.ie).
54. Springboard Mortgeges Limited, Shared Home Investment Plan Limited, Seniors Finance Ireland Limited.
55. Przyktadem tutaj moze by¢ Grupa Senior Finance dziatajgca w réznych krajach jak:

e Australia: Australian Seniors Finance

¢ Canada: Seniors Money Canada

¢ |reland: Seniors Money Ireland

¢ New Zealand: Sentinel

¢ South Africa: Seniors’ Finance

e Spain: Seniors Money Spain.
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¢ koniecznos$¢ wyrazenia zgody przez pozyczkobiorce na kontakt pozyczkodawcy z przysztymi spadkobiercami
oraz z wykonawca testamentu w sprawach zwigzanych z umowg (co sprawia, ze wszelkie zmiany w testamen-

cie moga by¢ znane nawet tym spadkobiercom, ktérzy w trakcie zostali zmienieni na innych).

3.1.4 Francja

Renty hipoteczne we Francji nie sg popularne — istnieje tylko jeden bank oferujacy produkty tego typu.
Do roku 2007 we Frangji istniaty jedynie umowy zawierane najczesciej pomiedzy osobami fizycznymi (fr. vente en
viager), z ktérych najstynniejszg na swiecie byta umowa podpisana w roku 1965 przez 90-letnig Jeanne Calment
ze znajomym w $Srednim wieku. Trzydziesci lat pdzniej, gdy Jeanne obchodzita 120. urodziny, znajomy zmart, zas
jego dzieci musiaty przejac ptatnos¢ miesiecznych rat. Jeanne Calment bedgc najstarszg osobg na Swiecie umar-
ta majgc 122 lata.*®

Zgodnie z ustawg o dziatalnosci ubezpieczeniowej, zaktady ubezpieczen we Francji mogg otrzymywac w roz-
liczeniu (jako sktadke jednorazowg) nieruchomosé w zamian za rente dozywotnia. Jednakze zapis ten nie ma od-
zwierciedlenia w praktyce.”’

W roku 2007 najstarszy bank hipoteczny Credit Foncier de France wprowadzit do oferty rente hipoteczng typu
pozyczkowego (fr. pret viagr hypothecaire).>® W roku od wprowadzenia produktu zawarto ok. 5.000 umoéw.*

Mozliwos¢ wprowadzenia pierwszych rent hipotecznych data zmiana prawa przeprowadzona w 2007 r. umoz-
liwiajgca jedynie bankom oferowanie tego produktu.®

Opraécz doprecyzowania podmiotow oferujgcych prawo okresla rowniez podstawowg ceche: jezeli kwota po-
zyczki przewyzszy wartos¢ nieruchomosci (na skutek fluktuacji cenowych lub dtugowiecznosci) dodatkowe kosz-
ty ponoszone sg przez bank (lub ubezpieczajgcy go zaktad ubezpieczen). Ponadto istnieje mozliwosé wczesniej-
szej sptaty catosci lub czesci pozyczki (w przypadku sptaty czesci pozyczki pozyczkodawca moze odméwic przyjecia
zwrotu). Natomiast okreslenie minimalnego wieku pozyczkobiorcy jest cechg produktowg ustalong przez bank.
Oferta kredytowa Foncier, Réversimmo jest dostepna dla oséb w wieku 65 lat (max. 95 lat) i wiecej, oprocentowa-
nie roczne wynosi 8,95 proc., za$ kwota jakg mozna uzyska¢ wynosi od 15 proc. do 75 proc. wartosci nieruchomo-
$ci,%! w zaleznosci od wieku kredytobiorcy (co najmniej 20.000 euro).

Prawo dopuszcza oferowanie ptatnosci jednorazowej (w tej formie obecnie funkcjonuje produkt) lub ptatno-

Sci regularnych. Nie jest natomiast mozliwe oferowanie otwartej linii kredytowej (opcji draw down). W przeciwien-

56. A French revival of home-egiuty deals, the Wall Street Journal, 20 marca 2009 r.

57. Home ownership as wealth over the life cycle European Household Motivation for Residential Assets Current situation and future pro-
spects, s.14, http://www.demhow.bham.ac.uk/reports/A3.pdf.

58. Na rynku dziatajg réwniez posrednicy finansowi np. ATIPA (http://www.pret-hypothecaire-atipa.fr/pret-hypothecaire/pret-viager-
hypothecaire-11.html).

59. France and lItaly find need for “reverse mortgage” type of products, the Wall Street Journal, 12 maja 2009 r.

60. http://www.conso.net/bases/5 vos_droits/1_conseils/conseil 826 fj248-viager hypothecaire.pdf.

61. Jak widac zakres ,,uwolnienia” Srodkow jest raczej niewielki — 34 proc. dla osoby w wieku 75 lat.
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stwie do rozwigzan funkcjonujacych w innych krajach renta nie musi by¢ wzieta na nieruchomos¢ bedacg gtéwnym
miejscem zamieszkania — moze by¢ to drugi dom lub wrecz nieruchomos$¢ wynajmowana innym osobom.

Poniewaz renty hipoteczne we Francji mogg by¢ oferowane przez banki, umowy, podobnie jak inne umo-
wy kredytowe, podlegajg nadzorowi bankowemu (fr. Commission Bancaire). Kodeks konsumenta (fr. Code de la
consommation) definiuje umowe dozywotnej renty hipotecznej (art. 314-1 do 314-20)% np. nie jest mozliwa tzw.
sprzedaz aktywna (od drzwi do drzwi).®* Cechg charakterystyczng procesu sprzedazy jest obowigzek konsultacji
z notariuszem, ktéry odgrywa tutaj réwniez role doradcy i weryfikatora informacji przekazanych przez pracow-
nika banku (czy posrednika). Réwniez prawnie jest mozliwe pobieranie dodatkowych optat za wczesniejszg spta-
te kredytu.®*

We francuskiej wersji kredytu hipotecznego zawarto rowniez ograniczenia w wykorzystaniu srodkéw pocho-
dzacych z renty — nie mogg one by¢ przeznaczone na finansowanie dziatalnosci gospodarczej. Ponadto nierucho-
mos¢ musi by¢ uzywana jedynie w celach prywatnych, zas osoba zamieszkujgca musi dbac¢ o nieruchomos¢ w spo-
s6b odpowiadajacy ,,dobremu gospodarzowi”. W przeciwnym razie, w przypadku gdy mieszkaniec poprzez dziatanie
(lub zaniechanie dziatania) przyczyni sie do spadku wartosci nieruchomosci, spadkobiercy nie majg prawa do jakich-

kolwiek nadwyzek finansowych pozostatych po sptacie kredytu.

3.1.5 Niemc

Renta hipoteczna nie jest popularnym produktem.% Pierwsze préby wprowadzenia odwrdconej hipoteki
w Niemczech (niem. Riickwdrtshypothek) miaty miejsce w 2000 r. Podjeto je kilka bankdw, lecz ze wzgledu na niskie
zainteresowanie produktem zostat on wycofany z rynku.®® Jednakze dziatanie to dato impuls do dyskusji na temat
potrzeby istnienia tego typu produktu na rynku. W roku 2006 na skutek debat dotyczacych doptat do prywatnych
emerytur, politycy oznajmili, iz inwestycja w nieruchomosci powinna tworzy¢ czesé $wiadczenia emerytalnego
w przysztosci. Doprowadzito to do ,,Riester Home Subsidy” w roku 2008.

W Niemczech, podobnie jak w Polsce, istnieje umowa dozywocia (niem. Liebrente) regulowana przepisami
kodeksu cywilnego (Art.759 ff.BGB). Umowy te najczesciej zawierane miedzy cztonkami rodziny byty podpisywane
za posrednictwem banku HVB Bank (dotyczy to gtéwnie Bawarii).

Obecnie na terenie Niemczech funkcjonujg tylko 2 instytucje zawierajgce umowy odwrdconej hipoteki. Pierw-

sza z nich Friedenau Foundation zawiera umowy oparte o system sprzedazowy. Swiadczenia sg tutaj wyptacane

62. Le Prét Viager Hypothécaire, Institut national de la consummation, INC Hebdo, No. 1457, 17-23 grudnia 2007, http://www.conso.net/
bases/5_vos_droits/1_conseils/conseil_826_fj248-viager_hypothecaire.pdf.

63. Regulacja nawet dotyczy czcionki (zakazane jest stosowanie tzw “matego druku” na dole strony).

64. Oryginalna tres¢ aktu prawnego stanowi Zatacznik 1 do niniejszego opracowania.

65. Dowodem na to mogg by¢ wyniki badania DEMHOW — wielu respondentéw nie styszato nic o tego typu produkcie (I. Helbrecht, T. Geilen-
keuser, Homeownership in Germany: Retirement Strategies of Households in A Tenant Society, s. 13, http.//www.demhow.bham.ac.uk/
reports/B9.pdf).

66. Dresdner Bausparkasse, Frankfurter Allgemeine Zeitung (22.10.2000).
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w formie miesiecznej. Zgodnie z informacjami przedstawionymi w Study on Equity Release Schemes in the EU
do pazdziernika 2008 r. przez Fundacje byto zawartych tylko 12 uméw.

Druga instytucjg oferujacg renty hipoteczne w Niemczech jest Hannoverische Lebensversicherung. W prze-
ciwienstwie do konkurenta, produkty oferowane przez ten zaktad ubezpieczen na zycie sg produktami bazujgcymi
na umowie pozyczki (niem. Rentenhypothek). Jest on kierowany do emerytow, z pozyczki (jest to jednorazowa wy-
ptata, maksymalnie 5 umow tego typu na jedng nieruchomosc) comiesiecznie optacane sg odsetki, zas kapitat jest
sptacany po $mierci osoby badz zmiany miejsca zamieszkania.

Instytucjami zainteresowanymi rentami hipotecznymi bazujgcymi na umowie pozyczki jest réwniez bank be-
dacy wihasnoscig panstwa (Investionsbank Schleswig-Holstein) — $wiadczenia miesieczne oraz posrednik Immokas-
se — Swiadczenia miesieczne, jednorazowe, linia kredytowa. Oprdcz tego sporo bankéw komercyjnych jest zainte-
resowanych wdrozeniem renty hipoteczne;.

Jezeli chodzi o wielkos¢ rynku odwrdconej hipoteki w Niemczech to niestety nie istniejg zadne oficjalne staty-
styki dla tego produktu. Szacuje sie, ze do korica 2008 r. zawarto mniej niz 100 uméw (na tgczng kwote 10 miliondw
euro, 0,0008 proc. catego rynku hipotek). Instytucje dziatajgce na tym rynku twierdzg, iz w niedalekiej przysztosci
bedzie osiggniety 7 proc. udziat rent hipotecznych w ogdlnym rynku hipotek.

W Niemczech nie istnieje zadna specyficzna ustawa regulujaca umowe hipoteki odwréconej. Swiadczenia
wyptacane w formie hipoteki nie stanowig dochodu (rzadko kiedy osiggajg wartos¢ pozyczki), zatem od tych przy-
choddw nie jest potrgcany podatek dochodowy. Jednakze nie istniejg obecnie oraz nie wydaje sie, aby pojawi-
ty sie one w najblizszej przysztosci zadne zachety fiskalne (dotacje, ulgi) ze strony panstwa dla rozwoju rynku te-
go typu produktdw.

Zgodnie z opiniami prawnikéw niemieckich, ryzyko dtugowiecznosci moze byc¢ jedynie ,,przejete” przez in-
stytucje posiadajacg licencje na prowadzenie dziatalnosci ubezpieczeniowej (Art. 1,5, VAG, 1 VVG). Przyczyng
tego jest fakt, iz ptatnosci miesieczne uzaleznione do losowego przysztego zdarzenia (chwila Smierci) sg praw-
nie zdefiniowane jako branza ubezpieczeniowa. Z tego powodu bardzo trudno jest oferowaé bankom produkt
oparty o ptatnosci miesieczne bez wchodzenia w joint venture z zaktadami ubezpieczenl. Rozwigzaniem na ja-
kie zdecydowat sie bank inwestycyjny Schleswig Holstein jest stworzenie funduszu, ktéry przejatby ryzyko dtu-
gowiecznosci.

W ocenie Commerzbank oraz Dresdner Bank rynek rent hipotecznych w Niemczech jest niewielki z nastepu-
jacych powodow:

e zmiana cen nieruchomosci w czasie jest niewielka, co sprawia, iz wartos$c renty (ktéra obejmuje réwniez pro-
gnozowany wzrost wartosci nieruchomosci) moze by¢ zbyt mata, zdaniem wtascicieli (oraz poréwnujac tego ty-

pu produkty na rynkach rozwinietych), w stosunku do wartosci nieruchomosci w chwili podpisania umowy,
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e udziat wiascicieli nieruchomosci zamieszkujgcych nig w ogdlnej liczbie oséb zamieszkatych jest w Niemczech
niewielki. Nawet jezeli ktos jest wtascicielem nieruchomosci, zamiast jg sprzedac czy podpisa¢ umowe renty hi-
potecznej, decyduje sie jg wynajaé sam przy tym wynajmujgc inng nieruchomos¢ w celach mieszkaniowych,

e Swiadczenia emerytalne w Niemczech sg relatywnie wysokie, stopa ubdstwa wsréd osdb starszych jest nie-
wielka®”, a tym samym dodatkowe Srodki w okresie starosci nie sg postrzegane jako nieodzowne,

e brak mozliwosci ograniczenia sprzedazy rent hipotecznych jednie do tych znajdujgcych sie na terenie miast.
Podjecie decyzji o nieoferowaniu produktdéw na terenach wiejskich, na ktérych obserwowane jest state
zmniejszanie sie liczby mieszkancow (a tym samym istnieje zwiekszone ryzyko obnizenia ceny nieruchomosci)
moze doprowadzi¢ do pogorszenia reputacji instytucji, a tym samym zmniejszenia zainteresowania oferowa-

nymi przez nie innymi produktami finansowymi.

3.1.6 Austria

Renty hipoteczne w Austrii nie s3 popularnym produktem. Przyczyng tego jest gtdwnie fakt, ze uprawnie-
nia do swiadczen opieki dtugoterminowej (finansowane ze srodkéw budzetowych landéw) bazujg na procedu-
rze testowania sSrodkow. Jezeli sg one zbyt wysokie, w pierwszej kolejnosci nalezy je wykorzystaé¢, dopiero potem
istnieje mozliwosc¢ korzystania ze Swiadczen finansowanych ze srodkéw publicznych. Takie zdefiniowanie upraw-
nien sprawia, iz powszechnym staje sie przekazywanie nieruchomosci dzieciom (rodzinie) jeszcze przed wystg-
pieniem niesamodzielnosci tj. w latach wczesnej starosci.%® Zatem bardzo popularng wersjg renty hipotecznej
w Austrii jest renta typu sprzedazowego, gdzie przekazanie nieruchomosci nastepuje rodzinie (niem. Leibrent).®°
Podobnie jak w przypadku polskiej umowy dozywocia Swiadczenia mogg przyjgc forme pieniezng lub rzeczowa.
Lecz w przeciwienstwie do rozwigzania polskiego, umowa taka moze by¢ zawarta jedynie pomiedzy dwiema oso-
bami fizycznymi.

Opisane powyzej zapisy prawne sprawiajg, ze jedyny oferowany na tym rynku produkt — niem. Immobilien-
rente rowniez jest powigzany ze swiadczeniami opieki dtugoterminowej. Jest to renta hipoteczna o statym opro-
centowaniu udzielana na okres maksymalnie 15 lat. Oferowana jest ona przez jedng kase oszczednosciowg (niem.
Bausparkasse der osterreichischen Sparkassen AG).

Jak juz stwierdzono wyptata jest Scisle okreslona prawem (niem Bausparkassengesetz) — otrzymane srodki
mogg byc¢ tylko i wytgcznie wykorzystane na swiadczenia zwigzane z opieka dtugoterminowa ($wiadczenia piele-

gniarskie, Swiadczenia medyczne czy Swiadczenia pomocnicze). Z tego powodu przed podpisaniem umowy dokony-

67. Wynosi ona 14 proc. i jest znacznie nizsza niz srednia dla Unii Europejskiej.

68. Waznym jest to, ze przekazanie nieruchomosci musi nastgpi¢ na okreslony czas przed ztozeniem wniosku o Swiadczenia opieki dtugoter-
minowej finansowane ze Srodkéw publicznych. W kazdym z landéw okres ten ustalany jest odrebnie, przecietnie wynosi on ok. 5 lat.

69. Zdefiniowana jest ona w powszechnym kodeksie obywatelskim (jest to odpowiednik kodeksu cywilnego) Art. 1284-1286 ABGB (Allgeme-
ines burgerliches Gesetzbuch).
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wana jest ocena mozliwosci wykonywania codziennych czynnosci (ang. activities of daily living, ADL). Prawo okresla
rowniez maksymalng wysokos¢ kredytu — 150 tys. euro (na jedng osobe), zas maksymalna wartos$¢ kredytu wyno-
si 80 proc. wartosci nieruchomosci.

Wskazuje sie, ze z powodu braku odpowiednich ram prawnych zabezpieczajacych kredytobiorcéw, istnieje

duza obawa po stronie klientéw o poprawne (tj. gwarantujgce bezpieczeristwo) zdefiniowane umowy.

3.1.7 Wegry

Renty hipoteczne na Wegrzech wydajg sie by¢ doskonatym uzupetnieniem bardzo niskich swiadczern emery-
talnych. Jednakze dotychczas umowa o konstrukcji zblizonej do polskiej umowy dozywocia (podobnie jak w Polsce
zdefiniowana w kodeksie cywilnym, weg. eletjaradek) wykorzystywana jest do legalnej zmiany wtasciciela nieru-
chomosci (wrecz bez przeptywu zadnych srodkéw finansowych).”

Na Wegrzech nie istnieje oddzielna ustawa dotyczgca odwrdconych rent hipotecznych,”* jednakze w kodek-
sie cywilnym zdefiniowane sg oba produkty — zaréwno renta typu pozyczkowego, jak i renta typu sprzedazowego
(Czes¢ 591 — umowy sprzedazowe, czes¢ 523-528 — umowy pozyczkowe). Komercyjne nazwy tych produktéw to:

e starcza renta hipoteczna (ang. old-age mortgage annuity, weg. idoskori jelzalog jaradek) — model pozyczkowy,
e renta wieczysta (ang. eternal annuity, weg. orokjaradek) — model sprzedazowy wykorzystujgcy rozwigzania

dla umowy dozywocia.

Poniewaz renty typu pozyczkowego sg postrzegane jako profesjonalne pozyczki, produkty te oraz instytucje
je oferujgce podlegajg nadzorowi finansowemu (muszg posiadac licencje instytucji udzielajgcej kredyty). Natomiast
renty typu sprzedazowego nie podlegajg zadnemu nadzorowi, jednakze z tytutu traktowania ich jako umowy kup-
na-sprzedazy objete sg one podatkiem dochodowym.

Zgodnie z badaniem Study on Eguity Release Schemes in the EU, na Wegrzech dziatajg 3 instytucje oferujgce
renty hipoteczne:

e OTP Eletjaradek’, dziatajgcy od 2006 r. — oferuje 2 rodzaje rent typu sprzedazowego: (1) 45 proc. pozyczki
jest ptacone natychmiast po zawarciu umowy, reszta w postaci indeksowanych miesiecznych ptatnosci, oso-

ba ma prawo dozywotniego dysponowania nieruchomoscia; (2) dedykowana dla oséb powyzej 70. roku zycia —

70. Kontrakty tego typu sg bardzo czesto wykorzystywane przez lekarzy oraz prawnikdw, ktérzy ptacgc dozywotnig rente osobom starszym
postrzegajg ja jako swego rodzaju inwestycje finansowg w mieszkania potozone w dobrych dzielnicach (J. Hegedis, N. Teller, Security
aspects of homeownership in Hungary, Metropolitan Research Institute, Budapest, January 2005, s.17-18, http://www.mri.hu/downlo-
ads/publications/Security_aspects_of homeownership_in_Hungary.pdf).

71. W roku 2007 byty poczynione préby wprowadzenia oddzielnej ustawy dotyczacej umowy renty hipotecznej, jak i instytucji jej udzielaja-
cej, lecz, ze wzgledu na wycofanie projektu, nie zostaty one zakoriczone sukcesem.

72. Dokfadnie jest to OTP Eletjaradek Ingatlanbefekteto Zrt. (ang. OTP Life Annuity and Real Estate Investment Private Company Limited
by Shares) spotka celowa dla rent hipotecznych zatozona w dniu 23 grudnia 2005 przez OTP Bank Ltd. (ogtoszenie specjalne banku:
https://www.otpbank.hu/static/portal/sw/file/06_01_13_IR013.pdf).
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po podpisaniu umowy wyptacane jest 40-50 proc. pozyczki, zas nastepne 20-15-10 proc. jest wyptacane w okre-
sowych odstepach. Jezeli osoba umrze w trakcie wyptat, Swiadczenie jest przekazywanie spadkobiercom,”

e HILD (weg. HILD Orékjdradék Program Magyarorszdg), dziatajgcy od 2005 r. — oferuje dozywotnie ptatnosci
bazujgce na umowie kupna-sprzedazy,

e FHB Life Annuity Ltd (dziatajacy od 2006 r.)’* — jako jedyny oferuje renty hipoteczne pozyczkowe. W czerw-
cu 2010 r. FHB Bank przejat bank nalezacy do grupy Allianz (Allianz Bank Ltd) oraz podpisat umowe o wspot-
pracy z Allianz Hungaria wprowadzajgcg mozliwos$¢ oferowania rent hipotecznych przez ubezpieczeniowy ka-

nat sprzedazy”,

Analizujac wielkos¢ rynku mozna stwierdzié, iz instytucje te majg zblizong liczbe zawartych umoéw: HILD —

2000, FHB —2000, OTP —1500.

3.1.8 Wtochy

We Wtoszech od wielu lat funkcjonuje system sprzedazy nieruchomosci (najczesciej ptatnos¢ jednorazowa)
lecz z pozostawieniem dozywotniego zamieszkiwania (wt. nuda proprieta)”’. Umowy tego typu zwierane pomiedzy
osobami fizycznymi stanowig 6 proc. rynku nieruchomosci, do 2007 roku zawarto ich ponad 50 tys.

Jezeli chodzi o oferte instytucjonalng we Wtoszech, obecnie istnieje tylko jedna forma reverse mortgage
— pozyczkowa.”® Wprowadzona w 2005 roku’® presitito vitalizio ipotecario jest formalnie Srednio- lub dtugookreso-
wa umowg kredytowg pomiedzy osobg w wieku powyzej 65 lat® a bankiem, instytucjg kredytowg lub inng insty-
tucjg finansowa (w tym posrednikiem finansowym) dziatajacg pod nadzorem bankowym zabezpieczona hipoteka
na zamieszkiwanej nieruchomosci. W ramach tej umowy mozliwe jest udzielenie kredytu, w ktérym koszty oraz od-
setki podlegaja rocznej kapitalizacji i wraz z kapitatem optacane sg w dniu zakoriczenia umowy.

Art. 11-quaterdecies, paragraf 12 Ustawy z dnia 2 grudnia 2005 no. 248 zwiera tylko i wytacznie powyiszg
definicje. Zdaniem specjalistow wprowadzenie tego typu zapiséw nie doprowadzito do wiekszych zmian. Do dnia
wprowadzenia definicji presitito vitalizio ipotecario nie istniat formalnoprawny zakaz sprzedazy rent hipotecznych,

za$ sama definicja jest tak ogdlna, ze wiekszos¢ cech produktu pozostawia do dookreslenia dla oferenta.

73. Poniewaz jest to umowa kupna-sprzedazy, spadkobiercy mogg otrzymac niewykorzystane kwoty (w przeciwienstwie do renty zyciowe;j).

74. FHB Life Annuity Ltd zostat stworzony w roku 2006 jako spdtka celowa FHB Mortgage Bank Co. Plc. Informacje dostepne na stronie:
http://www.fhb.hu.

75. Ogtoszenie oficjalne banku FHB Bank: http://www.fhb.hu/general/news/bulletins_article.fhb?contentlD=9208&searchfor=life&search-
for=annuity.

76. Home ownership as wealth over the life cycle European Household Motivation for Residential Assets Current situation and future pro-
spects, http://www.demhow.bham.ac.uk/reports/A3.pdf.

77. W bezposrednim ttumaczeniu oznacza to “gotg nieruchomosc¢”.

78. W taki sposdb definiuje jg Zwigzek Bankow Whoskich (Associazione Bancaria Italiana) wiecej: Sviluppo del Prestito Ipotecario Vitalizio in
Italia, Associazione Bancaria Italiana, s. 2-3, www.money-advice.net/media.php?id=3309.

79. La Legge n. 248 del 2005.

80. Ciekawym jest ustalenie wieku pow. 65 lat, a nie 65 lat i wiecej — nie wiadomo czy jest to btad ttumaczenia na j. angielski, czy takie sa
rzeczywiscie zapisy prawne, albowiem oferta produktowa dotyczy réwniez 65-latkdw.
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Zatem zapisy prawne ograniczajg dziatanie rent hipotecznych do rynku bankowego. Zaktady ubezpieczen zas
nie mogg oferowac kredytéw, poniewaz cze$¢ V ustawy prawo bankowe z 1993 roku zastrzega, iz jedynie posred-
nicy finansowi (ang. financial intermediaries) mogg by¢ jedynymi niekredytowymi instytucjami udzielajgcymi kre-
dytéw.

Obecnie funkcjonujg 2 instytucje swiadczace ustugi w zakresie reverse mortgage:

e Deutsche Bank SpA (Prestitempo)® — dziatajgca od 2008 roku jako specjalny oddziat Deutsche Bank, nakie-
rowany na udzielanie kredytédw rodzinom, wysokos¢ kredytu zalezy od wieku oraz stanu cywilnego wtascie-
la nieruchomosci (min. wiek 65 lat: mezczyzna 20 proc. wartosci nieruchomosci, kobieta 15,3 proc., para —
14 proc., max. wiek 95 lat: mezczyzna 52 proc. wartosci nieruchomosci, kobieta 46 proc., para 45 proc.),

* Fuvis SpA — posrednik finansowy powstaty na mocy potaczenia Cofide SpA (najwieksza grupa przemystowa

we Francji) z Merrill Lynch. Specjalizuje sie w doradztwie finansowym osobom starszym.

Umowa jest zawierana standardowo na 30 lat, jednakze sptata kredytu nastepuje zazwyczaj wczesniej —
z powodu $mierci kredytobiorcy lub jego matzonka(ki)®2. Kredyt powinien zostac sptacony przez spadkobiercow
najpdzniej w 10 miesiecy po smierci kredytobiorcow. W przeciwnym razie bank kredytodawca sprzedaje nieru-
chomos¢ (do 12 miesiecy po Smierci kredytobiorcy)®, zas w przypadku uzyskania nadwyzki ze sprzedazy przeka-
zuje jg spadkobiercom.

W przypadku uptywu okresu kredytowania kredytobiorca musi sptacic¢ kredyt tj. w ostatecznosci sprzedac

nieruchomos¢. Nawet jezeli cena sprzedazy nie pokryje kosztéw kredytu, jest on umarzany.

3.1.9 Finlandia

W Finlandii oferowane sg zaréwno renty hipoteczne pozyczkowe (fin. Kaanteinen laina), jak i renty hipoteczne
sprzedazowe (fin. Kaanteinen asuntokauppa). Jednakze nie istniejg zadne zapisy prawne regulujace tego typu umo-
wy. Umowy pozyczkowe mogg by¢ zawierane jedynie przez instytucje posiadajgce zezwolenie na udzielanie kredy-
tow i podlegajg nadzorowi bankowemu. Z kolei umowy sprzedazowe podlegaja klasycznemu rezimowi umoéw kup-
na-sprzedazy. Zaden z typdw odwrdconej hipoteki nie jest oferowany przez instytucje ubezpieczeniowa — zaktady
nie mogg oferowac pozyczek.

Najbardziej popularnym produktem jest renta pozyczkowa oferowana przez Grupe OP-Pohjola (ang. OP-Poh-
jola Group). Jest to grupa zrzeszajaca ponad 200 bankdw, ktérych celem jest zarzgdzanie Srodkami finansowymi,

pozyczki oraz ubezpieczenia (nie-zyciowe).

81. Informacje dostepne na stronie: www.db.com/italia/index_en.htm.
82. W przypadku gdy kredyt byt wziety przez 2 osoby (matzenstwo).
83. Przez rok i jeden dzien posiada on prawo do sprzedazy nieruchomosci.
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Pozyczka jest udzielana przez bank, ktéry wyptaca na rachunek pozyczkobiorcy miesieczne raty. Istniejg dwa
rozwigzania produktowe w tym zakresie:

e renta hipoteczna dozywotnia:®* cze$¢ nieruchomosci jakg mozna otrzymaé w postaci renty ustalona jest tak,
aby nawet przy dtugowiecznosci pozyczkobiorcy nie przekroczyta ona wartosci nieruchomosci — dla osoby
w wieku 95 lat kredyt moze wynosi¢ maksymalnie 70 proc. wartosci nieruchomosci. Umowa jest zawierana
na 10 lat, za$ po uptywie tego okresu jest ponownie przeliczana i zawierana na nastepny 10-letni okres,®

e czasowa renta hipoteczna — tutaj okres umowy jest staty (Scisle okreslony) co daje prawo do znacznie wyz-
szych kwot kredytu — przy 5-letnim okresie jest to 50.000 euro, co przektada sie na miesieczne ptatnosci

w wysokosci 715 euro.

Drugim znanym produktem jest renta hipoteczna (HomeFlex) oferowana przez Nordea Bank Finland. Jest
to swojego rodzaju potaczenie kredytu z rachunkiem biezgcym: klient moze uzyskaé kredyt w wysokosci 75 proc.
wartosci nieruchomosci na 10 lat, podczas ktdrych optacane sg jedynie odsetki. Po uptywie okresu umowy, naste-
puje badz sptata kredytu, badZ jego nastepne zaciggniecie na nastepny okres.2¢

Trzecia, a zarazem ostatnia na rynku finlandzkim instytucja Mortgage Society of Finland oferuje renty hipo-
teczne sprzedazowe oraz kredytowe od poczatku 2003 roku.®’

Biorgc pod uwage potencjalnych oferentéw rent dozywotnich (w modelu pozyczkowym), jak to zostato po-
twierdzone w ostatnim badaniu Komisji Europejskiej dotyczgcej udzielania pozyczek hipotecznych przez instytucje
nie bedgce bankami, stwierdza sie, ze instytucje te udzielajgc pozyczek nie musza podlegac rejestracji oraz proceso-
wi licencyjnemu pod warunkiem, ze nie przyjmujg one depozytéw lub innych zwrotnych funduszy ptaconych przez
osoby fizyczne lub prawne.® Oznacza to, ze réwniez i zaktady ubezpieczerh mogtyby teoretycznie by¢ oferentami
rent hipotecznych, lecz praktyka taka w Finlandii nie jest obserwowana.

Rynek rent hipotecznych w Finlandii jest rynkiem mtodym, zatem instytucje mogg nie by¢ swiadome zna-
czenia ryzyka dtugowiecznosci, lecz sposdb konstrukeji produktéw moze czesciowo je przed nim chronic. Z drugiej
strony wpisanie gwarancji odnawiania umowy na kolejny okres (w przypadku dozycia kredytobiorcy do korica okre-

su) moze spowodowac znaczng ekspozycje kredytodawcow na ryzyko dtugowiecznosci.

84. Jednakze z punktu widzenia konstrukcji umowy jest to raczej dtugoterminowy kredyt z kapitalizacjg odsetek oraz/lub odnawialnoscia.

85. Limit pozyczki na pierwsze 10 lat wynosi ok. 12 300 euro, co daje miesieczne ptatnosci w wysokosci ok.75 euro.

86. Ciekawe jest to, ze w przypadku wczesniejszej sptaty kredytu nie sg pobierane zadne opfaty.

87. Mortgage Society of Finland, Annual Report 2003, s. 3 http://www.hypo.fi/files/Annual_reports/Hypo_2003_EN.pdf.

88. Patrz: London Economics, Study on the role and regulation of non-credit institutions in EU mortgage markets, 2008 (http://ec.europa.eu/
internal_market/finservices-retail/docs/credit/non_banks_report_en.pdf).
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3.1.10 Szwecja

Szwedzki rynek rent hipotecznych jest najmniejszym z analizowanych rynkéw. Dziata na nim (od 2005 roku)
tylko jedna instytucja oferujgca produkty — Svenska Hypotekspension. Sg one przyktadem rent hipotecznych po-
2yczkowych.®

Produkt oferowany jest osobom w wieku 60 lat i wiecej (mozna ,,uwolni¢” 15 proc. wartosci nieruchomosci,
za$ w przypadku wieku 90 mozna otrzymac 45 proc. wartosci nieruchomosci).*® Ciekawym rozwigzaniem, niedo-
stepnym na zadnym z analizowanych dotychczas rynkéw, jest mozliwos¢ wyboru oprécz wyptaty jednorazowe;j,
ptatnosci w formie miesiecznej (lub rocznej) 10-letniej renty dozywotniej (rozwigzanie ubezpieczeniowe). W tym
drugim wariancie, w przypadku dozycia do konca okresu ptatnosci renty, kredytobiorca kontynuuje zamieszkanie
w nieruchomosci lecz bez otrzymywania dodatkowych pfatnosci.

Aby oferowac renty hipoteczne w Szwecji potrzebne jest uzyskanie licencji ze szwedzkiego urzedu nadzoru
(szw. Finansinspektionen).

W Szweciji dziafa tylko jedna instytucja oferujgca produkty tego typu: Svenska Hypotekspension. W informa-
cji prasowej ogtoszonej w dniu 3 wrzesnia 2010 r. firma ogtosita cheé pozyskania srodkéw finansowych z sekury-
tyzacji - przygotowata, za posrednictwem spotki celowej oferte emisji weksli zabezpieczonych hipoteka o wartosci

900,000,000 koron.**

3.2 Rynki pozaeuropejskie

3.2.1 Stany Zjednoczone

Stany Zjednoczone, z prawie 115 tys. zawartych umow,*? sg najwiekszym rynkiem reverse mortgage na Swie-
cie. Funkcjonuje na nim wiele produktéw, jednakze najbardziej popularnym, obejmujgcym 90 proc. umow oraz
posiadajgcym gwarancje panstwa jest HECM (ang. Home Equity Conversion Mortgage). Program gwarantuje
nie tylko wywigzanie sie pozyczkodawcy z dokonywania odpowiednich wyptat na rzecz pozyczkobiorcy lecz row-
niez naktada ograniczenia na wysokos¢ optat wstepnych. Rdwnoczesnie HECM gwarantuje, iz pozyczkodawca
otrzyma zwrot pozyczki (do maksymalnej wartosci kredytu), lecz gérnga granicg ptatnosci ponoszonych przez po-
zyczkobiorce bedzie warto$¢ nieruchomosci. Z tego wzgledu program jest postrzegany jako korzystny dla obu

stron umowy.

89. Renty pozyczkowe sg oferowane przez instytucje, natomiast obok nich istniejg renty sprzedazowe lecz sg one zawierane jedynie pomie-
dzy osobami fizycznymi (cztonkami rodziny).

90. http://www.hypotekspension.se.

91. Swedish securitisation with new structure by Svensk Hypotekspension, http.//www.shpfond1.se/www/press/20100903_001_en.asp.

92. Dane za rok 2009, http://www.hud.gov/offices/hsg/rmra/oe/rpts/hecm/hecmmenu.cfm.
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Administracja programu jest powierzona Amerykarnskiemu Departamentowi Mieszkalnictwa i Rozwoju Miast
(ang. United States Department of Housing and Urban Development, HUD). Aby méc oferowac odwrdcong hipote-
ke instytucja musi posiadac zgode HUD na prowadzenie dziatalnosci. Poszczegdlne stany definiujg jakie instytucje
mogg ubiegac sie o licencje np. Code of Laws w South Carolina sg to banki, business as a bank, savings institution,
or credit union®, zas w Massachusetts General Code wskazuje jedynie banki jako instytucje uprawnione do udzie-
lania odwrdconych hipotek®*.

Aby by¢ objetym gwarancjami HUD program musi posiadac nastepujgce charakterystyki:

e minimalny wiek wstepu wynosi 62 lata,

e nieruchomosc jest gtéwnym miejscem zamieszkania kredytobiorcy,

e nieruchomos¢ nie jest obcigzona zadnymi dodatkowymi zobowigzaniami,

e kredytobiorca musi odby¢ konsultacje w zakresie produktu u niezaleznego, licencjonowanego przez HUD,
konsultanta finansowego®,

e oferowac $wiadczenia w formie miesiecznej renty (terminowej lub dozywotniej) oraz/lub linii kredytowej,

e warto$¢ kredytu nie przekracza 625,500 USD,%®

e opfata wstepna nie moze by¢ wyzsza niz 2,500 USD dla nieruchomosci wartej mniej niz 125,000 USD, jeze-

li nieruchomosé jest warta wiecej niz 125,000 USD, optata wstepna za wartosé do 200,000 USD nie moze by¢

WwyZsza niz 2 proc., za$ za wartos$¢ przekraczajaca limit 200,000 USD optata wstepna nie moze byé wyzsza niz

1 proc. taczny limit na optate wstepng wynosi 6,000 USD,

e opfaty administracyjne nie mogg wynosi¢ wiecej niz 30 USD miesiecznie — gdy stosowana jest roczna stopa

procentowa oraz 35 USD miesiecznie — gdy stosowana jest stopa miesieczna.

Ubezpieczeniowe rozwigzanie istnieje tutaj jedynie po stronie HUD, poniewaz do wszystkich kosztédw zwia-
zanych z odwrdcong hipotekg dotgczane sg rowniez koszty ubezpieczenia od przekroczenia przez pozyczke war-
tosci nieruchomosci. Zatem zaréwno ryzyko dtugowiecznosci, jak i ryzyko nienalezytej dbatosci o nieruchomos¢,
przerzucone jest na panstwo. Sktadka za to ubezpieczenie stanowi najwiekszy miesieczny koszt obstugi progra-
mu — wynosi ona jednorazowo 2 proc. wartosci nieruchomosci ptatnej w chwili podpisania umowy oraz 0,5 proc.

rocznie do korca jej trwania.”’

93. http://www.scstatehouse.gov/code/t29c004.htm.

94. http://www.malegislature.gov/Laws/GeneralLaws/Partl/TitleXXll/Chapter167E/Section7.

95. Niezbedne jest przedstawienie oswiadczenia.

96. Limit ten jest corocznie zwiekszany.

97. What is the Purpose of Reverse Mortgage Insurance?, http://www.reversemortgage.net/what-is-the-purpose-of-reverse-mortgage-
insurance/.
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3.2.2 Australia

Australia, obok Stanéw Zjednoczonych oraz Wielkiej Brytanii, jest jednym z najwiekszych rynkéw odwrdco-
nej hipoteki na swiecie. Na koniec czerwca 2009 r. rynek ten byt szacowany na 38 tysiecy umdw o tacznej warto-
$ci 2,6 miliarda dolaréw.

Oferowane sg zaréwno umowy typu sprzedazowego,® jak i umowy typu pozyczkowego, przy czym te dru-
gie zyskujg coraz bardziej na znaczeniu. Produkty oferowane s3 najczesciej osobom pow. 55 roku zycia (aczkolwiek
w niektorych wiek wstepu wynosi 62 lata), ,,uwolnieniu” zas podlega od 20 proc. do 40 proc. wartosci nieruchomo-
$ci w przypadku umowy typu pozyczkowego oraz 35-60 proc. w przypadku umowy typu sprzedazowego.

Ciekawym rozwigzaniem funkcjonujgcym w Australii jest system pozyczek emerytalnych (ang. pension loan
scheme) oferowanych przez rzad. Jezeli osoba osiggneta wiek emerytalny, lecz nie ma prawa do emerytury w petnym
wymiarze, moze otrzymac pozyczke emerytalng sptacong po jej Smierci ze srodkdw pochodzacych ze sprzedazy nie-
ruchomosci. Pozyczka ta jest wyptacana w formie dwutygodniowej renty dozywotniej. Jednakze ze wzgledu na niskie
zainteresowanie emerytéw, rozwigzanie to wydaje sie by¢ mniej korzystne w stosunku do umowy komercyjne;j.

Umowy typu pozyczkowego zawierane sg na podstawie ustawy o ochronie konsumentéw kredytéw (ang.,
Uniform Consumer Credit Code, UCCC), ktdra jednakze nie zawiera odrebnych zapisdw zwigzanych z odwrdcong hi-
poteka. Produkty te oferowane sg na bazie klasycznych umoéw kredytowych.’® Co wiecej, jezeli Srodki pozyskane
z odwrdéconej hipoteki sg przeznaczone na cele inwestycyjne lub biznesowe, zapisy UCCC przestajg by¢ obowigzu-
jace, a tym samym wowczas ochrona konsumenta jest w duzej mierze ograniczona.

Izbg zrzeszajgca instytucje oferujgce odwrdcone hipoteki jest Senior Australians Equity Release Association of
Lenders (SEQUAL)'™, ktdrej celem jest dbatos¢ o rynek. Wszystkie instytucje zrzeszone w izbie sg sygnatariuszami
kodeksu dobrych praktyk. Izba zrzesza obecnie 10 instytucji'® (przed kryzysem finansowym byto ich 16)'%, ktére
sg albo bankami'®, lecz kazdy z nich stanowi cze$¢ grupy finansowej, w ktérej wystepuje zaktad ubezpieczen, zas

produkty ubezpieczeniowe stanowig czesc oferty banku (np. St George!®, Suncorp'®® czy Bankwest'?’), albo spotka-

98. Deloitte SEQUAL Reverse Mortgage Study, http://www.sequal.com.au/images/Research_Reports/%5C’s%20reverse%20mortgage%20
market%20reaches%2052%206%20june%2009%85.pdf.

99. Obecnie na rynku dziata tylko jedna instytucja oferujgca produkty tego typu — sprzedazg jest objeta czes¢ nieruchomosci (tytut wtasnosci
nadal nalezy do sprzedajgcego), na pozostatg czes¢ wiasciciel otrzymuje kredyt hipoteczny. Druga, Money for Living, okazata sie byc nie-
wyptacalna (nie miata wystarczajacych srodkdw na wyptate miesiecznych rent). Z tego powodu 117 nieruchomosci objetych programem
zostato sprzedanych kolejnym inwestorom, lecz niestety niektorzy z nich nie sg w stanie dokonywac ptatnosci. Obecnie toczy sie postepo-
wanie sgdowe wobec Money for Living (Equity Release Product, Australian Securities and Investment Commission, ASIC Raport 51, listo-
pad 2005, s.18; http://www.asic.gov.au/asic/pdflib.nsf/LookupByFileName/Equity_release_report.pdf/Sfile/Equity_release_report.pdf).

100. Equity Release Product, op. cit., s. 5.

101. Informacje pozyskane na stronie: http://www.sequal.com.au.

102. Z czego jedna — Over Fifty Group (OFG) w lipcu 2008 roku zawiesita sprzedaz produktu. Jako przyczyne podano, ze wydatki zwigzane z od-
wrdcong hipotekg przekroczyty 230 miliondw dolardw, co jest znacznie ponizej optacalnosci produktu. Ponadto stwierdzono, iz produkt
taki powinie by¢ oferowany przez duze instytucje takie jak banki lub kasy mieszkaniowe (ang. building society) (http://www.overfifty.com.
au/assets/Downloads/Company-Announcements/2008/CA227-Suspension-of-Reverse-Mortgage-Loan-Origination-15.07.2008.pdf).

103. M. Pokrajac, Concerns over equity release product design regulation, Money Management, 22 Pazdziernka 2010, http://www.money-
management.com.au/news/concerns-over-equity-release-product-design-regula.

104. Wyjatkiem jest Police & Nurses Mutual Banking, ktdre jest bankiem spotdzielczym http://www.pncs.com.au/About-Us/index.html.

105. http://www.stgeorge.com.au/about-us.

106. http://www.suncorpbank.com.au/personal/home-loans.

107. http://www.bankwest.com.au/About_Us.
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mi celowymi (najczesciej kasami mieszkaniowymi), ktérych wtascicielami sg banki. Z kolei badanie przeprowadzo-
ne przez SEQUAL i Deloitte w 2009 roku wskazuje, ze produkty typu pozyczkowego oferowane sg przez 15 podmio-
téw, lecz réwniez nie wymienia wsrdd nich zaktadéw ubezpieczen.1%®

Z kolei zrzeszenie posrednikdw finansowych (Mortgage & Finance Association of Australia, MFAA) wydato
w roku 2007 kodeks dobrych praktych dla oséb posredniczacych w zawieraniu umoéw, lecz mimo to nadal bardzo
czesto dochodzi do zawierania umdw na bazie ztego wyobrazenia o produkcie (ang. misseling).1%

Jak juz wspomniano w Australii nie funkcjonuje odrebne prawo dotyczace odwrdconej hipoteki, aczkolwiek,
ze wzgledu na duze obawy Australijczykow ° wynikajgce z wczesniejszych doswiadczen, coraz wiekszg uwage
zwraca sie na konieczno$¢ stworzenia nowych zapiséw w celu ochrony konsumentéw. Zapisy zwigzane z informa-
cjami na temat produktu oraz obowigzek!!! zawierania zapisu ograniczajgcego wysokos¢ sptat do wartosci nieru-
chomosci (ang. no negative equity guarantee) majg by¢ wprowadzone jako czes$¢ pakietu chronigcego osoby przy-
stepujgce do umowy. 11

Jezeli wartosé odwrdconego kredytu przekracza 40 tysiecy dolaréw i nie zostanie ona szybko wydana (waka-
cje, samochdd, remont mieszkania, obligacje mieszkaniowe (ang. accomodation bonds)'*®), nadwyzka w stosunku
do tej kwoty traktowana jest jako inwestycja finansowa i brana pod uwage przy okreslaniu wysokosci swiadczen

emerytalnych oraz weryfikacji uprawnien do swiadczen z systemu pomocy spotfecznej.’**

108. http://www.sequal.com.au/images/Research_Reports/%5C’s%20reverse%20mortgage%20market%20reaches%2052%206%20
june%2009%85.pdf.

109. A. Faherty, Reverse mortgages: badly judged or just misunderstood, Money Management, 3 wrzesnia 2010, http://www.moneymana-
gement.com.au/news/reverse-mortgages-badly-judged-or-just-misundersto.

110. Na temat postaw wobec odwréconej hipoteki patrz: D. Olsberg, M. Winters, Ageing in place: intergenerational and intrafamilial ho-
using transfers and shifts in later life, Australian Housing and Urban Research Institute, October 2005, s. 86-87.

111. Do tej pory niektére instytucje informacje o gorny ograniczeniu kredytu umieszczaty jedynie w ulotce reklamowej, lecz nie potwierdzaty
jej w umowie (na wniosek nadzoru wszystkie umowy zawarte na bazie takich informacji reklamowych dawaty gwarancje réwniez i tego
limitu). Jednakze bardzo czesto instytucje wpisujg warunek: jezeli umowa zostanie zakoriczona na skutek niedotrzymania warunkéw
przez mieszkanca (brak dbatosci o nieruchomosé, brak ubezpieczenia, zameldowanie innych oséb), wéwczas wymagana jest sptata
catosci kredytu, nawet jezeli przekracza on warto$¢ nieruchomosci.

112. M. Pokrajac, Concerns over equity release product design regulation, Money Management, 22 Pazdziernika 2010, http://www.money-
management.com.au/news/concerns-over-equity-release-product-design-regula.

113. Obligacja mieszkaniowa jest obowigzkowg optatg w przypadku przeprowadzenia sie do instytucji Swiadczacej stacjonarng opieke dtu-
goterminowg (np. domy pomocy spotecznej). Optata jest swego rodzaju rezerwacja miejsca tj. w przypadku niewykorzystania jest zwra-
cana ptacacemu.

114. Equity Release Product, Australian Securities and Investment Commission, ASIC Raport 51, listopad 2005, s. 31; http.//www.asic.gov.
au/asic/pdflib.nsf/LookupByFileName/Equity_release_report.pdf/Sfile/Equity_release_report.pdf.
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IV. WNIOSKI | REKOMENDACIE

Podsumowujgc przeprowadzone analizy nalezy stwierdzi¢, iz odwrdcona hipoteka nie jest (i raczej nie bedzie)
produktem powszechnym. Obecnie, nawet na najwiekszych rynkach, udziat odwréconych hipotek w rynku kredytéw
hipotecznych wynosi mniej niz 5 proc. W ofercie dominujg instytucje z sektora bankowego (banki, kasy oszczednoscio-
we itd.). Biorgc pod uwage uwarunkowania prawne tylko na jednym (tj. w Wielkiej Brytaniii) z 3 najwiekszych rynkow
odwrdéconych hipotek na $wiecie (USA, Australia, Wielka Brytania) zaktady ubezpieczert majg prawng mozliwos¢ ujecia
tego produktu w swojej ofercie. Prawne mozliwosci aktywnej partycypacji zaktaddw ubezpieczen w odwrdconych hi-
potekach wystepuija réwniez na kilku mniejszych rynkach europejskich, jednakze oferta ta jest raczej marginalna.

Prawdopodobnie przyczyng dla ktérej zaktady ubezpieczen nie podejmuja sie samodzielnego oferowania od-
wréconych hipotek jest problem ptynnosci finansowej. Innymi stowy powstaje pytanie skad wzig¢ srodki na wypta-
te swiadczen? Zaktad ubezpieczen dziata w Srodowisku odwréconego cyklu produkcyjnego, zatem oferowanie od-
wroconej hipoteki bytoby dla niego nie tylko nowg aktywnoscig, ale rdwniez mogtoby naruszyé bezpieczenstwo
ubezpieczajgcych (w przypadku gdy Swiadczenia finansowane bytyby ze sktadek). Z drugiej strony uzaleznianie fi-
nansowania jedynie od sekrurytyzacji moze by¢ zbyt ryzykowne. Potwierdzeniem tej tezy wydajq sie by¢ dziatania
brytyjskiego FSA naktadajgcego na ubezpieczyciela obowigzek powotania spotki celowej.

Jak juz wspomnianio, wydaje sie, ze odwrdcona hipoteka réwniez i w przysztosci nie bedzie produktem ma-
sowym. Chyba najwazniejszym czynnikiem ograniczajgcym sg uwarunkowania kulturowe, ktére sktaniajg do pozo-
stawienia “domu rodzinnego rodzinie” (niezaleznie od sytuacji). Dobrym przyktadem moze by¢ tutaj Grecja, gdzie
do roku 1983 obowigzywato prawo stanowiace, ze corki (najstarsze) po zamazpdjsciu pozostawaty w domu rodzin-
nym. | mimo iz prawo to zostato zniesione, takie zachowania zwigzane z posagiem w formie nieruchomosci sg kul-
tywowane do dzis. Z drugiej strony mobilnos¢ i wynikajace z tego problemy z utrzymaniem wiezi rodzinnych mogg
sprawic, iz grupg docelowg odwrdconej hipoteki nie bedg jedynie osoby bezdzietne.

Drugim waznym czynnikiem wptywajgcym na popularnos¢ odwrdconych hipotek jest sam zaséb mieszkanio-
wy. Jezeli produkt ten miatby by¢ dedykowany osobom samotnym o niewystarczajgcym miesiecznym dochodzie
lecz réwnoczes$nie posiadajgcych nieruchomos¢ o znacznej wartosci (pamietajmy, ze tylko czes¢ nieruchomosci
podlega ,uwolnieniu”) moze okazac sie, ze docelowa grupa klientéw ulega znacznemu zawezeniu. Badania brytyj-
skie dowodzg, iz wartos¢ nieruchomosci posiadanej przez pary byta znacznie wyzsza niz w przypadku oséb samot-
nych. Co wiecej 40 proc. samotnych osdb nie posiadato zadnego tytutu wtasnosci do nieruchomosci. Réwnoczesnie
wskazano na istnienie zwigzku pomiedzy wartoscig nieruchomosci a mozliwoscig wykonywania codziennych czyn-

nosci —im wiecej ograniczen tym mniejsza wartos$¢ nieruchomosci.!?®

115. P. Williams, Please release me! A review of the equity release market in the UK, its potential and consumer expectations, Council of
Mortgage Lenders, 2008, s. 13.
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Skomplikowanie produktu sprawia, ze potencjalni klienci czujg sie niepewnie. Wydaje im sie, ze odwrdcona
hipoteka jest produktem dobrym jedynie w teorii. Natomiast w praktyce pojawiajq sie nieuswiadamiane problemy.
Przyczyng takiego stanu rzeczy mogg byc¢ niekorzystne artykuty prasowe, ktdre istotnie wptywajg na ryzyko repu-
tacyjne instytucji oferujacej odwrdécong hipoteke. Dodatkowo pojawiajg sie opinie typu ,Zadnych kredytéw! Wy-
starczy, ze dom splacatem przez 20 lat.” Z tego wzgledu niezmiernie wazna jest odpowiednia (wykwalifikowana)
sie¢ sprzedawcow oraz doradcéw w zakresie odwrdconych hipotek. W Hiszpanii sg to $cisle wyspecjalizowane oso-
by, w Stanach Zjednoczonych istnieje obowigzek rozmowy z niezaleznym konsultantem, w Wielkiej Brytanii $cisle
okreslone s3 kolejne etapy sprzedazy produktu oraz informacje jakie powinny w ramach nich by¢ przekazane klien-
towi. Wszystko po to by ograniczy¢ pdiniejsze rozczarowania i skargi zwigzane badz z niezrozumieniem produk-
tu, badz z odmiennymi oczekiwaniami wzgledem niego. Szczegdlnie wazne wydaje sie to w przypadku Polski, gdzie
doswiadczenia zwigzane z tzw.,misselingiem” ubezpieczen zabezpieczajgcych umowy kredytu (kredyt hipoteczny
badz konsumpcyjny) czy tez tzw.polisolokaty wskazujg na znaczne ograniczenia w umiejetnosci wyjasniania mecha-
nizmow oraz produktéw ubezpieczeniowych przez pracownikdéw banku.!

Niezmiernie trudno jest wskaza¢, ktéry z omawianych rynkéw mogtby stac sie benchmarkiem dla rynku od-
wréconych hipotek w Polsce. Wynika to zaréwno z faktu, iz na zadnym z analizowanych rynkéw produkt nie od-
nidst spektakularnego sukcesu, jak rowniez z réznic wystepujgcych w uwarunkowaniach prawnych funkcjonujgcych
na poszczegdlnych rynkach.

Z tego wzgledu, wprowadzajgc odwrdcong hipoteke w Polsce, nalezatoby wykorzysta¢ hybrydowo doswiadcze-
nia innych krajéw. Na wszystkich rynkach podkresla sie role, omawianej juz, odpowiedniej informacji. Swego rodzaju
,hieodwracalnos$¢” odwdconej hipoteki sprawia, iz niezbedna staje sie rzetelna, zrozumiata dla klienta oraz petna'’
informacja o produkcie. Poniewaz oferta przede wszystkim kierowana bedzie do 0séb starszych, doradca finansowy
dedykowany dla renty hipotecznej powinien charakteryzowac sie duzg cierpliwoscig oraz powolnoscig wypowiedzi.
Ponadto podobnie jak w Stanach Zjednoczonych podpisanie umowy renty hipotecznej powinno mie¢ miejsce dopie-
ro przy drugim spotkaniu z posrednikiem, po uptywie przynajmniej 2 tygodni od poprzedniego. Taki odstep czasowy
da potencjalnym klientom mozliwos¢ przemyslenia oferty oraz zgromadzenia dodatkowych pytan, co sprawi, ze wie-
dza o producie bedzie petniejsza oraz wptynie na zmniejszenie liczby potencjalnych ,lapséw”. Bardzo dobra prakty-
ka jest, ,specjalizacja” posrednikéw (stosowana w Hiszpanii) oraz wymaganie od Swiadczeniodawcédw (stosowane
w Wielkiej Brytanii) przekazywania jednakowego zestawu informacji, co utatwia poréwnywanie ofert.

Wprowadzajgc regulacje dotyczace odwrdconej hipoteki nalezy zastanowic sie nad rolg jaka ten produkt miat-

by odegrac w polityce spotecznej panstwa. Che¢, czy tez potrzeba, wykorzystania aktywdw zamrozonych w nieru-

116. Bank odgrywa jedynie role ,,posrednika” (nawet jezeli jest strong umowy), zas w ocenie ubezpieczonego czesto jest postrzegany jako
instytucja reprezentujaca jego interesy (wynika to zaréwno w zaufania do bankéw jak réwniez z zachowan pracownikéw w procesie
sprzedazy). Z tego wzgledu wing za niezrozumienie (niedostateczne jej poznanie) zakresu ochorny najczesciej obarcza sie zaktad ubez-
pieczen, co w nastepnym kroku przekatada sie na jego reputacje. W przypadku odwrdconej hipoteki ryzyko takiego dziatania wydaje sie
by¢ nawet wieksze (doswiadczenia wtasne autorki jako eksperta w Biurze Rzecznika Ubezpieczonych).

117. W rozumieniu przewidzenia wszystkich mozliwych konsekwencji zachowania klienta.
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chomosci wynika badz (1) z ogdlnego spadku zasobnosci cztonkéw gospodarstwa domowego wynikajacego z niskiej
stopy zastgpienia uzyskanej w systemie emerytalnym, (2) z braku wystarczajgcych srodkéw finansowych na pokry-
cie kosztéw opieki dtugoterminowej, ktdrych koniecznos¢ ponoszenia wynika z ograniczonych mozliwosci opiekun-
czych rodziny (brak mozliwosci sprawowania nieformalnej opieki dtugoterminowej nad starym wtascicielem nieru-
chomosci)*8, (3) z koniecznosci poniesienia jednorazowego znacznego wydatku (np. koszt remontu domu czy koszt
operacji). Réwnoczesnie, co wynika z doswiadczers amerykanskich, bardzo czesto Srodki otrzymane z odwrdconej
hipoteki wykorzystywane sg na sptate dotychczasowego zadtuzenia. Dzieki temu miesieczne obcigzenia gospodar-
stwa domowego sg zmniejszane, lecz réwnoczesnie gospodarstwo domowe nie posiada juz zadnych dodatkowych
znacznych aktywow, ktore mogtyby by¢ wykorzystane w sytuacji dramatycznej (np. powazna choroba skutkujgca
koniecznoscig pokrycia kosztéw leczenia czy rehabilitacji, Smier¢ jednego z matzonkéw skutkujgca obnizeniem sie
standardu zycia pozostatego matzonka).

Anlizujac powyzsze mozna stwierdzi¢ iz prawdopodobnie pierwsze dwie przyczyny rezygnacji z czesci warto-
$ci nieruchomosci beda przewazaé w przypadku polskich emerytéw. Prognozowana zmniejszona stopa zastgpie-
nia, jak réwniez ograniczenie mozliwosci pozyskania $wiadczen zdrowotnych czy pielegnacyjnych finansowanych
ze Srodkéw publicznych, wskazujg na stopniowe pojawianie sie popytu na produkty z wyptatami regularnymi, do-
zywotnimi, ktére sg charakterystyczne dla produktow ubezpieczeniowych. Istnieje bowiem znaczne ryzyko, iz wy-
ptata srodkéw w formie jednorazowej spowoduje nieefektywne, z punktu widzenia zabezpieczenia ryzyk gospo-
darstwa domowego, ich wykorzystanie. Z tego wzgledu kluczowe jest wprowadzenie zachet dla nabycia produktow
ze $wiadczeniami dozywotnimi. Poniewaz istniejg przyczyny, wymienione powyzej, dla ktérych wyptata jednora-
zowa jest zasadna, wprowadzenie preferencji dla wyptat regularnych stymulowatoby rozwdj tego typu produktéw,
a nie narzucato ich koniecznos¢. Przyktadowo, aby uzyskaé w Stanach Zjednoczoych prawo do swiadczen finanso-
wanych z systemu Medicaid, osoba musi posiada¢ majatek nie wiecej niz scisle zdefiniowane minimum, lecz w przy-
padku gdy ma ona wykupione ubezpieczenie pielegnacyjne, minimum to jest zwiekszane o wartosc polisy (tj. o tacz-
ng sume Swiadczen jakie moze otrzymac z prywatnego ubezpieczenia). Tym samym panstwo ,nagradza” osoby,
ktdre poprzez wiasng inicjatywe zmniejszajg jego zobowigzania.

Powyzsze wnioski prowadzg do nastepujgcych rekomendacji dla Polski:

(1) Celem odwrdconej hipoteki jest dostarczenie dodatkowych srodkdw na starosé. Biorac pod uwage prognozo-
wane drastyczne obnizenie stopy zastgpienia w publicznym systemie emerytalnym pojawi sie popyt na pro-
dukty tego typu nie tylko wsrdd oséb bezdzietnych. Jednakze jezeli celem bedzie podwyzszenie stopy zasta-
pienia nalezatoby, wzorem Hiszpanii, przemysle¢ mozliwo$¢ wprowadzenia zachet fiskalnych na swiadczenia

wyptacane w formie ubezpieczeniowej renty dozywotniej (wyptacanej i zarzgdzanej przez zaktady ubezpie-

118. Nalezy pamietad, iz pierwszym zrodtem swiadczen opiekunczych jest matzonek, nastepnie zas dzieci, a w nastepnej kolejnosci dalsza
rodzina i przyjaciele (wiecej na temat determinant opieki dtugoterminowej patrz: B. Wieckowska, Demograficzne oraz socjologiczne
determinanty popytu na formalng opieke dtugoterminowg dla niedoteznych osdéb starszych, [w:] Inwestycje finansowe i ubezpieczenia
—tendencje swiatowe a polski rynek, W. Ronka-Chmielowiec, K. Jajuga (red.), Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej im. Oskara Lange-
go we Wroctawiu, Tom Il, Wroctaw 2004.
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czen) — pamietajmy, ze to wtasnie oferta ubezpieczeniowa stanowi o konkurencyjnosci tego produktu w Hisz-
panii. Cho¢ w Europie spotyka sie pewne konstrukcje, gdzie (a) umowa, mimo iz jest terminowa podlega
kontynuacji na kolejny okres osiggajgc tym samym status umowy dozywotniej lub tez (b) jest zawierana
na niezmiernie dtugi okres np. osoba w wieku 70 lat na okres 60 lat,'* to dotycza one gtéwnie okresu umowy
odwrdéconej hipoteki a nie zas okresu wypfat.

(2) Dodatkowa emerytura nie jest jedynym regularnym $wiadczeniem finansowanym z odwrdconej hipoteki.
Na rynku amerykanskim bardzo czesto czes¢ miesiecznego swiadczenia jest przekazywana zaktadowi ubez-
pieczen jako sktadka na ubezpieczenie pielegnacyjne. Badania przeprowadzone na tym rynku potwierdzajg
teze, iz Swiadczenia z odwrdconej hipoteki nie sg wystarczajace, aby pokryé koszty opieki dtugoterminowe;j
w przysztosci, lecz sg znacznie wyzsze niz sktadka na prywatne ubezpieczenie pielegnacyjne. Biorgc pod uwa-
ge problemy finansowe sektora opieki dtugoterminowej nalezatoby przemysle¢ wprowadzenie zachet dla pro-
duktu ubezpieczeniowego tego typu,

(3) Rdwnoczesnie, aby nie spowodowac zachowan obserwowanych w Austrii, nie nalezy ujmowac otrzymy-
wanych miesiecznych ptatnosci z tytutu odwrdéconej hipoteki jako dochodu wptywajgcego na uprawnienia
do emerytury minimalnej. Mozna natomiast rozwazy¢ uwzglednianie tego dochodu przy weryfikacji upraw-
nien do Swiadczen z systemu pomocy spotecznej,

(4) Decydujac sie na wprowadzenie oferty odwrdconej hipoteki nalezy pamietac o natozeniu obowigzku precy-
zyjnego informowania o produkcie. Warto réwniez rozwazy¢ koniecznos¢ odbycia, przed podpisaniem umo-
wy, niezaleznej konsultacji, poniewaz jak pokazuja rynki rozwiniete ryzyko reputacyjne jest niezmiernie duze,
za$ stworzenie precyzyjnych zapiséw prawnych oraz ich egzekwowanie jest niezmiernie trudne,

(5) Zaktady ubezpieczen jako samodzielne instytucje oferujgce odwrdcong hipoteke wystepujg niezmiernie rzad-
ko. Przyczyng tego sg badz to zapisy prawne badZ ograniczenia finansowe — nawet jezeli zatozy¢, iz zaktady
ubezpieczen posiadajg wystarczajacg wiedze na temat zarzadzania ryzykiem dtugowiecznosci oraz inwesto-
wania w nieruchomosci, istnieje znaczace ryzyko utraty ptynnosci — wyptata swiadczen z odwrdconej hipo-
teki nie powinna by¢ finansowana z biezgcych sktadek. Zatem zasadnym staje sie wyodrebnienie, dla potrzeb
odwrdéconej hipoteki, spotki celowej, dzieki ktdrej rozdzielone zostanie finansowanie produktéw, przy zacho-
waniu kontroli nad procesem sprzedazy oraz rodzajami dostepnych swiadczen (co jest znacznie ograniczone

przy bankowym kanale sprzedazy).

Obserwujac inne rynki mozna stwierdzi¢, iz pojawienie sie oferty odwrdconej hipoteki typu pozyczkowego
w Polsce jest niemalze pewne. Prace w zakresie harmonizacji rynkéw finansowych w celu zagwarantowania swo-
bodnego przeptywu 0sob, towardw i ustug doprowadzg do pojawienia sie na naszym rynku podmiotéw z zagrani-
cy. Dlatego tez, aby zapewnic konkurencyjnosc naszego sektora finansowego prace nad odwrécong hipotekg nale-

2y podjac jak najszybcie;.

119. Cierpi na tym konkurencyjnos¢ wypfat, albowiem przy okreslaniu ich wysokos¢ uwzglednia sie dtugos¢ kontraktu.
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VI. Zatacznik 1. WYCIAG Z KODEKSU KONSUMENTA (fr. Code de la consommation)

dotyczacy renty hipotecznej'?®

Section 1: Définition et champ d’application

Article L314-1
Le prét viager hypothécaire est un contrat par lequel un établissement de crédit ou un établissement finan-
cier consent a une personne physique un prét sous forme d’un capital ou de versements périodiques, garanti par
une hypothéque constituée sur un bien immobilier de 'emprunteur a usage exclusif d’habitation et dont le rem-
boursement-principal et intéréts capitalisés annuellement ne peut étre exigé qu’au déces de I'emprunteur ou lors
de I'aliénation ou du démembrement de la propriété de I'immeuble hypothéqué s'ils surviennent avant le déces.

Son régime est déterminé par les dispositions du présent chapitre.

Article L314-2
A peine de nullité, le prét viager hypothécaire ne peut étre destiné a financer les besoins d’une activité pro-

fessionnelle.

Section 2: Pratiques commerciales

Article L314-3

Toute publicité faite, recue ou percue en France qui, quel que soit son support, porte sur une opération de
prét viager hypothécaire défini a I'article L. 314-1, est loyale et informative.

A ce titre, elle doit mentionner:

1° Uidentité du préteur, la nature de I'opération proposée, son co(lt total et le taux effectif global, a I'exclusion
de tout autre taux, calculé par tranches de cing ans, ainsi que les perceptions forfaitaires;
2° Les modalités du terme de 'opération proposée.

Elle reproduit les deux premiers alinéas de I'article L. 314-7.

Lorsque la publicité est écrite et quel qu’en soit le support, les informations relatives a la nature de l'opéra-
tion, aux conditions de détermination du taux effectif global et, s’il sagit d’'un taux promotionnel, a la période du-
rant laquelle ce taux s'applique, doivent figurer dans une taille de caractéres au moins aussi importante que cel-
le utilisée pour indiquer toute autre information relative aux caractéristiques du financement et s’inscrire dans le

corps principal du texte publicitaire.

120. Stan prawny na 7 stycznia 2011 (http://www.legifrance.gouv.fr/affichCode.do,jsessionid=0F73391A8917FAA4873A87C9749DE035.
tpdjo10v_2?idSectionTA=LEGISCTA000006161880&cidTexte=LEGITEXTO00006069565&dateTexte=20110109).
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Sont interdites dans toute publicité:

1° La mention qu’un prét peut étre octroyé sans élément d’information permettant d’apprécier la situation fi-
nanciére et patrimoniale de I'emprunteur;

2° Uindication de la ressource supplémentaire qu’offre le prét si elle n’est suivie d’une information sur les moda-
lités du terme de I'opération telles que prévues par les articles L. 314-13 et L. 314-14.

L'offre préalable de crédit doit étre distincte de tout support ou document publicitaire.

Article L314-4
Une opération de prét viager hypothécaire ne peut faire I'objet d’'un démarchage au sens du septiéme alinéa

de l'article L. 341-1 du code monétaire et financier.

Section 3: Le contrat de crédit

Article L314-5
L'opération de prét viager hypothécaire est conclue dans les termes d’une offre préalable comportant les
mentions suivantes:

1° Uidentité des parties et |la date d’acceptation de l'offre;

2° La désignation exacte du bien hypothéqué, conforme aux exigences de la publicité fonciére;

3° La valeur du bien hypothéqué estimée par un expert choisi par les parties et les frais afférents a I'expertise
mis a la charge de 'emprunteur;

4° La nature du prét;

5° Les modalités du prét et, notamment, les dates et les conditions de mise a disposition des fonds;

6° En cas de versements échelonnés du capital, I'échéancier des versements périodiques distinguant la part du
capital de celle des intéréts accumulés sur ces sommes durant la durée prévisionnelle du prét et permettant
a I'emprunteur de connaitre le moment ou il aura épuisé I'actif net de son logement;

7° Lorsque le capital est versé en une seule fois, un état des intéréts accumulés sur ces sommes durant la durée
prévisionnelle du prét, permettant a I'emprunteur de connaitre le moment ol il aura épuisé I'actif net de son
logement;

8° A partir d’exemples représentatifs établis en fonction d’hypothéses relatives, notamment, a la durée du prét,
le colt global du crédit, le taux effectif global défini conformément a I'article L. 313-1 ainsi que, s’il y a lieu, les
modalités de 'indexation;

9° La durée de validité de I'offre.

L'offre reproduit les dispositions des articles L. 314-6 a L. 314-9 et L. 314-13.
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Article L314-6
La remise de l'offre oblige le préteur a maintenir les conditions qu’elle comporte pendant une durée minima-

le de trente jours a compter de son émission.

Article L314-7

A peine de nullité du contrat, I'acceptation de |'offre ne peut intervenir que dix jours aprés sa réception par
I'emprunteur. Elle fait alors I'objet d’un acte notarié.

Jusqu’a I'acceptation de l'offre par I'emprunteur, aucun versement sous quelque forme que ce soit ne peut
étre fait, au titre de I'opération en cause, par le préteur a 'emprunteur ou pour le compte de celui-ci, ni par I'em-
prunteur au préteur.

Jusqu’a cette acceptation, I'emprunteur ne peut, au méme titre, faire aucun dépét, souscrire ou avaliser
aucun effet de commerce ou signer aucun chéque. Si une autorisation de prélévement sur compte bancaire ou pos-

tal est signée par I'emprunteur, sa validité et sa prise d’effet sont subordonnées a celle du contrat de crédit.

Article L314-8
L'emprunteur doit apporter a I'immeuble hypothéqué tous les soins d’un bon peére de famille.
Ainsi qu’il est dit a I'article 1188 du code civil, le débiteur ne peut plus réclamer le bénéfice du terme lorsque
par son fait, il a diminué la valeur de la sireté qu’il avait donnée par le contrat a son créancier.
Le débiteur perd également le bénéfice du terme lorsqu’il change I'affectation du bien hypothéqué ou lorsqu’il
refuse au créancier I'acces de I'immeuble hypothéqué pour s’assurer de son bon état d’entretien et de conserva-

tion.

Section 4: Plafonnement de la dette

Article L314-9
La dette de I'emprunteur ou de ses ayants droit ne peut jamais excéder la valeur de I'immeuble appréciée lors
de I'échéance du terme.
Lorsque le créancier hypothécaire met en jeu sa garantie a I'échéance du terme, si la dette est alors inférieu-
re a la valeur de I'immeuble, la différence entre cette valeur et le montant de la créance est versée, selon le cas, a
I'emprunteur ou a ses héritiers.
En cas d’aliénation du bien, la valeur de I'immeuble est égale a la valeur indiquée dans I'acte de cession sous

réserve des dispositions de I'article L. 314-14.
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Section 5: Remboursement anticipé

Article L314-10

L'emprunteur peut toujours, a son initiative, mettre un terme au contrat de prét qui lui a été consenti en rem-
boursant la totalité des sommes déja versées en principal et intéréts.

Si I'emprunteur a opté pour un versement du capital en une seule fois, il peut, a son initiative, rembourser
une partie des sommes versées. Toutefois, le préteur peut refuser un remboursement partiel inférieur a un mon-
tant fixé par décret en Conseil d’Etat.

Dans les cas de remboursement prévus aux deux premiers alinéas, le préteur est en droit d’exiger une indem-
nité qui ne peut, sans préjudice de I'application de I'article 1152 du code civil, excéder un montant qui, dépendant

de la durée du contrat déja réalisée, est fixée selon des modalités déterminées par décret en Conseil d’Etat.

Article L314-11
Le remboursement anticipé ne peut donner lieu a aucune indemnité ni a aucun co(t a la charge de 'emprun-

teur autres que ceux qui sont mentionnés a l'article L. 314-10.

Article L314-12
L'emprunteur peut, en cas de versements périodiques du capital, demander une suspension ou une modifica-
tion de I'échéancier des versements. Ces aménagements se font au taux conventionnel défini au contrat principal
et donnent lieu a I'établissement d’un nouvel état des versements périodiques et des intéréts accumulés sur ces
sommes pour la durée prévisionnelle du prét restant a courir. La part du capital et celle des intéréts doivent appa-
raitre de maniére distincte. Les modifications visant a accélérer les versements peuvent intervenir conformément

aux stipulations contractuelles.

Section 6: Terme de l'opération

Article L314-13
Lors du décées de I'emprunteur ou du dernier vivant des co-emprunteurs, les héritiers peuvent payer la det-
te plafonnée a la valeur de I'immeuble estimée au jour de l'ouverture de la succession. Il est procédé a cette esti-
mation en tant que de besoin par un expert choisi d’'un commun accord par le créancier et I'emprunteur ou dési-
gné sur requéte.
A défaut et nonobstant les régles applicables en matiere d’acceptation sous bénéfice d’inventaire, le créan-

cier hypothécaire peut a son choix:
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— poursuivre la saisie et la vente de I'immeuble dans les conditions du droit commun, auquel cas la dette est
plafonnée au prix de la vente;

— ou se voir attribuer la propriété de I'immeuble par décision judiciaire ou en vertu d’un pacte commissoire
alors méme que celui-ci constituait la résidence principale de I'emprunteur.

Le créancier hypothécaire dispose de la méme option en cas de succession vacante.

Article L314-14

En cas d’aliénation de I'immeuble par I'emprunteur ou ses héritiers, le projet de cession est notifié au créan-
cier hypothécaire.

En cas de contestation par celui-ci de la valeur de I'immeuble retenue dans I'acte de cession, il est procédé a
I'estimation du bien par un expert choisi d’'un commun accord par le créancier et I'emprunteur ou désigné sur re-
quéte.

Sila valeur de I'immeuble s’avere finalement inférieure a cette estimation, la créance du préteur est alors pla-
fonnée:

— soit au prix d’adjudication de I'immeuble si le créancier hypothécaire fait procéder a la saisie et a la vente

du bien en vertu de son droit de suite;

— soit a la valeur d’expertise de I'immeuble si le créancier hypothécaire demande I'attribution judiciaire du

bien ou se prévaut du pacte commissoire par lui conclu.

Les dispositions du présent article s'appliquent également au démembrement de la propriété de I'immeuble

hypothéqué.

Section 7: Sanctions

Article L314-15
Le fait pour le préteur d’accorder un prét viager hypothécaire sans saisir 'emprunteur d’une offre préalable
conforme a l'article L. 314-5 ou dans des conditions non conformes aux articles L. 314-6 et L. 314-7 peut entrainer

déchéance du droit aux intéréts en totalité ou dans la proportion fixée par le juge.

Article L314-16
Le fait pour le préteur d’accorder un prét viager hypothécaire sans saisir 'emprunteur d’une offre préalable
conforme a l'article L. 314-5 ou dans des conditions non conformes aux articles L. 314-6 et L. 314-7 est puni d’'une

amende de 3 750 euros.
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La méme peine est applicable a I'annonceur pour le compte duquel est diffusée une publicité non conforme

aux dispositions de l'article L. 314-3.

Article L314-17
Le fait pour le préteur de ne pas restituer les sommes dues, en application de |'article L. 314-9, a I'échéance
du terme lorsque la dette est inférieure a la valeur de I'immeuble ou de réclamer a I'emprunteur des sommes su-
périeures a celles dont il est autorisé a demander le versement en application de I'article L. 314-11 est puni d’une

amende de 30 000 euros.

Article L314-18
Le non-respect des dispositions de I'article L. 314-4 est puni de cing ans d’emprisonnement et de 375 000

euros d’amende.

Article L314-19
Les personnes coupables du délit prévu a l'article L. 314-18 encourent également les peines complémentai-
res suivantes:

1° Uinterdiction des droits civiques, civils et de famille, suivant les modalités prévues par I'article 131-26 du co-
de pénal;

2° Uinterdiction, suivant les modalités prévues par l'article 131-27 du code pénal, d’exercer une fonction publi-
que ou d’exercer une activité professionnelle ou sociale dans I'exercice ou a I'occasion de laquelle I'infraction
a été commise, pour une durée de cing ans au plus;

3° Laffichage ou la diffusion de la décision prononcée, dans les conditions prévues par I'article 131-35 du code

pénal.

Section 8: Textes d’application

Article L314-20

Les modalités d’application des dispositions du présent chapitre sont fixées par décret en Conseil d’Etat.
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VII . Zatacznik 2. HISZPANIA — WYCIAG Z USTAWY O KREDYCIE HIPOTECZNYM**

DISPOSICION ADICIONAL PRIMERA

Regulacidn relativa a la hipoteca inversa

1. Alos efectos de esta Ley, se entendera por hipoteca inversa el préstamo o crédito garantizado mediante hipo-
teca sobre un bien inmueble que constituya la vivienda habitual del solicitante y siempre que cumplan los si-
guientes requisitos:

a. que el solicitante y los beneficiarios que este pueda designar sean personas de edad igual o superior a los 65
anos o afectadas de dependencia severa o gran dependencia,

b. que el deudor disponga del importe del préstamo o crédito mediante disposiciones periddicas o Unicas,

c. que la deuda sdlo sea exigible por el acreedor y la garantia ejecutable cuando fallezca el prestatario o, si asi
se estipula en el contrato, cuando fallezca el ultimo de los beneficiarios,

d. que la vivienda hipotecada haya sido tasada y asegurada contra dafios de acuerdo con los términos y los re-
quisitos que se establecen en los articulos 7 y 8 de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacion del Merca-
do Hipotecario.

2. Las hipotecas a que se refiere esta disposicidn sélo podran ser concedidas por las entidades de crédito y por las
entidades aseguradoras autorizadas para operar en Espafiia, sin perjuicio de los limites, requisitos o condiciones
que, a las entidades aseguradoras, imponga su normativa sectorial.

3. El régimen de transparencia y comercializacion de la hipoteca inversa sera el establecido por el Ministro de Eco-
nomia y Hacienda.

4. En el marco del régimen de transparencia y proteccién de la clientela, las entidades establecidas en el apartado
2 que concedan hipotecas inversas deberdn suministrar servicios de asesoramiento independiente a los solici-
tantes de este producto, teniendo en cuenta la situacion financiera del solicitante y los riesgos econdmicos de-
rivados de la suscripcidn de este producto. Dicho asesoramiento independiente deberd llevarse a cabo a través
de los mecanismos que determine el Ministro de Economia y Hacienda. El Ministro de Economia y Hacienda es-
tablecera las condiciones, forma y requisitos para la realizacion de estas funciones de asesoramiento.

5. Al fallecimiento del deudor hipotecario sus herederos o, si asi se estipula en el contrato, al fallecimiento del ul-
timo de los beneficiarios, podran cancelar el préstamo, en el plazo estipulado, abonando al acreedor hipoteca-
rio la totalidad de los débitos vencidos, con sus intereses, sin que el acreedor pueda exigir compensacion algu-

na por la cancelacion.

121. Ley 41/2007, de 7 de diciembre, por la que se modifica la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de Regulacién del Mercado Hipotecario y otras
normas del sistema hipotecario y financiero, de regulacion de las hipotecas inversas y el seguro de dependencia y por la que se estable-
ce determinada norma tributaria (http://noticias.juridicas.com/base_datos/Privado/I41-2007.html).
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En caso de que el bien hipotecado haya sido transmitido voluntariamente por el deudor hipotecario, el acreedor
podrd declarar el vencimiento anticipado del préstamo o crédito garantizado, salvo que se proceda a la sustitu-
cion de la garantia de manera suficiente.

6. Cuando se extinga el préstamo o crédito regulado por esta disposicion y los herederos del deudor hipotecario
decidan no reembolsar los débitos vencidos, con sus intereses, el acreedor sélo podra obtener recobro hasta
donde alcancen los bienes de la herencia. A estos efectos no sera de aplicacion lo dispuesto en el parrafo segun-
do del articulo 114 de la Ley Hipotecaria.

7. Estaran exentas de la cuota gradual de documentos notariales de la modalidad de actos juridicos documentados
del Impuesto sobre Transmisiones y Actos Juridicos Documentados las escrituras publicas que documenten las
operaciones de constitucion, subrogacion, novacidn modificativa y cancelacion.

8. Para el cdlculo de los honorarios notariales de las escrituras de constitucion, subrogacidn, novacién modificativa
y cancelacidn, se aplicaran los aranceles correspondientes a los Documentos sin cuantia previstos en el niUmero
1 del Real Decreto 1426/1989, de 17 de noviembre, por el que se aprueba el arancel de los Notarios.

9. Para el célculo de los honorarios registrales de las escrituras de constitucion, subrogacidn, novacién modificati-
vay cancelacion, se aplicaran los aranceles correspondientes al niUmero 2, Inscripciones, del anexo | del Real De-
creto 1427/1989, de 17 de noviembre, por el que se aprueba el arancel de los Registradores de la Propiedad, to-
mando como base la cifra del capital pendiente de amortizar, con una reduccion del 90 %.

10. Podran, asimismo, instrumentarse hipotecas inversas sobre cualesquiera otros inmuebles distintos de la vi-
vienda habitual del solicitante. A estas hipotecas inversas no les seran de aplicacién los apartados anteriores
de esta disposicion.

11. Enlo no previsto en esta disposicidn y su normativa de desarrollo, la hipoteca inversa se regird por lo dispues-

to en la legislacion que en cada caso resulte aplicable.

DISPOSICION ADICIONAL SEGUNDA

Regulacion relativa al I ndenci

1. La cobertura de la dependencia podra instrumentarse bien a través de un contrato de seguro suscrito con enti-
dades aseguradoras, incluidas las mutualidades de previsidn social, o bien a través de un plan de pensiones.

2. La cobertura de la dependencia realizada a través de un contrato de seguro obliga al asegurador, para el caso de
que se produzca la situacidon de dependencia, conforme a lo dispuesto en la normativa reguladora de la promo-
cion de la autonomia personal y atencion a las personas en situacion de dependencia, y dentro de los términos
establecidos en la ley y en el contrato, al cumplimiento de la prestacién convenida con la finalidad de atender,
total o parcialmente, directa o indirectamente, las consecuencias perjudiciales para el asegurado que se deri-
ven de dicha situacion.
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El contrato de seguro de dependencia podra articularse tanto a través de pdlizas individuales como colectivas.
En defecto de norma expresa que se refiera al seguro de dependencia, resultara de aplicacion al mismo la nor-
mativa reguladora del contrato de seguro y la de ordenacion y supervision de los seguros privados.
Conforme a lo establecido en el articulo 6 del Texto Refundido de la Ley de Ordenacién y Supervisién de los Se-
guros Privados, aprobado por Real Decreto Legislativo 6/2004, de 29 de octubre, las entidades aseguradoras de-
beran contar con la preceptiva autorizacién administrativa y demas requisitos necesarios para el desarrollo de
la actividad aseguradora en Espafia en los ramos de vida o enfermedad.
Para la cobertura de la contingencia de la dependencia por las mutualidades de prevision social resultara de
aplicacion lo dispuesto por los articulos 64, 65 y 66 del Texto Refundido de la Ley de Ordenacién y Supervision
de los Seguros Privados, aprobado por Real Decreto Legislativo 6/2004, de 29 de octubre, y su normativa regla-
mentaria de desarrollo.

3. Los planes de pensiones que prevean la cobertura de la contingencia de dependencia deberan recogerlo de ma-
nera expresa en sus especificaciones. En todo aquello no expresamente previsto resultard de aplicacidn el Tex-
to Refundido de la Ley de Regulacion de los Planes y Fondos de Pensiones, aprobado por Real Decreto Legislati-

vo 1/2002, de 29 de noviembre, y su normativa de desarrollo.

DISPOSICION ADICIONAL CUARTA

Aseguramiento de rentas futuras por la constitucion de una hipoteca inversa

Las disposiciones periddicas que pueda obtener el beneficiario como consecuencia de la constitucién de una hipo-
teca inversa podran destinarse, total o parcialmente, a la contratacion de un plan de prevision asegurado, en los tér-
minos y condiciones previstos en el apartado 3 del articulo 51 de la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacién parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, so-
bre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio. A estos efectos, se asimilara a la contingencia de jubilacion pre-
vista en la letra b del apartado 3 del articulo 51 de la citada Ley 35/2006, la situacién de supervivencia del tomador
una vez transcurridos diez afios desde el abono de la primera prima de dicho plan de previsidon asegurado.

La provisién matematica del plan de previsidén asegurado no podra ser objeto de movilizacién a otro instrumento
de previsidn social, ni podrdn movilizarse a aquél los derechos consolidados o las provisiones matematicas de otros

sistemas de prevision social.
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