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Hipoteka
krotkiej kotderki

Odwrocona hipoteka przedstawiana jest jako ostatnia
deska ratunku dla starych i samotnych. Jednak to

co ratuje jednostki, moze w przysztosci pogrgzyc cate
gospodarki i systemy finansowe

Pogarszajaca sie kondycja globalnej
ekonomii bedzie sprzyja¢ wzrostowi
zainteresowania zabezpieczeniem na
staro$¢ w ramach odwrdconej hipoteki.
Gdyby przyjac, ze rocznie bedzie to
tempo wielkosci 10 proc., to juz po dzie-
sieciu latach rynek odczuje zadyszke,
a po kolejnej dekadzie — przesyce-
nie. | powstanie problem, jak odwro-
ci¢ skutki tego, co zostato zakontrakto-
wane na wiele lat. Sg juz tacy, ktérzy o
tym mysla i maja pomysty.

Bariery ekonomiczne i kulturowe

Niezaleznie od szerokosci geogra-
ficznej, schemat odwréconej hipoteki
wszedzie wyglada tak samo. Wtasciciel

nieruchomosci zrzeka sie do niej praw
po smierci, w zamian za co otrzy-
muje comiesieczna rente hipoteczng
lub jednorazowa, badz w kilku tran-
szach, wyptate z banku czy innej insty-
tucji finansowej. Witasciciel moze prze-
znaczacd pienigdze na dowolny cel i nie
musi w ogdle go okreslaé. Dla zawarcia
umowy nie ma znaczenia posiadanie
zdolnosci kredytowej. Taka jest idea.
W praktyce rozrdznia sie dwa rodzaje:
odwrécona hipoteka (ang. reverse
mortgage, lifetime mortgage, equity
release) oraz przeniesienie wtasno-
Sci (ang. home reversion). Pierwsza to
rodzaj umowy pomigdzy osoba fizyczng
a bankiem (lub instytucja finansowa),

ktérej celem jest uwolnienie zamrozo-
nego w nieruchomosci kapitatu. Druga
zas polega na przekazaniu, w zamian
za jednorazowa wyptate, badz za dozy-
wotnig rente, albo za oba te Swiadcze-
nia, praw wtasnosci do catosci badz
czesci nieruchomosci z jednoczesnym
udzieleniem dotychczasowemu wtasci-
cielowi dozywotniej (zwykle bezptatnej)
dzierzawy.

Te dwa modele stosuja wszystkie kraje,
ktore zdecydowaty sie na wprowadze-
nie ich do swojego porzadku i obrotu
prawnogospodarczego. Bynajmniej nie
oznacza to, ze jeden i ten sam sche-
mat obowigzuje wszedzie. Rdéznice w
poszczegodlnych systemach sa. Dotyczag
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granicy wieku, kwestii podatkowych, praw spadkobiercéw, rezygnacji, a takze
mentalnosci beneficjentow. Ta ostatnia kwestia stanowi zresztg najwiekszy
problem dla krajowych ustawodawcéw oraz bankéw.

Odwrdécona hipoteka, mianowicie, mimo swej rosnacej popularnosci, wzbudza u
pewnej grupy potencjalnych klientdw, niezaleznie od kraju zamieszkiwania, te same
watpliwosci. Ich zastrzezenia dotycza relacji wtasnosci (lub posiadania nieruchomo-
ci) oraz wiezi rodzinnych w stosunku do chwili, gdy nastgpi realizacja umowy po
ich smierci. Inaczej mowiac, cecha ,odwrdocona’, a scislej — konsekwencje prawne i
finansowe, ktdre sie z nig wiaza, stoja w sprzecznosci z obowigzujacymi na danym
obszarze tradycjami rodzinnymi. Dlatego najwiekszy problem z akceptacja pézniej-
szych skutkdw tej umowy wystepuje na obszarach wiejskich, gdzie zwyczaje i wiezi
familijne sa najsilniejsze i stanowia fundament zycia spotecznego. Ustawodawcy i
banki w takich krajach — miedzy innymi w Europie — proces przejscia nieruchomo-
$ci w ramach OH widza i przedstawiaja potencjalnym beneficijentom w nastepu-
jacy sposoéb:

1. Nieruchomos¢ (mieszkanie, dom wraz ziemia) jest srodkiem trwatym, a nie tylko
schronieniem jego wiasciciela i jednoczesnie stanowi aktywa jego wiasciciela, ktdre

moga by¢ przekazane nastepnym

pokoleniom.

2. Kapitat z tytutu umowy OH moze .

by¢ wyptacony w czesci lub od razu Barlera
w cafosci. W tym drugim przypadku .

nie daje to bankowi prawa do sprze- eKOHOmICZﬂO-
dazy nieruchomosci.

3. Caty proces OH moze zostaé kul‘turowa JeSt brak
odwrocony w drodze spfaty kre-

dytu w catosci lub czesci w zalez- A\A 7T i
nosci od wielkosci wyptaty. dOSWIad Czenla
Najwiekszy problem z akceptacjg 4

odwrdéconej hipoteki pojawia sie OSOb StarSZyCh
w krajach srodziemnomorskich, w . ' '
ktorych powszechnie obowigzuje VV pOSquglwaﬂIU S|@
system posagowy. Przyktadowo .
w Grecji do 1983 roku stanowit on kredytaml
czesc¢ krajowego prawa. | mimo ze

normy te zostaty uchylone, to zwy-

czaje i tradycje w tym zakresie obowigzujg do dzis. Podobnie jest we Wtoszech
i w Hiszpanii. Cho¢ w tych krajach nie byto systemu posagowego, to sg tam
bardzo silne wiezi rodzinne i wtasnosciowe oraz bardzo silna wiez rodziny z
wtasnoscia. Z tego tez wiasnie wzgledu rynek kredytéw hipotecznych w tych
krajach nie ma duzego udziatu w catym portfelu kredytéw. Przyktadowo we
Wtoszech w 1985 roku byto to zaledwie 3 proc. w stosunku do PKB i dzi$ nie
stanowi wiele wiece;j.

Inaczej na ten problem patrzg Amerykanie, ktorzy styng w swiecie z hotdo-
wania wtasnosci. Mimo to, dwa opisane wyzej systemy OH sa dla nich spe-
cjalnym srodkiem inwestycji. Na rynku dziata wiele wyspecjalizowanych firm i
stowarzyszen, ktére osobom zainteresowanym odwrécong hipoteka gotowe sa
udzieli¢ wszystkich informacji wtacznie z wyliczeniem zyskow i kosztow ewen-
tualnej transakcji na trzydziesci lat do przodu. Ponadto, amerykariskie prawo
naktada na banki lub instytucje finansowe obowigzek udzielenia wszelkich infor-
macji prawnych i finansowych o bliskich i dalszych skutkach transakcji, nieza-
leznie od tego, czy uprzednio klient zasiegat rady w organizacjach spotecznych.
Konsekwencji niedoinformowania nie ponosi klient, tylko wtasnie one. Takie roz-

strzygniecie ma zagwarantowac profe-
sjonalizm i etycznos¢ catej transakciji.

Z kolei dla Japonczykéw, w przeci-
wienstwie do Amerykanow, ciekaw-
szym rozwigzaniem jest odstepowa-
nie czesci nieruchomosci. | nie wigze
sie to ze szczegdlnym przywigzaniem
do wtasnosci, ale w ogdle z dostepem
do nieruchomosci. Ziemi pod inwe-
stycje w Japonii jest bardzo mato (3/4
kraju pokrywaja gory) i w zwiazku z
tym jest ona bardzo droga. Ponadto
Japonczycy, w porodwnaniu z innymi
narodami, maja lepsze wtasne zabez-
pieczenie kapitatowe i chocby z tego
wzgledu dla nich odwrécona hipoteka
nie jest deska ratunku. Eksperci jed-
nak podkreslaja, ze trwajaca w Kraju
Kwitngcej Wisni od ponad dekady rece-
sja gospodarcza zmienia nastawienie
do OH. Sprzyja temu takze niski wzrost
demograficzny, co odbierane jest
przez starsze pokolenie jako zagroze-
nie utrata, a w najlepszym razie, obni-
zeniem dotychczasowego poziomu
zycia. Z kolei japonski rzad w odwréco-
nej hipotece widzi szanse na ozywienie
wewnetrznej konsumpciji. Liczy na to, ze
beneficjenci OH uruchomia dodatkowe
dochody w postaci renty hipotecznej na
krajowym rynku.

Taki sposob myslenia przyswieca takze
chinskim politykom. Dla Chinczykow
odwrdécona hipoteka jest nowator-
skim produktem (co ciekawe, nawet dla
Hongkongu). Chinski rzad od 2006 roku
stara sie przyblizy¢ swoim obywatelom
zasady OH i pokfada te same nadzieje
co japoniski w zakresie ozywienia kon-
sumpcji. Chinczycy sa jednak jeszcze
ostrozniejsi niz Japonczycy czy miesz-
kancy strefy srodziemnomorskiej. Z dru-
giej strony cechuje ich wysoka skton-
nos¢ do podejmowania ryzyka. | w tym
wiasnie eksperci upatruja szanse na
rozkwit odwréconej hipoteki i jej ewo-
lucje w kierunku wiekszej zdolnosci
rynkowo-inwestycyjnej.

Swoistg barierg ekonomiczno-kultu-
rowg jest brak doswiadczenia osob
starszych w postugiwaniu sie kredy-
tami. Nie posiadaja one umiejetnosci
poruszania sie wsréd zawitosci praw-



nofinansowych regulacji bankowych. W
efekcie — jak podkresla Bank Swiatowy
— duza grupa osoéb jest wykluczona z
mozliwosci skorzystania z tego rodzaju
systemu kredytowania. W przesztosci
niektére kraje same popetnity btedy.
Wprowadzity one bowiem granice
wieku, powyzej ktérej nie mozna byto
wystgpi¢ o zwykty kredyt. Taki zapis
w prawie mieli miedzy innymi Niemcy.
Obecnie nie ma tam takiego ograni-
czenia, ale skutki jego obowigzywania
w minionych latach nadal obecne sg w
Swiadomosci Niemcow.

Swoje pietno na OH odcisnat takze
ostatni globalny kryzys finan-
sowy. Bankructwo systemu pozy-
czek subprime bardzo niekorzystnie
wptyneto na tradycyjny rynek kredy-
téw hipotecznych, w tym na odwro-
cong hipoteke. Bankowcy podnie-
Sli bowiem zarzut, ze wyptata duzych
kwot w ramach renty hipotecznej z
uprzednio zawartych umow uniemoz-
liwia rozwdj tradycyjnych kredytow
hipotecznych, ktdére z punktu widze-
nia dziatalnosci operacyjnej i bilansu
bankéw sa o wiele korzystniejsze niz
OH. Dodatkowo skutkiem kryzysu byt
spadek cen nieruchomosci, co jesz-
cze mocniej odbito sie na ich wynikach
finansowych. Banki w Wielkiej Brytanii,
Irlandii i Hiszpanii wezwaty do obnize-
nia renty hipotecznej i jednoczesnie
uregulowania na nowo obu systemoéw
hipotecznych w taki sposéb, by zacho-
wana zostata miedzy nimi rownowaga
w sytuacjach nadzwyczajnych, jak na
przyktad kryzys. Obecnie w strefie Unii
Europejskiej eksperci prowadzg dys-
kusje, ktérej najwazniejszym punktem
jest opracowanie swoistego mechani-
zmu bezpieczenstwa.

Dmuchanie na zimne

Zasadniczo inwestycja w nieruchomosg,
w dtuzszej perspektywie, przynosi zyski.
Sam tez przedmiot lokaty kapitatu nie
podlega wptywom degradujacym jej war-
tosé. Jest jednak jedno ,ale”. Bynajmnigj
nie wigze sie ono z rynkiem nieruchomo-
$ci, a branza energetyczna i surowcami
naturalnymi.

Mianowicie, srednio co dziesiec¢ lat nastepuje zmniejszenie globalnego poten-
cjatu zrodet tradycyjnej energii (ropa, gaz, wegiel) i ztdz naturalnych. Tempo
redukcji zasobow nie jest wprost proporcjonalne do tempa ogdlnego rozwoju
gospodarczego. Kraje dotychczas uznawane za Trzeci Swiat cechuje wiek-
szy popyt na surowce i energie niz panstwa rozwiniete. Biedne kraje przejety
od rozwinietych produkcje towardw tanich o obnizonej jakosci. Z kolei bogate
wytwarzajg te same produkty w wyzszej klasie gatunkowej i cenie, na ktére na
rynkach rozwijajacych sie nie ma popytu. Biedne kraje nie kupuja produktow o
wyzszym standardzie, a bogate dla utrzymania wewnetrznej konsumpcji impor-
tuja za miliardy euro lub dolaréw towary zblizone jakoscia, ale tarisze niz ich
wtasne, z Chin czy Indii. Inaczej méwiac, przeptyw kapitatu i sSrodkéw produk-
cji nie bilansuije sie.

Kraje rozwinigte rézni od rozwijajgcych sie rynkowa dywersyfikacja instytucjonalna,
produktowa i ustugowa, czyli to, co jest istota gospodarki wolnorynkowej. Ale to co
w przesziosci i jeszcze obecnie jest dowodem na nowoczesnosc i potege panistwa,
coraz czesciej staje sie kula u nogi. Obecnie zréznicowanie jest Zrédtem nadpro-
dukgji i duzych wahan koniunktury w gospodarce, ktéra wprawdzie podnosi sie po
wstrzasie, ale do poziomu nizszego
niz przed zatamaniem.

To swoiste rynkowe przepetnienie
na réznych poziomach i w réznych
obszarach w krajach bogatych w
zestawieniu z gospodarkami rozwi-
jajacymi sie powoduje, ze dla tych
pierwszych pozyskanie kapitatu (pie-
niedzy) jest coraz trudniejsze i droz-
sze. W efekcie rzady, banki, instytu-
cje finansowe, przedsiebiorstwa w
zachodnich gospodarkach rynko-
wych cierpiag na deficyty budzetowe
i biorg udziat w przecigganiu krétkiej
kotderki. Innymi stowy, gdyby przy-
ja¢, ze kraje sa jak domy, to te na
Zachodzie sg juz dobrze umeblo-
wane, a do pokoju nie zmiesci sie
kolejny telewizor, nawet tani, bo sa
juz cztery, ani nowy dywan, bo na podfodze lezg juz trzy. W piwnicy tez juz nie
ma miejsca, a w garazu jest tyle aut ilu domownikéw. W innej sytuacji jest Polska,
Chiny, Rosja, Indie i wiele innych krajéw, ktdre dopiero sie rozwijaja. | w nich wias-
nie pokfadane sg nadzieje.

Ostatni globalny kryzys finansowy pokazat, ze to co byto sita panstw bogatych,
prawie je pociagneto na dno. Gdy sie spojrzy na problem nadprodukcji przez dtu-
gosc¢ zycia w krajach Unii Europejskiej, to widac, ze odwrdcona hipoteka w pier-
wotnej wersji jeszcze bardziej podniesie cene kapitatu i nie uwolni mocy produkcyj-
nych. Gdy sie dodatkowo weZmie pod uwage fakt, ze stopa zwrotu z odwrdcone;j
hipoteki jest odlegta w czasie, to nie dziwig pomysty bankowcdw i finansistow, by
koszty renty hipotecznej przerzuci¢ na osoby trzecie w drodze innej umowy.

Co ciekawe, koncepcje w tym zakresie rodza sie gtéwnie nie tam, gdzie OH
powstata, czyli w USA, ale tam, gdzie dopiero kietkuje, czyli w Chinach. Dlaczego?
Bowiem w Azji, a $ciélej w Panstwie Srodka, nie ma takich tradycji i wiezi z wtas-
noscig jak w Europie czy w USA. Niektorzy rozwazania Chinczykdow na ten temat
ttumacza chinskim pragmatyzmem. | trudno temu zaprzeczy¢. Ale oni zwyczajnie
dmuchajg na zimne. m

W Panstwie
Srodka,

nie ma takich
tradycji i wiezi
Z wiasnoscig
jak w Europie
czy w USA
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