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SAZETAK

Demografska kretanja koja upucuju na trend starenja stanovnistva uz istodobno izdvajanje sve
vec¢ih proracunskih sredstava za mirovine, zdravstvenu i socijalnu skrb, bivaju sve veci teret,
ali i izazov kako za Hrvatsku tako i za brojne zemlje diljem svijeta. Time se namece potreba
pronalazenja dodatnih izvora financiranja starije populacije i moguéeg sudjelovanja privatnog

kapitala u njegovom financiranju.

Tehnika financiranja obrnutom hipotekom osmisljena je i predstavljena kao uc¢inkovito rjeSenje
ovog problema i kao prihvatljiv na¢in financiranja starijih osoba koje ne raspolazu s dovoljnom
koli¢inom tekucih primanja, ali u svom vlasnistvu posjeduju vrijedne nekretnine. Ona
omogucuje osobama trece zivotne dobi pristup kapitalu ,,zarobljenom® u vrijednostima njihovih
stambenih nekretnina. Ono $to je jedinstveno kod obrnute hipoteke je $to ona predstavlja

dozivotnu hipoteku te se kao takva ne otplacuje za zivota duznika.

Kao izvorno americka tehnika financiranja starije populacije, u posljednjih se desetak godina
pocela primjenjivati i §iriti na ostatak svijeta pa tako i na pojedine razvijenije zemlje Europske
unije, dok se na ostalim trzistima, poput Hrvatske, tek o¢ekuje njezino uvodenje jer potencijala

za razvoj itekako ima.

Cilj ovog rada je uéi u srz inovativnog oblika hipotekarnog kreditiranja starijih osoba tehnikom
obrnute hipoteke te prikazati njenu primjenu diljem svijeta. Pritom se isti¢u perspektive
uvodenja tehnike obrnute hipoteke u Republici Hrvatskoj s obzirom na aktualnu temu potresa.

Kljucéne rije¢i: trend starenja stanovnistva, obrnuta hipoteka, starije osobe, potres



ABSTRACT

Demographic trends that indicate the trend of population aging, together with the simultaneous
increase of public expenditure for pensions, health and social care, have become not just an
increasing burden, but also a challenge for Croatia and many other countries around the world.
This imposes the need to find additional sources of financing for the elderly population and also

the possible participation of private money capital in its financing.

The technique of reverse mortgage financing was designed and presented as an effective
solution for this problem and an acceptable way of financing elderly people who do not have a
sufficient amount of current income, but are at the same time personal owners of valuable real
properties. This technique allows the elderly to access capital ,,trapped in the value of their
residential real estate. What is unique about a reverse mortgage is that it is a lifelong mortgage

and not due for repayment during the life of the debtor.

As an original American technique of financing elderly population, in the last ten years it has
started to be applied and spread to the rest of the world, including some more developed
European Union countries, while on the other markets, such as in Croatia, the introduction of it

is still pending, because of its great development potential.

The aim of this thesis is to get to the core of an innovative form of mortgage lending for the
elderly population using the reverse mortgage technique and to show its application around the
world. The highlight is on the prospects for the introduction of the reverse mortgage model,

given the current topic of the recent earthquakes in Croatia.

Keywords: population aging trend, reverse mortgage, the elderly, earthquake
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1. UvOD

1.1. Predmeti cilj rada

Osobe starije zivotne dobi se Cesto zbog preniskih mirovina ili pak nedostatnih primanja,
suocavaju s problemom podmirenja svakodnevnih zdravstvenih, socijalnih i ostalih troskova. S
obzirom da se takve osobe ne mogu kreditirati, to dovodi do jo§ dubljih i veéih problema,

odnosno do sveukupne financijske isklju¢enosti starije populacije.

Visoki proracunski izdaci za mirovine, zdravstvenu i socijalnu skrb te negativna demografska
slika svijeta s tendencijom starenja stanovnistva, kao i naglasena socijalna dimenzija ovog
problema doveli su do potrebe pronalazenja potencijalnog rjeSenja, a to je obrnuta hipoteka.
Tehnika financiranja obrnutom hipotekom osmisljena je kao inovativan oblik hipotekarnog
kreditiranja za osobe starije zivotne dobi koje nemaju dovoljno tekuéih primanja, ali zato
raspolazu vrijednim nekretninama. Do danas se ukorijenila najvise na trzistu Sjedinjenih
Americkih Drzava, ali se posljednjih godina sve vise §iri i primjenjuje u razvijenim europskim
zemljama te u ostatku svijeta, gdje se pokazala kao iznimno korisna financijska inovacija zbog

¢itavog niza prednosti koje nudi.

Cilj ovog diplomskog rada je prikazati Siri spektar financiranja novom tehnikom obrnute
hipoteke, sa svim njezinim prednostima i nedostacima te istraziti njezine perpektive razvoja u
Republici Hrvatskoj s obzirom na kretanje stambenih nekretnina nakon potresa. Stru¢ni
doprinos ovoga rada ogleda se u boljem upoznavanju, ali i razumijevanju jedinstvenog oblika
hipotekarnog kreditiranja starijih osoba koji jo§ u Republici Hrvatskoj, nalazost, ne postoji, ali
pokazuje iznimno velik potencijal za njegovu primjenu, s i dalje aktualnom temom potresa koji

je pogodio cijelu Republiku Hrvatsku, a ponajvise podrucje Zagreba i Banovine.

1.2. Izvori podataka i metode istraZivanja

Za cjelokupni rad ¢e se koristiti sekundarni izvori podataka, domaca i strana znanstvena
literatura, struc¢ni radovi 1 Casopisi raznih autora te dostupne internetske stranice i ¢lanci.
Takoder, koristit ¢e se i razni grafikoni, tablice i slike koji se vezu uz statisticke podatke

Sjedinjenih Americ¢kih Drazava, zemalja ¢lanica Europske Unije i Republike Hrvatske. Pritom



se naglasak stavlja na podatke koji govore o broju prodanih stambenih nekretnina i kretanju

cijena na cjelokupnom stambenom trzistu Republike Hrvatske s obzirom na utjecaj potresa.

1.3. Sadrzaj i struktura rada

Rad je podijeljen u Sest glavnih cjelina. Prvo poglavlje se odnosi na uvodni dio koji ukazuje na
predmet i cilj rada, navodi izvore i metodologiju istrazivanja te objasnjava strukturu rada.
Nadalje, u drugom poglavlju se razmatra sama definicija obrnute hipoteke i njena namjena te
se detaljno pojasnjavaju bitne razlike konvencionalnih- ,,unaprijednih® i obrnutih hipoteka.
Drugo poglavlje takoder obuhvaca prednosti i nedostatke same obrnute hipoteke s mogué¢im
rizicima za kreditora koji proizlaze iz financiranja ovom tehnikom. Treée poglavlje govori o
vrstama obrnute hipoteke te raznim modelima isplata ugovorenih sredstava. U nastavku se
detaljnije razmatraju dva veoma razvijena trzista koja ve¢ primjenjuju navedeni financijski
proizvod za financiranje osoba trece zivotne dobi, a to su trziste Sjedinjenih Americ¢kih Drzava
i europsko trziste na kojem se posebno isti¢e Spanjolska. Cetvrto poglavlje, koje je uz peto
ujedno i najbitnije, objedinjuje cjelokupno stambeno trziste u Republici Hrvatskoj, stavljajuéi
pritom naglasak na kretanje stambenih nekretnina u Zagrebu, kao podrucje s najveéim
oste¢enjima od potresa, ali i u ostatku Hrvatske. Peto poglavlje donosi pregled hrvatskog trzista
isplatnih financijskih proizvoda nalik obrnutoj hipoteci te se iznose klju¢ne teze u pogledu
postavljanja regulatornog okvira obrnute hipoteke. Takoder, peto poglavlje govori i 0
perspektivama razvoja tehnike obrnute hipoteke u Republici Hrvatskoj s obzirom na razne
trendove Kkoji idu u korak s uvodenjem navedenog financijskog proizvoda. Posljednji dio rada

odnosi se na zakljucak te obuhvaca sintezu prikazanog u prethodnim dijelovima.



2. KARAKTERISTIKE OBRNUTE HIPOTEKE KAO FINANCIJSKOG
PROIZVODA

2.1. Definiranje pojma obrnute hipoteke
Da bismo mogli lakSe razumijeti izraz obrnute hipoteke, najprije moramo razjasniti i detaljno

opisati njene pretece pojmove, a to su hipoteka i hipotekarni kredit.

Hipoteka (engl. mortgage) je stvarno pravo na tudoj imovini koja ovla$¢uje vjerovnika da
zahtijeva namirenje svoje trazbine iz vrijednosti ostvarene prodajom imovine ako duznik ne
plati u roku trazbinu osiguranu hipotekom. Sama po sebi nije dug, ve¢ predstavlja osiguranje

duga (Consumer Financial Protection Bureau, 2022).

Hipotekarni kredit (engl. real estate loan, mortgage equity loan, mortgage loan) oznacava
izrazito dugorocan kredit, ¢iji je rok vracanja Cesto i preko 30 godina, a koje banke i druge
specijalizirane financijske institucije, kao $to su primjerice stambene $tedionice, hipotekarne
banke i druge posebne hipotekarne institucije, najces¢e odobravaju kao stambene i poslovne
hipotekarne kredite. Oni se koriste za kupnju ili odrzavanje vlastite nekretnine pri ¢emu ta

nekretnina sluzi kao kolateral za osiguranje kredita (Leko, 2012).

Kao najces¢i predmet kupnje hipotekarnog kredita navode se kuce, stanovi, vikendice,
apartmani, poslovni prostori, garaze, zemljista, izgradnja i adaptacija gradevina, kupovina
objekata u izgradnji, a nerijetko su to i rudnici ili naftne busotine te ponekad i pokretnine visokih
vrijednosti, kao Sto su brodovi i avioni. Kod takvih se kredita otplata i vracanje osiguravaju
pravnim postupkom intabulacije hipoteke u zemljisnim knjigama u sudskoj gruntovnici. Pritom
je visina hipotekarnog kredita povezana s vrijedno$¢u nekretnine na nacin da banke unaprijed
odrede svoje interne LTV (engl. loan to value) limite koji predstavljaju mjeru pokrica kredita
kolateralom. LTV limit mora biti manji ili najvise jednak 1, odnosno 100% kako bi kredit bio
dobro osiguran, a on se odreduje u odnosu na procijenjenu vrijednost nekretnine. Najéesce se
hipotekarni kredit odobrava od 50% do 70% procijenjene vrijednosti nekretnine, a sredstva
odobrenog kredita se doznaCuju u korist racuna korisnika kredita — $to znac¢i da banka ne
kontrolira svrhu koriStenja sredstava. S obzirom da se radi 0 viSe rizicnom kreditnom
proizvodu, kamatne stope na hipotekarne kredite su znatno vise od kamatnih stopa na stambene

kredite.



Postoji nekoliko klju¢nih €injenica za vracanje kredita opcenito (Stojanovic, 2020):

1.

Vrijednost nekretnine — duzniku se odobrava kredit na temelju procijenjene vrijednosti
nekretnine. Navedeni iznos odreduje duzinu vra¢anja duga, mjesecni anuitet te kamatnu
stopu.

Rok kredita — najcesc¢e se kre¢e od 20 do 30 godina jer je hipotekarni kredit vrsta
dugoro¢nog kredita.

Dodatna jamstva (poput polica osiguranja, jamca, suduznika, zaloga depozita i sl.) —
najéeSce sluze bankama i drugim financijskim institucijama kao zaStita od kreditnog
rizika, odnosno kada postoji potencijalna opasnost da jedna strana u financijskom
ugovoru nece izvrsiti obvezu djelomicno ili u cijelosti, $to moze izazvati financijski
gubitak za kreditora.

Ukupni prihodi i obveze duznika — na temelju kojih se vrsi procjena kreditnog boniteta
duznika. Prihodi govore o potencijalnom mjeseénom anuitetu, a obveze korisnika
prikazuju koliko je duznik do sada zaduzen. Vazno je obratiti pozornost na ukupne

prihode i obveze duznika jer je zalozna nekretnina tek sekundarni izvor naplate kredita.

Postoji nekoliko najéescih oblika hipotekarnog kredita:

o

,,Stambeni hipotekarni kredit — kao najvaznija vrsta hipotekarnih kredita koja se daje
fizickim osobama za kupnju stambene nekretnine.

Poslovni hipotekarni kredit — kao kredit koji se odobrava poduzeé¢ima za kupnju
poslovne nekretnine.

Poljoprivredni hipotekarni kredit — kao kredit kojeg koriste poljoprivrednici za kupnju
seoskih gospodarstava i radnih strojeva.

Gradevinski kredit — kao kredit koji se daje investitorima u gradevinarstvu* (Stojanovic,
2020).

Kao najvaznija vrsta hipotekarnih kredita smatraju stambeni hipotekarni krediti, ali postoje

znacajne razlike izmedu stambenih i hipotekarnih kredita. Zajednicko im je jedino potrebna

dokumentacija za potrebe realizacije kredita te hipoteka, odnosno zalozno pravo na nekretnini

koja sluzi kao instrument osiguranja naplate kredita. Medutim, stambeni krediti u manjim

iznosima, koji se odobravaju u svrhu adaptacije stana ili kuce, mogu se odobravati i bez

zaloznog prava na nekretnini. Jedna od bitnih razlika je da stambeni kredit predstavlja

namjenski kredit, dok je u praksi europskih banaka hipotekarni kredit tipicno nenamjenski

gotovinski hipotekarni kredit koji sluzi kao zamjena za druge visokokamatne kratkoro¢ne

4



kredite 1 to u krajnjoj nuzdi jer omogucuje pribavljanje vecih iznosa financijskih sredstava na
duzi rok otplate i uz pristupacnije uvjete zaduzivanja. ,,1ako u svjetskoj praksi hipotekarni kredit
Cesto ne zahtijeva ocjenu kreditne sposobnosti, u praksi europskih banaka hipotekarni krediti
odobravaju se uz ocjenu kreditne sposobnosti“ (Ivanov, 2015). S druge strane, svrha
odobravanja stambenog kredita moze biti kupnja, izgradnja, dogradnja ili adaptacija stambene
nekretnine. , Kreditiranje za kupnju stambenog prostora obuhvaéa kredite osigurane
stambenom imovinom koji se koriste za kupnju stambenog prostora i kada ih je moguce
identificirati, druge kredite za kupnju stambenog prostora na osobnoj osnovi ili osigurane
drugim tipom imovine. Rok otplate kredita moze bit do 20, 25 ili viSe godina, a kod
adaptacijskih kredita i znatno krace” (HNB, 2018).

Nadalje, kao instrument osiguranja koji je vrlo sli¢an hipoteci javlja se i fiducija. Ona se kao i
hipoteka ponekad koristi kao instrument za osiguranje vracanja kredita, stoga je bitno
razlikovati ta dva pojma. Fiducija, kao pravni institut osiguranja potrazivanja, omogucuje da
duznik prenese vlasnis$tvo svoje stvari na vjerovnika radi osiguranja naplate njegove trazbine.
S jedne strane, u procesu fiducije banka odmah po odobrenju kredita preuzima vlasni$tvo nad
predmetom kreditiranja (nekretninom) i to stanje traje do kona¢ne otplate kredita od strane
korisinika kredita, odnosno duznika (Forbes Advisor, 2022). Dok s druge strane, kod hipoteke

korisnik kredita zadrzava pravo vlasniStva nad imovinom dokle god kredit uredno otplacuje.

Svijet je ve¢ neko vrijeme obiljezen trendom demografskog starenja stanovnistva uz rastuéu
socijalnu nesigurnost starije populacije uslijed sve nizih mirovina. Jednako tako, izdvaja se sve
viSe proracunskih sredstava za financiranje starije populacije, ¢ime se znatno tereti drzavni
proracun. Uz sve to, ova druStvena skupina je znatno financijski iskljucena zbog visoke Zivotne
dobi i niskih primanja, ¢ime ostaje uskracena za dobivanje bilo kakvog kredita. To dovodi do
pronalazenja rjeSenja, odnosno do pojave i razvoja inovativnog oblika hipotekarnog kreditiranja

starijih osoba, poznatijeg pod nazivom obrnuta hipoteka (engl. ,, Reverse mortgage“ — RM).

Za 0sobe ¢iji su ,,izvori sredstava u obliku Stednje, povrata na investicije ili tekuceg prihoda
nedostatni za pokrivanje financijskih troskova‘* (Tuskan, 2019), a koje istodobno posjeduju
vrijedne kuce, stanove ili druge nekretnine u potpunom vlasniStvu, u kojima zive i koje ne
namjeravaju prodavati (engl. ,, Home rich — cash poor* — ,, Bogati nekretninama — siromasni
novcem *) kreira se nova mogucénost povecanja prihoda koristenjem financijskog proizvoda —

obrnute hipoteke koja se u svijetu sve vise prikazuje kao prihvatljivo i u¢inkovito rjesenje (Leko
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& Tuskan, 2009). Na temelju vlastite nekretnine, korisnik obrnute hipoteke dobiva odredeni
iznos sredstava od financijske institucije putem ugovorenog nacina kreditiranja, a iznos
sredstava najviSe ovisi o dobi i ofekivanom trajanju zivota korisnika te o vrijednosti same
nekretnine. Glavni uvjet za koriStenje obrnute hipoteke je potpuno vlasnistvo nad nekretninom
(Roller, 2012). Posebno su ugroZzene osobe s niskim mjese¢nim prihodima poput umirovljenika,
starijih korisnika socijalne pomoc¢i te opéenito starije osobe koje nemaju redovita primanja.
Upravo iz tog razloga kreditiranjem ovog proizvoda osobe tre¢e Zivotne dobi, koje su Cesto
marginalizirane od strane banaka, ali 1 druStva op¢enito, postaju vazna ciljna skupina institucija
specijaliziranih za tu namjenu. Stoga je obrnuta hipoteka kao financijski instrument namijenjen
isklju¢ivo osobama iznad 62 godine koje trpe zbog socijalne i posebno zbog tzv. financijske
isklju¢enosti jer nisu u mogucnosti udovoljiti strogim komercijalnim kriterijima dodjele kredita

(Andras$i¢ & Tuskan, 2019).

Grafikon 1. Projekcija kretanja udjela stanovnika starijih od 60 godina u ukupnom broju
stanovnika, 1980.-2050.
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Izvor: izrada autora prema United Nations (2017.), World Population Ageing, Department of Economic
and Social Affairs, preuzeto 3.1.2022. S
https://www.un.org/en/development/desa/population/publications/pdf/ageing/WPA2017 Highlights.pd
f

Navedeni grafikon pokazuje projekciju kretanja udjela stanovnika starijih od 60 godina. Moze
se jasno vidjeti kako ¢e trend starenja stanovniStva u Europi biti najizrazeniji, prema
procjenama cak 35% stanovnistva bit ¢e starije od 60 godina u 2050.-toj godini, dok je u Africi

taj trend najblazi. Moze se ocekivati kako ¢e se trend demografskog starenja stanovniStva u



cijelom svijetu i dalje nastaviti, a sukladno time postoji i sve veéi potencijal za uvodenje i Sirenje

tehnike obrnute hipoteke.

Danas je nekretnina zasigurno najvrijednija i najvaznija imovina svake osobe. Svaki pojedinac
tijekom svojeg zivota tezi kupnji vlastite nekretnine, odnosno kuce ili stana, s ciljem da si
osigura miran i dostojanstven zivot. Moze se reci kako je vlastita nekretnina iznimno bitna
stavka za covjekovu egzistenciju. Tako je i jedan od klju¢nih pokazatelja za razvitak financijske
inovacije obrnute hipoteke, vaznost ostanka u vlastitom domu u starosti. Na sljedecoj slici je
vidljivo da ¢ak 70% ispitanika smatra ostanak u vlastitom domu u starosti iznimno vaznim ili
vaznim. Tako je u Turskoj i Njemackoj zelja za ostankom u vlastitom domu najizrazenija S

udjelom od 57 i 58%, dok je u Japanu i Kini najmanje izrazena.

Grafikon 2. Vaznost ostanka u viastitom domu u starosti
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Izvor: Aegon - Center for Longevity and Retirement (2018.), The Aegon Retirement Readiness Survey
2018, preuzeto 4.1.2022. S
https://www.aegon.com/contentassets/6724d008b6el4faladcedb41811f748a/retirementreadinesssurve

y2018.pdf

,,Financiranje obrnute hipoteke pojavilo se jos u Velikoj Britaniji 1930-ih godina kao ,, Home —
Equity Reversion “, a kao inovativan hipotekarni proizvod namijenjen starijim osobama prema

danas$njem konceptu koristenja razvio se 1961. godine u Sjedinjenim Ameri¢kim DrZzavama,


https://www.aegon.com/contentassets/6724d008b6e14fa1a4cedb41811f748a/retirementreadinesssurvey2018.pdf
https://www.aegon.com/contentassets/6724d008b6e14fa1a4cedb41811f748a/retirementreadinesssurvey2018.pdf

gdje je od tada pa sve do danas i njegova primjena ostala najzastupljenija. Popularnost
koriStenja obrnute hipoteke porasla je unatrag desetak godina i danas se najviSe primjenjuje na
americkom podrucju, a primarno u Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama i Kanadi i to pod
uvrijeZzenim nazivom ,, Reverse Mortgage* (RM), no zapazenije rezultate ostvaruje i u Australiji
i na Novom Zelandu. Do danas se obrnuta hipoteka rasirila i na podru¢ja Kine, Juzne Koreje,
Hong Konga, Japana, Indije te Izraela. Na europskom podrucju se koncept obrnute hipoteke
ponesto razlikuje i poznat je pod engleskim nazivom ,, Equity Release Scheme* (ERS), a u
primjeni prednjace Velika Britanija i Irska. No, njena se primjena proSirila i na veéinu drugih
razvijenijih europskih zemalja poput Francuske, Nizozemske, Danske, Belgije, Njemacke,
Austrije, Italije, Spanjolske, Svicarske, Svedske, Finske, Bugarske i Rumunjske* (Tuskan,
2018).

2.2.  Namjena obrnute hipoteke
Glavna svrha obrnute hipoteke je rjeSavanje problema nelikvidnosti starije populacije koja

posjeduje vrijedne nekretnine, ali ne raspolaze s dovoljnom koli¢inom tekué¢ih primanja.

S jedne strane je prisutan problem financiranja zivotnih i ostalih potreba osoba starije Zivotne
dobi zbog cesto niskih tekucih primanja u obliku mirovina, ali i zbog neredovitih ili pak
nikakvih primanja. Dok se s druge strane nalaze vrijedne nekretnine koje su u vlasniStvu
korisnika kredita, ali su kao takve nelikvidne jer duZnici u njima ostaju zivjeti te ih ne
namjeravaju prodati. Pravi izazov lezi upravo u pretvaranju takve nelikvidne imovine u novac
(Andrasi¢ & Tuskan, 2019). Na taj nacin obrnuta hipoteka moze biti uéinkovito rjeSenje u
stvaranju likvidnosti i financijske sigurnosti ovoj ranjivoj, a Cesto financijski i socijalno
iskljucenoj kategoriji stanovniStva, upravo pretvaranjem vrijedne nekretnine koju posjeduju u
gotov novac (Tuskan, 2019). Time iskazuje 1 svoj Stedno-ulagacki potencijal. Mogli bismo re¢i
da obrnuta hipoteka dovodi do poboljSanja Zivotnog standarda, odnosno kvalitete Zivota starijih
I mogucnosti ostanka u vlastitom domu. Stoga ona ispunjava i vazan socioekonomski cilj koji
je ujedno koristan i vladajué¢im politickim strukturama u rjesavanju problema financijske
sigurnosti ove populacije. U takvim je okolnostima koristenje ove tehnike financiranja iznimno
vazno, kako za starije stanovnisvo kao korisnike kredita u rjeSavanju financijskih i ostalih

potreba, tako i za kreditore, ali i Sire drustvo. Obrnuta hipoteka donosi koristi za Sire drustvo



kroz rjesavanje problema nelikvidnosti te socijalne i financijske isklju¢enosti starije populacije,

uz posljedicnu moguénost smanjivanja javnih izdataka za tu namjenu.

Sredstva pribavljena obrnutom hipotekom korisnici mogu Kkoristiti za razne svrhe poput
(Redfoot, Scholen, & Brown, 2007):

a. Otplate ostatka duga prethodno koristene konvencionalne hipoteke za kuce/stanove, u
kojima duznici i dalje nastavljaju zivjeti, ali se sada oslobadaju tereta mjesecnih anuiteta
koje im mogu posluziti za tekucu potrosnju

b. Obnove i popravka kuca/stanova u kojima zive i podizanje standarda stanovanja

c. Financiranja svakodnevnih zivotnih troskova, otplate duga po kreditnim karticama ili
po prekora¢enjima po teku¢im racunima

d. Pokrica troskova lijeenja i kvalitetnije zdravstvene Skrbi

e. Placanja troSkova skolovanja djece, itd.

2.3. Razlike izmedu konvencionalnih- ,,unaprijednih® i obrnutih hipoteka
Umjesto poznate izreke da: ,,nema kredita koji se ne vraca, kamate koja se ne placa i roka koji
ne dospijeva‘“ (Leko & Tuskan, 2009), obrnuta hipoteka je kredit kojeg duznici ne otplaé¢uju za
zivota ako stanuju u nekretnini na koju im je odobren kredit:

a. sve dok su Zivi

b. sve dok ne prodaju nekretninu ili

c. dok koriste nekretninu za stanovanje.

Osnovna razlika ,,unaprijednog® hipotekarnog kredita i obrnute hipoteke je Sto se kod
,unaprijednog® hipotekarnog kredita iz redovitih prihoda osigurava novéani tok za kupnju
nekretnine i vracanje kredita, odnosno nekretnina predstavlja cilj financiranja, dok se kod
obrnute hipoteke dogada upravo suprotno — nekretnina sluzi za generiranje tekuceg prihoda za
danasnju potros$nju korisnika. Takoder, kod obi¢nih hipotekarnih kredita se dug s vremenom
smanjuje otplatama mjese¢nih anuiteta dok istodobno udio duznika u vrijednosti kupljene
nekretnine raste. Kod obrnute hipoteke se dug s vremenom povecava te se smanjuje udio
vlasnika u vrijednosti nekretnine. Jednostavnije receno: obi¢na hipoteka je opadajuci dug, a
rastu¢a imovina (engl. ,,falling debt — raising equity*), dok je obrnuta hipoteka rastu¢i dug —
opadajuc¢a imovina (engl. , rising debt — falling equity” ). Zatim kod obi¢nog hipotekarnog
kredita korisnik otplacuje kreditoru glavnicu i pripadajuc¢e kamate, dok kod obrnute hipoteke



kreditor pri odobravanju kredita isplacuje korisniku ugovoreni iznos u novcu, odnosno
glavnicu. Protekom vremenom se taj dug obraCunava i raste primjenom odgovarajuceg
kamatnjaka na koristeni iznos sredstava. Pritom ¢e se kreditor naplatiti iz vrijednosti nekretnine
(glavnica i kamate) i to kod kona¢nog zatvaranja kredita, $to je najces¢e smrt duznika. Takoder
potpuno je i drukcija svrha ,,unaprijedne i obrnute hipoteke. Dok je ,,unaprijednoj“ svrha
stjecanje vlasnistva duznika nad nekretninom u dugom roku, kod obrnute hipoteke nekretnina
sluzi za dobivanje novc€anih sredstava za danasnju potros$nju korisnika. No vazno je naglasiti
kako je uvjet za dobivanje kredita kod obrnute hipoteke postojece, potpuno i neoptereéeno,
odnosno ,,¢isto“ vlasniStvo nad nekretninom. Nekretnina predstavlja instrument osiguranja
isplate novcanih sredstava, a kreditor se kod zatvaranja kredita naplacuje iz prodajne cijene
zalozene nekretnine. Nadalje, kod tradicionalnog hipotekarnog kredita nekretnina sluzi kao
kolateral, no duznik mora biti kreditno bonitetan, odnosno mora imati i redovita primanja kao
primarni izvor otplate kredita te ispunjavati i druge stroge kreditne uvjete koje se od njega traze
pri odgovaranju kredita. Kod obrnute se hipoteke javlja upravo suprotan scenarij, gdje duznik
ne mora ispunjavati uobicajene uvjete za dobivanje kredita jer ga nece otplacivati sve dok je
ziv, dok ne proda nekretninu ili dok koristi nekretninu za stanovanje. Ukoliko postoji kreditni
teret na nekretnini, prvo se stari kredit zatvara iz sredstava odobrenih u okviru obrnute hipoteke,
a tek onda s ostatkom korisnik moze raspolagati bezuvjetno. Istekom uobicajenog hipotekarnog
kredita duznik vise niSta ne duguje, a kod obrnute hipoteke kredit se naplacuje tek po isteku
roka. Tada duznik viSe ne posjeduje nekretninu ili njemu i njegovim nasljednicima ostaje tek
dio vrijednosti nekretnine ako cijene nekretnina rastu brze od kamatnog duga. Tablica u

nastavku daje jasniji uvid u bitne razlike obrnute hipoteke i tradicionalnog hipotekarnog kredita.

Tablica 1. Usporedba obrnute hipoteke i tradicionalnog hipotekarnog kredita

Obrnuta hipoteka Hipotekarni kredit
Namjena kredita Pretvaranje nelikvidne Stjecanje viasnistva nad
imovine u likvidnu zbog kucom ili stanom

financiranja tekucih
izdataka i poboljsavanje

kvalitete Zivota

Duznik prije zaduZivanja Nekretninu Vrlo malo (dio na osnovi
posjeduje ucesca) ili nista od

vrijednosti nekretnine
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DuzZnik po zatvaranju Vrlo malo ili nista u Nekretninu u cijelosti
kredita posjeduje vrijednosti nekretnine jer je
dobio novcani iznos kroz

obrnutu hipoteke

Za vrijeme otplate kredita Kreditor doznacuje sredstva | Duznik otplacuje kredit
duzniku prema ugovorenom | prema ugovorenom
otplatnom planu, dug se otplatnom planu, ukupan
povecava, a udjel duznika u | dug se smanjuje, a udjel
vlasnistvu nekretnine opada | duznika u viasnistvu

nekretnine se povecava

Izvor: Tuskan, B. (2018) Uloga i potencijal obrnute hipoteke u ponudi Stedno - ulagackih proizvoda na
financijskom trzistu. U: Curkovié, M., Kristo, J. & Zorié¢, D. (ur.) Zbornik radova s medunarodne

znanstveno-strucne konferencije: Hrvatski dani osiguranja 2018.

2.4. Prednosti i nedostaci obrnute hipoteke
Obrnuta hipoteka, kao financijski instrument hipotekarnog kreditiranja starijih osoba, prozeta
je nizom prednosti, ali i nedostataka kako za korisnika tako i za kreditora stoga je vazno najprije

jasno sagledati obje strane.

Jedna od najvecih prednosti financiranja obrnutom hipotekom je ta da ona osigurava nesmetano
uzivanje U vlastitom domu do kraja zivota te financijsku sigurnost u mirovini. To mnogo utjece
na svijest pri izboru ovog financijskog proizvoda. Sredstva iz obrnute hipoteke korisnicima
mogu znacajno olaksSati podmirenje svakodnevnih troskova te im poboljSati Zivotni standard 1
zdravstvenu skrb (Tuskan, 2019). U konac¢nici, kredit se isplacuje iz vrijednosti nekretnine, ne
postoji pravo regresnog potrazZivanja, pa nema ni opasnosti od opterec¢enja nasljednika za tu
svrhu. Tako vlasnici iskoriStavaju ono §to su tijekom godina ulozili u nekretninu bez straha da
¢e bez nje ostati zbog kasnjenja s mjeseénom otplatom (Wong & Garcia, 1999). To za kreditora
znaci sigurna isplata glavnice, kamata, ali i vrlo izdasne zarade od raznih naknada kao sto:
obrada kredita, zakljuCivanje ugovora, vodenje i servisiranje obrnute hipoteke, premija
osiguranja nekretnine i drugi nekamatni prihodi. Takve naknade i provizije se ukljucuju u iznos
odobrenog kredita 1 naplac¢uju pri kona¢nom obracunu tako da potencijalnom korisniku nije
potrebno pocetno ucesce pa je obrnuta hipoteka svima lako dostupna. Sukladno navedenom,

korisnik ne mora udovoljavati strogim kreditnim standardima, ve¢ je jedini uvjet za
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odobravanje obrnute hipoteke neoptere¢eno i potpuno vlasniStvo nad nekretninom. Kao
prednost se navodi ¢injenica da se korisniku pruza iznimno veliki izbor i fleksibilnost u na¢inu
raspolaganja sredstvima od obrnute hipoteke. Takoder obrnutom se hipotekom ne gube do tad
steCena prava Korishika, kao $to su pravo na mirovinu, socijalnu pomo¢ ili zdravstveno
osiguranje. lako kreditor kupuje dio ili cijelu nekretninu, na primljena novcana sredstva
korisnik ne placa porez jer se nekretnina ne prodaje pa se primici iz kredita ne tretiraju kao
dohodak. Nadalje prednost za potencijalnog korisnika je i ta §to ima mogucnost u roku od tri
dana nakon potpisivanja ugovora o kreditu isti i otkazati bez ikakvih posljedica ili troskova
(Leko & Tuskan, 2009). No, on moZe i odustati od kredita te isplatiti kreditora prodajom
zalozene nekretnine, neke druge imovine ili namirom iz drugog kredita. Koncept obrnute
hipoteke zasniva se u velikoj mjeri na ¢injenici dugoro¢nog rasta cijena i vrijednosti nekretnina,
§to posljedi¢no smanjuje rizik kolaterala i rizi¢nost kredita za kreditora. Gledajuci korist drzave,
ona je i s financijskog i sa socijalnog segmenta, viSestruka. Prvenstveno bi se smanjili
proracunski izdaci za zdravstvenu zastitu i socijalnu pomo¢ starijim osobama. Rasteretili bi se
staracki domovi i ostale ustanove koje brine o starima i nemoc¢nima, a njima bi se omogucio
dostojanstven i samostalan zivot u vlastitom domu sve do smrti, ¢ime tezi ve¢ina gradana.
Mogli bismo re¢i da se obrnuta hipoteka tretira kao poseban javni interes jer je sveobuhvatno
reguliran stambenim zakonima, samoreguliran i kontroliran, dok istovremeno korisnik uziva u

1znimno visokom stupnju zastite.

Ako se nekretnina, koja je osnovica za odobravanje sredstava ovim kreditnim putem, Zzeli
ostaviti nasljednicima, javlja se jedan od cCestih problema 1 najve¢ih nedostataka obrnute
hipoteke, a to je veliko nezadovoljstvo nasljednika. Gubitak naslijeda stanova ili kuca koje su
roditelji uzimanjem kredita otudili ili su im umanjili vrijednost, smatra se eti¢ki upitnim. Ovaj
bi problem mogao biti velika zapreka za uvodenje i Sirenje tehnike obrnute hipoteke u zemljama
u kojima su obiteljske veze ¢vrste, odnosno gdje su djeca navikla ste¢i nasljedstvo nad
obiteljskom nekretninom, kao §to je to primjerice u Hrvatskoj. Takoder, taj je problem prisutan
I U manje razvijenim zemljama s tradicionalno niskom razinom financijske pismenosti, ali
istodobno visokom stopom vlasnistva nad nekretninom (Tuskan, 2019). Jedina moguénost da
nekretnina ostane u nasljedstvu je da se obrnuta hipoteka otplati, ¢ime se ona oslobada tereta.
Nadalje, obrnuta hipoteka zbog zakonskog ograni¢enja maksimalnog iznosa najces$¢e ide na
Stetu korisnika sa skupom nekretninom jer moze unov¢iti samo dio ukupne vrijednosti
nekretnine. Jedna od najvec¢ih mana s gledista korisnika su visoki inicijalni troskovi Koji znaju

biti 1 do 30% visi nego kod obi¢nih hipotekarnih kredita. Taj problem se djelomi¢no moze
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ublaziti na nacin da se takvi troSkovi pokriju iz iznosa odobrene obrnute hipoteke pa korisniku
onda nisu potrebna pocetna vlastita sredstva. Americko iskustvo ukazuje na konkretne brojke,
poput naknada za odobravanje obrnute hipoteke koje iznose 2% te premija osiguranja koja
iznosi dodatnih 2% vrijednosti nekretnine (U.S. Department of Housing and Urban
Development, 2022). Tro$ak servisiranja kredita kre¢e se izmedu 30 i 35 dolara mjese¢no, dok
troSak procjene vrijednosti nekretnine iznosi izmedu 300 i 400 dolara. Troskovi i naknade
zatvaranja kredita iznose oko 7% S$to u konacnici sveukupno moze iznositi i do ¢ak 10.000
dolara (Consumer Financial Protection Bureau , 2020). Prednost vlasnistva nad nekretninom
donosi i odredene obveze za korisnika, kao $to su placanje poreza na imovinu i ostala fiskalna
davanja, osiguranje i odrzavanje nekretnine, uredno placanje rezija i sli¢cno (Reverse Mortgage
Alert , 2017). Sukladno navedenom, kod primjene obrnute hipoteke moze do¢i i do moralnog
hazarda. Korisnici koji se uobicajeno prijavljuju za obrnutu hipoteku su ¢esto vrlo stari,
siromasni 1 Zive u ku¢ama vrijednijima, nego $to si mogu priustiti njeno odrzavanje. Takva
kucanstva najée$ce zapustaju svoje domove u vidu neodrzavanja i propadanja (Mitchell & et
al., 2002). To sve dovodi do pada vrijednosti nekretnine zbog nemara, odnosno ljudskog
faktora. Glavni nedostatak za kreditora su i mnogobrojni rizici koji se javljaju tijekom i za
vrijeme sklapanja ugovora jer svaka inovacija donosi, uz Koristi, i odredene rizike, o ¢emu vise

u nastavku.

2.5.  Rizici obrnute hipoteke

Najvazniji rizici kojima je kreditor izloZzen kod obrnute hipoteke su (Leko & Tuskan, 2009):
1. Rizik smrtnosti (engl. mortality risk)

2. Rizik mobilnosti (engl. mobility risk)

3. Rizik neto likvidacijske vrijednosti (engl. net liquidation value risk)

4. Rizik vracanja kredita (engl. repayment risk)

Rizik smrtnosti je rizik kojeg vezemo uz raniju smrt korisnika obrnute hipoteke u samackom
kucanstvu kada dolazi do prijevremene naplate duga od strane kreditora. U slucaju braéne
zajednice, partner preminulog korisnika nastavlja zivjeti u nekretnini i tek nakon njegove smrti
kreditor ima pravo naplate duga. Stoga proizlazi da je rizik smrtnosti ve¢i, $to je osoba starija.
Rizik mobilnosti predstavlja rizik preseljenja korisnika obrnute hipoteke kada takoder dolazi
do prijevremene naplate duga. On je zapazeniji kod najmladih i najstarijih korisnika obrnute

hipoteke (UBS Investment Bank, 2007). Rizik neto likvidacijske vrijednosti je vazan u trenutku
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naplate kredita, a rizik vracanja kredita veze se uz starost korisnika obrnute hipoteke, ali i spol.
Istrazivanja su pokazala da muskarci imaju znatno strmiju krivulju smrtnosti, odnosno ve¢i rizik
smrtnosti od Zena, ali su i skloniji preseljenju ili napustanju predmetne nekretnine. Takoder,
dokazano je da zene zive dulje od muskaraca, kao i osobe koje zive u bra¢noj zajednici

(Moody's Investors Service, 2000).

Od ostalih rizika razlikuju se (FitchRatings, 2007):

o Rizik vrijednosti nekretnine (engl. property value risk) koji predstavlja opasnost da za
vrijeme trajanja obrnute hipoteke nece do¢i do ocekivanog porasta trziSne cijene
nekretnine na temelju koje je odobrena obrnuta hipoteke ili, jo§ gori scenarij, da ¢e do¢i
do pada cijene uslijed neodrzavanja nekretnine na odgovarajuci nacin.

o Rizik porasta iznosa kredita (engl. loan accretion risk) koji se javlja ako je razdoblje
koriStenja financijskog proizvoda obrnute hipoteke duze od ocekivanog.

o Rizik prelijevanja gubitaka (engl. cross-over loss risk) koji se pojavljuje kada isplacena
sredstva premaSe vrijednost same nekretnine. Pritom se dogada da iznos ostvaren
likvidacijom navedene nekretnine nije dostatan za pokrice ukupnih troskova
financiranja obrnutom hipotekom.

o Rizik dospijeca kredita (engl. loan maturity risk) vezemo uz duzi ostanak korisnika
obrnute hipoteke u nekretnini, ¢ime se odgada dospije¢e kredita, a povecava iznos
sredstava isplac¢enih korisniku.

o Rizik dugovje¢nosti (engl. longevity risk) je rizik da ¢e korisnik obrnute hipoteke
dozivjeti istek ugovora, odnosno da ¢e zivjeti duZe od o€ekivanja te da ¢e uzeti novu
obrnutu hipoteku. Ovaj rizik je sve znacajniji jer se oCekivano trajanje zivota opcenito

produZzuje.

Kod financiranja obrnutom hipotekom moze do¢i i do moralnog hazarda. Moralni hazard je
situacija u kojoj se odredena strana ponasa drugacije kada je izolirana od rizika, nego kada je u
situaciji u kojoj je u potpunosti suocena s rizikom. Kada govorimo o financiranju obrnutom
hipotekom, vazno je naglasiti kako je korisnik duzan odrzavati vrijednost nekretnine u kojoj
zivi. Naime, moze se vrlo lako dogoditi da korisniku sredstva iz financiranja obrnutom
hipotekom nisu dostatna za podmirenje osnovnih zivotnih potreba. Tada mozda vise nece imati
niti motiva niti sredstava da odrzava nekretninu, ¢ime ¢e se samo povecavati rizik za kreditora.
Takoder, kroz tehniku obrnute hipooteke korisniku se poboljSava Zivotni standard i kvaliteta

zivota, §to posljedi¢no produljenje zivot korisnika u vlastitoj nekretnini. Upravo zbog
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navedenih rizika za kreditore 1 prirode financiranja osoba koje pripadaju trecoj zivotnoj dobi,
razlog je zasto se u ovom kreditiranju primjenjuje nizi LTV omjer (,, loan to value “), kao omjer

iznosa odobrenog kredita i procijenjene vrijednosti nekretnine, i to vrlo ¢esto i ispod 50% (Leko
& Tuskan, 2009).
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3. TRZISTE OBRNUTE HIPOTEKE U SVIJETU
3.1. Vrste obrnute hipoteke

S obzirom da je obrnuta hipoteka najrazvijenija i najvise zastupljena na financijskom trzistu
Sjedinjenih Ameri¢kih Drzava, u nastavku su prikazana tri osnovna programa financiranja
obrnutom hipotekom: krediti javnog sektora (Single-purpose reverse mortgages), drzavno
sponzorirani programi (Federally-insured reverse mortgages) i krediti privatnih kreditora

(Proprietary reverse mortgage loan).

Krediti javnog sektora (Single-purpose reverse mortgages) su troSkovno najpovoljniji s nizim
naknadama odobravanja i povoljnijim kamatnim stopama, no uvjetima najzahtjevniji. To su
namjenske obrnute hipoteke koje se odobravaju uz potporu drzave, lokalnih vlasti ili neprofitnih
organizacija. Odobrena sredstva korisnik moze koristiti samo u jednu svrhu i to koju vjerovnik

specificira, primjerice za popravak kuce, za placanje poreza i slicno (Bankrate, b.d.).

Kod drzavno sponzoriranih programa (Federally-insured reverse mortgages) najpoznatiji je
Home Equity Conversion Mortgage — HECM. To su obrnute hipoteke federalno osigurane i
podrzane od strane americkog Ministarstva stanovanja i razvoja gradova (engl. U.S.
Department of Housing and Urban Development — HUD). Takvi krediti se mogu koristiti u bilo
koju svrhu i kroz njih je moguée dobiti najveci iznos sredstava (Roller, 2012). Ako zajmoprimci
namjeravaju ostati kratko vrijeme u vlastitom domu ili pak planiraju posuditi manji iznos
sredstava, vazno je naglasiti kako HECM obrnuta hipoteka moze biti znatno skuplja od
unaprijednih stambenih kredita, a i po¢etni troSkovi mogu biti visi. Takoder, postoje uvjeti koje
je potrebno zadovoljiti prilikom uzimanja HECM kredita poput:

1. ,.Dobi

2. Vrsti obrnute hipoteke

3. Procijenjenoj vrijednosti nekretnine

4. Tekuc¢oj kamatnoj stopi

5. Kreditnom bonitetu korisnika kod plac¢anja poreza na imovinu i osiguranja nekretnine*

(Federal Trade Commission , 2015)

Uz ove kredite se ubraja i HECM for purchase koji postoji od 2009. godine, a omogucava
kupnju nove nekretnine. Medutim, kako joj je namjena poznata, iznosi kredita su manji u

odnosu na standardne HECM ili unaprijedne kredite (American Advisors Group , 2022).
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Krediti privatnih kreditora (Proprietary reverse mortgage loan) su obrnute hipoteke odobrene
od strane privatnih kreditora pa mogu biti troskovno skuplji i rizi¢niji jer nisu osigurani od
vladinih agencija. Poznatiji su pod nazivom engl. Jumbo Reverse Mortgage jer cesto
omogucavaju povlacenje viSe sredstava od onih u HECM kreditima (Northwest Reverse
Mortgage , 2021). Pritom je vazno istaknuti udruZenje kreditora pod nazivom National Reverse
Mortgage Lenders Association (NRMLA) koje je osnovano 1997. godine kako bi se poboljsala
profesionalnost poslovanja s obrnutim hipotekama (National Reverse Mortgage Lenders
Association , 2022).

3.2.  Modeli isplate obrnute hipoteke
Poznato je da se obrnuta hipoteka moze ugovoriti na dva nacina i to kao kredit ograni¢enog

trajanja, primjerice s rokom od 10 godina, uz mogu¢nost obnavljanja ili kao dozivotna hipoteka.

Prva opcija se veze uz zaklju¢enje novog ugovora ako duznik pozivi dulje od ugovorenog roka
jer u toj situaciji kreditor ne moze i ne smije iseliti duznika. S druge strane nalazi se dozivotna
hipoteka koja dospijeva tek nakon smrti drugog ¢lana bra¢ne zajednice (U.S. Department of
Housing and Urban Development , 2006). Ako dode do promjene prebivalista korisnika ili
njegove smrti, korisnik, odnosno njegovi nasljednici duzni su zatvoriti kredit iz vrijednosti
ostvarene prodajom nekretnine ili bez prodaje nekretnine iz vlastitih sredstava ili kreditom.
Ukoliko nakon otplate ukupnog duga postoji viSak sredstava uslijed prodaje zaloZene

nekretnine, on ostaje korisniku obrnute hipoteke, odnosno njegovim nasljednicima.

Postoji nekoliko nacdina, odnosno modela povlacenja sredstava kod financiranja obrnutom
hipotekom. Ukupan iznos koji korisnik moze kroz ovu tehniku povuéi ovisi o nizu ¢imbenika
poput: ocekivanog trajanja zivota i dobi, na¢ina isplate sredstava, kamatne stope po kojoj se
takav kredit obraCunava, procijenjene trziSne vrijednosti i kvalitete nekretnine te zakonski
utvrdenom gornjem limitu iznosa obrnute hipoteke. U konacnici vazno je naglasiti da $to je
korisnik obrnute hipoteke, odnosno vlasnik nekretnine stariji, vrijednost nekretnine veca, a
kamatna stopa niza, to je dostupno viSe sredstava. Takoder, §to je korisnik stariji, to viSe novaca
povlaci. Dug se kod obrnute hipoteke povecava svaki put kada korisnik odluc¢i povuéi, odnosno
iskoristiti odobrena sredstva. Maksimalan iznos sredstava koji korisnik moze dobiti krece se
izmedu 50 1 70% trziSne vrijednosti nekretnine zbog osiguranja od raznih rizika koje donosi

financiranje osoba trece zivotne dobi (Clarence, 2009). Pritom je vazno naglasiti da vrijednost
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ukupnog duga nikada ne moze biti veca od vrijednosti nekretnine temeljem koje se odobrava

obrnuta hipoteka. Odabirom jednog od nize navedenih modela povlacenja sredstava korisnik

odlucuje na koji ¢e mu se nacin i u kojem obujmu isplacivati raspoloziva sredstva. Modeli se

medusobno razlikuju po vremenskom intervalu isplate sredstava, troSku obrade, trajanju i

sli¢no, a oni su sljedeci (Federal Trade Commission , 2015):

1. Jednokratna isplata ukupnog iznosa odmah po odobrenju kredita (engl. lump sum payment)

2. Otvorena kreditna linija

3. Redovite mjesecne isplate u to¢no odredenom razdoblju, ali uz moguénost produzenja po
potrebi

4. Redovite mjesecne isplate do iseljenja ili smrti, ovisno §to prije nastupi

5. Kombinacija navedenih modela

Jednokratna isplata ukupnog iznosa odmah po odobrenju kredita korisniku ¢e donijeti najmanje
novaca u odnosu na ostale modele. Razlog se krije u tome §to je ovdje trosak kamata najveci
jer je cijeli iznos isplacen odmah pa se kamate obracunavaju na cjelokupan iznos odobrenih
sredstava i za cijelo razdoblje. Ovo kreditiranje je najbolje iskoristiti kada je ostatak duga na
postojecu hipoteku priblizno jednak iznosu dostupnom kroz ovaj plan pristupa sredstvima, pri

¢emu je cilj otplata postojec¢eg duga.

Otvorena kreditna linija je najrasirenije prihvac¢en model (81% u ukupno odobrenim kreditima)
pri cemu korisnik odlucuje kada 1 koliko ¢e sredstva povuci. Kod ove vrste modela, korisnik
moze dobiti najveci iznos sredstava §to mu dozvoljava da pristupi sredstvima kada god pozeli
i za bilo koju namjenu. Nedostatak kreditne linije je taj Sto se sredstva mogu brzo iscrpiti do
maksimalno dostupnog iznosa, pa korisnik mora zatraZiti novi kredit kako bi refinancirao

obrnutu hipoteku i pribavio dodatna sredstva.

,U slucaju redovitih mjese¢nih primanja, ugovoreni iznos sredstava se doznacuje korisnicima
obrnute hipoteke svaki mjesec do kraja Zivota drugog bra¢nog partnera, odnosno sve dok
korisnici imaju prijavljeno prebivaliSte u nekretnini koja je osnovica za odobravanje obrnute

hipoteke* (Leko & Tuskan, 2009).

Zadnja mogucénost povlacenja sredstava je kombinacija navedenih modela, stoga razlikujemo:
o ,,Ro¢no prilagodenu obrnutu hipoteku koja kombinira trajno otvorenu kreditnu liniju sa

privremenim pravom pristupa sredstvima i kroz redovita mjese¢na primanja odredenog
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dijela sredstava za to¢no utvrdeni broj mjeseci.

o Obrnutu hipoteku prilagodenog trajanja koja kombinira pristup sredstvima kreditnom
linijjom i redovita dozivotna mjese¢na primanja sve dok korisnik ima prijavljeno
boraviste u nekretnini.

o Trajnu obrnutu hipoteku koja osigurava jednaka i redovita mjese¢na primanja doZivotno
sve dok korisnik ima prijavljeno boraviste u nekretnini.

o Ro¢nu obrnutu hipoteku koja osigurava korisniku jednaka i redovita mjese¢na primanja
za ugovoreni rok, najée$¢e izmedu 3 i 10 godina. Omogucuje da se plan koristenja
promijeni na zahtjev korisnika hipoteke, a kreditor naplacuje cjelokupno potrazivanje
(glavnicu, kamate i naknade) tek po dospijecu ro¢ne hipoteke, odnosno nakon selidbe
ili smrti korisnika kod ostalih planova koristenja sredstava“ (Leko & Tuskan, 2009).

Tablica 2. Usporedba nacina kreditiranja obrnutom hipotekom

Nadin kreditiranja

Prednosti

Nedostaci

Isplata odjednom

Kreditna linija

Rocna obrnuta hipoteka

Trajna obrnuta hipoteka

Korisniku je na raspolaganju

puni iznos sredstava.

Fleksibilan pristup
sredstvima prema potrebama

korisnika.

Fiksna mjese¢na primanja za

ugovoreni broj mjeseci.

Fiksna mjese¢na primanja
sve dok korisnik zivi u

nekretnini.

Dostupan je najmanji iznos
sredstava u odnosu na
vrijednost nekretnine.

Moze se brzo iscrpiti do
punog iznosa pa korisnik
mora zatraziti novi kredit
kako bi refinancirao obrnutu
hipoteku i pribavio dodatna
sredstva.

Ukoliko korisniku mjesec¢ni
fiksni iznos nije dovoljan,
duzan je promijeniti plan
isplate.

Mjesecni primici se ne
prilagodavaju porastu cijena
uslijed inflacije.

Ukoliko korisniku mjeseéni

fiksni iznos nije dovoljan,
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Rocéno prilagodena obrnuta

hipoteka

Obrnuta hipoteka

prilagodenog trajanja

Izvor: Leko, V., Tuskan B. (2009.), Financiranje osoba starije

Kombinacija je fiksnih
mjesecnih primanja na
ugovoreni rok i kreditne
linije.

Fleksibilan pristup
sredstvima kreditne linije
prema potrebama korisnika.
Kombinacija je trajnih i
fiksnih mjeseénih primanja i
otvorene kreditne linije sve
dok korisnik zivi u
predmetnoj nekretnini.
Fleksibilan pristup
sredstvima kreditne linije

prema potrebama korisnika.

hipoteke*, Zagreb, Racunovodstvo i financije

duzan je promijeniti plan
isplate.

Mjesecni primici se ne
prilagodavaju porastu cijena
uslijed inflacije.

Fiksne mjesecne isplate su
iznosom znatno manje nego
kod klasi¢ne ro¢ne hipoteke
s obzirom da je dio sredstava
dostupan i kroz kreditnu

liniju.

Fiksne mjesecne isplate su
iznosom znatno manje nego
kod klasi¢ne ro¢ne hipoteke
s obzirom da je dio sredstava
dostupan i kroz kreditnu

liniju.

Zivotne dobi tehnikom ,,obrnute

Tablica 2 pruza uvid u prednosti i nedostatake svih navedenih nac¢ina kreditiranja obrnutom

hipotekom. Svaki od navedenih nacina kreditiranja ima svoje posebnosti, a postoje upravo kako

bi zadovoljili potrebe i zelje svakog korisnika kredita. Bilo da se radi o isplati odjednom ¢ime

korisnik odmah raspolaze cjelokupnim sredstvima, no uz najvece troskove, do obrnute hipoteke

prilagodenog trajanja kao kombinaciju dva nacina kreditiranja, u konacnici je izbor na samom

korisniku i njegovim individualnim preferencijama.
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Tablica 3. Distribucija obrnute hipoteke odabranom nacinu kreditiranja

Udio pojedinacnog nacina kreditiranja u
ukupno odobrenim obrnutim hipotekama
Kreditna linija 81%
Obrnuta hipoteka prilagodenog trajanja 5%
Rocno prilagodena obrnuta hipoteka 5%
Trajna obrnuta hipoteka 8%
Rocna obrnuta hipoteka 1%

Izvor: UBS Investment Bank, (2006.), Reverse Mortgages-Repayment&Drawndown Behaviour, UBS

Mortgage Strategist

Tablica 4. Distribucija obrnute hipoteke prema dobnim skupinama

Dobna skupina Udio pojedine dobne skupine u ukupno
odobrenim obrnutim hipotekama
60 - 65 9%
65 - 70 20%
70-75 25%
75 - 80 23%
80 - 85 14%
85-90 6%
90-95 3%

Izvor: UBS Investment Bank, (2006.), Reverse Mortgages-Repayment&Drawndown Behaviour, UBS

Mortgage Strategist

Iz tablice 3 vidljivo je kako je daleko najzastupljeniji model isplate sredstava, u okviru obrnute
hipoteke, kreditna linija s udjelom od 81%. Zatim se isti¢e trajna obrnuta hipoteka sa znatno
nizim udjelom od kreditne linije te obrnuta hipoteka prilagodenog trajanja koja zajedno s ro¢no
prilagodenom obrnutom hipotekom dijeli udio od 5%. Posljednja je i ro¢na obrnuta hipoteka
koja je najmanje zastupljena. Gledajuci dobne skupine iz tablice 4, moze se zakljuciti da osobe
izmedu 70 i 75 godina najvise koriste neki od modela isplata sredstava obrnute hipoteke S
udjelom od 25%. Na nesto manjem postotku se nalaze i osobe iz dobne skupine 65-70 godina

te 75-80 godina. Ostale dobne skupine su manje zastupljene.
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3.3. Trziste u Sjedinjenim Ameri¢kim DrZzavama

Sjedinjene Americke Drzave broje ukupno oko 330 milijuna stanovnika u 2020. godini, $to ¢ini
4.25% ukupne svjetske populacije (United States Population , b.d.). No kao i ostale zemlje,
suoCena S problemom starenja stanovnistva. Grafikon u nastavku prikazuje kako je preko 50
milijuna stanovnika Sjedinjenih Americ¢kih Drzava starije od 65 godina, a pretpostavke su da
¢e do 2060. godine svaki Cetvrti Covjek biti stariji od 65 godina. Udio stanovnika starijih od 65
godina se od 1990. godine do danas utrostrucio. Oni ¢ine 16% ukupne populacije Sjedninjenih
Americkih Drzava, a oc¢ekuje se da ¢e taj iznos i porasti na 21,6% do 2040-te godine (U.S.
Department of Health and Human Services; Administration for Community Living, 2019).
Upravo takav nagli porast broja starijeg stanovniStva rezultat je duljeg zivotnog vijeka uslijed

bolje kvalitete Zivota.

Grafikon 3. Broj stanovnika Sjedinjenih Americkih Drzava starijih od 65 godina (u mil.)
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Izvor: U.S. Department of Health and Human Services, Administration for Community Living (2019.),

Profile of older Americans, preuzeto 19.1.2022. s https://acl.gov/aging-and-disability-in-america/data-

and-research/profile-older-americans

Ono $to je jedinstveno za americko trZiSte je znacajno ukljuivanje drzave u pojedinim
programima obrnute hipoteke. Razlog tomu lezi u zastiti korisnika obrnute hipoteke, odnosno
skupini koja pripada osjetljivom segmentu populacije. No, sve do 1990. godine i do uvodenja
Home Equity Conversion Mortgage (HECM), zanimanje starijih osoba za refinanciranje
obrnutom hipotekom bilo je slabo zastupljeno. Tek je unatrag nekoliko godina obrnuta hipoteka
postala popularnija i trenutno Sjedinjene Ameri¢ke Drzave prednjace u njenoj ponudi i

koristenju.
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Uvjeti koje stanovnik Sjedinjenih Americkih Drzava mora ispuniti kako bi mogao dobiti i
koristiti obrnutu hipoteku su:
1. ,,Korisnik mora biti stariji od 62 godine
2. Korisnik mora posjedovati nekretninu
3. Korisnik mora koristiti nekretninu kao svoje glavno prebivalis§te minimalno 6 mjeseci
godisnje
4. Korisnik ne smije imati niti jedan savezni dug
5. Korisnik mora imati financijska sredstva kako bi nastavio pravodobno placati tekuce
troSkove imovine kao §to su porezi na imovinu, osiguranje i naknade udruzenja vlasnika
kuca i sli¢no
6. Korisnik mora sudjelovati u informativnoj sesiji za potrosace od strane HUD-a* (U.S.

Department of Housing and Urban Development, 2019).

Od zaklju¢eno 150 ugovora iz 1990. godine, broj sklopljenih ugovora o obrnutoj hipoteci se
godinama povecavao i postigao svoj maksimum u pred krizno razdoblje 2008. godine kada je
sklopljeno oko 115.000 ugovora, $to se jasno moze vidjeti na sljede¢em grafikonu. Takoder,
grafikon prikazuje i kako je kriza iz 2008. godine ostavila znac¢ajan utisak na financiranje
obrnutom hipotekom pa se zbog predostroznosti Smanjuje interes za ovakvim financiranjem te
se on u prosjeku krec¢e izmedu 50.000 i 70.000 sklopljenih ugovora godisnje. Od 1990. godine

kada se obrnuta hipoteka i pojavila, ukupno je odobreno preko 1,2 milijuna kredita.

Grafikon 4. Broj HECM hipoteka u Sjedinjenim Americkim Drzavama Kroz godine (u mlrd.
USD)
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Izvor: Number of HECMs in the U.S. 2005-2021, Statista, preuzeto 20.1.2022. s htt

ps://www.statista.com/statistics/629946/number-of-hecms-usa/

Prema Tuskanu (2018) je u 2017. godini sklopljeno 55.332 ugovora uz prosje¢nu kamatnu stopu
od 4,6% i prosje¢nu visinu kredita od oko 200.000 USD, dok je visina ukupnog nedospjelog
duga dosegnula iznos od 10,6 milijardi USD. Takoder te iste godine je Sustav federalnih rezervi
(engl. Federal Reserve System, FED) kao ,,sredi$nji bankarski sustav Sjedinjenih Americkih
Drzava s funkcijama sredi$nje banke* (Federal Reserve Board , 2022), donio odluku o
podizanju limita za drzavno sponzorirane programe, odnosno HECM kredite do maksimalnog
iznosa od 636.150 USD. Ova odluka je donesena uslijed kontinuiranog rasta cijena nekretnina.
No osim povecanja limita HECM kredita, po prvi put od 2009. godine su smanjene kamatne
stope, §to je takoder pokazatelj snaznog gospodarstva, odnosno ekspanzije (Guerin, 2012).
Zadnji podaci iz 2021. godine govore da iznos limita HECM kredita iznosi 822,375 USD, dok
je za usporedbu 2004. godine limit iznosio 362,790 USD (Clow, 2020). Niske kamatne stope
doprinose povecanju iznosa koji je dostupan obrnutom hipotekom, §to uslijed rasta vrijednosti
nekretnina dovodi do povoljnijih uvjeta za ugovaranje obrnute hipoteke. 1z navedenog se moze
ustanoviti da obrnuta hipoteka ima svijetlu buduénost jer je ve¢ sada primjetan njen brz

razvitak.

Tablica 5. Vodeci kreditori na trzistu obrnute hipoteke u Sjedinjenim Americkim Drazavama

kroz povijest

POZICIJA KREDITOR BROJ OBRNUTIH HIPOTEKA
1 WELLS FARGO 162,889
2 AMERICAN ADVISORS GROUP 99,553

FINANCIAL FREEDOM SENIOR FUNDING 48,944

CORP
4 ONE REVERSE MORTGAGE LLC 44,378
5 BANK OF AMERICA 25,186
6 FINANCE OF AMERICA REVERSE LLC 21,808
7 METLIFE BANK NATIONAL ASSOCIATION 20,509
8 LIBERTY HOME EQUITY SOLUTIONS INC 15,066
9 SEATTLE MORTGAGE COMPANY 14,481
10 REVERSE MORTGAGE FUNDING LLC 14,063
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Izvor: Reverse Mortgage Alert, 2021, The Top HECM Lenders of 2021, preuzeto 21.1.2022. s

https://reversemortgagealert.org/reverse-mortgage-lenders/

Povijesno gledano, u Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama su se HECM kreditima bavile velike
banke. U 2011. godini najve¢u su dominaciju imale banke Wells Fargo, Bank of America
(zajedno su Cinile 43% trzista) te MetLife Bank (Reverse Mortgage Alert , 2021).

Tablica 6. Vodeci kreditori na trzistu obrnute hipoteke u Sjedinjenim Americkim Drzavama,

studeni 2021. godine

POZICIJA KREDITOR BROJ OBRNUTIH HIPOTEKA
1 AMERICAN ADVISORS GROUP 1,278
2 REVERSE MORTGAGE FUNDING LLC 299
3 PHH MORTGAGE CORPORATION 298
4 MUTUAL OF OMAHA MORTGAGE INC. 290
5 SOUTH RIVER MORTGAGE LLC 174
6 FAIRWAY INDEPENDENT MORTGAGE 166

CORPORATION
7 FINANCE OF AMERICA REVERSE LLC 164
8 ENNKAR INC. 113
9 LONGBRIDGE FINANCIAL LLC 111
10 ADVISORS MORTGAGE GROUP LLC 74

Izvor: Reverse Mortgage Alert, 2021, The Top HECM Lenders of 2021, preuzeto 24.1.2022. s

https://reversemortgagealert.org/reverse-mortgage-lenders/

Medutim, od 2011. godine do danas, situacija se promijenila. Danas su glavni inicijatori tvrtke
fokusirane isklju¢ivo na HECM kredite. Razlog tome se krije u druk¢ijim pravilima iz proslosti
kada bankama nije bilo dopusteno procjenjivati bonitet korisnika sredstava obrnute hipoteke na
temelju njihovog financijskog polozaja. Takoder, kao jo$ jedna otegotna okolnost navode se i
cijene nekretnina koje su tada padale pa su korisnici dugovali vise nego §to vrijedi sami zalog.
Sve to dovodi do posljedice napustanja trziSta tada dva najveéa pruzatelja usluga obrnute
hipoteke, Wells Fargo i Bank of America (Bernard, 2011). Stoga nije tesko pretpostaviti zasto
i dan danas tradicionalne velike banke pokazuju izrazito mali ili pak nikakav interes za ponovni

ulazak na trziste obrnute hipoteke.
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3.4. TriiSte u razvijenim europskim zemljama

Ukupna populacija Europske Unije broji 447.7 milijuna stanovnika, $to predstavlja pad od
12,8% u usporedbi s 513.5 milijuna stanovnika iz 2019. godine. Smanjenje broja stanovnika
rezultat je povlacenja Velike Britanije iz Europske Unije 1.2.2020. godine. Omjer ovisnosti
populacije starije od 65 godina o radno sposobnom stanovnis$tvu u Europskoj Uniji zamjetno je
porastao u posljednjih 20-tak godina. 2001. godine je taj omjer iznosio 25,9%, §to otprilike
predstavlja nesto manje od Cetiri radno sposobne osobe (20-64 godine) na svaku osobu stariju
od 65 godina. Ubrzo se taj omjer 2020. godine povecao na 34,8%, $to znaci nesto manje od tri
osobe u radnoj dobi na svaku osobu stariju od 65 godina (Eurostat, 2022). Neki od najvisih
omjera zamijeéeni su u istoénoj Njemackoj, Spanjolskoj, Francuskoj i Grékoj te u pretezno
ruralnim, planinskim i na infrastrukturno slabo povezanim mjestima. Ni u buduénosti se ne
ocekuju pozitivne promjene, ¢ak Stovise, 1 drugi podaci ukazuju na potencijalno povecanje

udjela starije populacije sto zbog bolje kvalitete Zivota, ali i zbog niskih razina nataliteta.

Grafikon 5. Rizik od siromastva i socijalne iskljucenosti u Europskoj Uniji u 2020. godini
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Izvor: Eurostat (2022.), People at risk of poverty or social exclusion, preuzeto s
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https://ec.europa.eu/eurostat/cache/infographs/PovertyDay/PovertyDay 2020/index.html

2020. godine je u drzavama clanicama Europske unije zaobiljezeno ukupno 96,5 milijuna ljudi
koji su suocenti s rizikom siromastva ili socijalne iskljucenosti, $to predstavlja 21,9% ukupnog
stanovnista na zemlji. Tocnije, 75,3 milijuna ljudi se nalazi u opasnosti od siromastva, 27,6
milijuna ljudi je teSko materijalno i socijalno uskrac¢eno, a 27,1 milijuna ljudi Zivi u ku¢anstvima
s niskim intenzitetom rada. Vise od Cetvrtine stanovnis$tva koje je izloZzeno opasnosti od

siromastva ili socijalne iskljucenosti prisutno je u ¢ak Cetri drzave ¢lanice Europske unije, $to
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prikazuje i prethodni grafikon. Radi se o zemljama kao $to su Rumunjska (35,8%), Bugarska,
(33,6%), Gréka (27,5%) i Spanjolska (27%). Nasuprot tome, nalaze se zemlje prema kojima bi
ostale trebale teziti, odnosno u kojima je prisutan najnizi udio stanovnika izlozenih riziku
siromastva ili socijalne iskljucenost, a radi se o: Ceékoj (11,5%), Sloveniji (13,8%),
Nizozemskoj (15,8%) 1 Finskoj (15,9%). Gledaju¢i spol, dob i radnu aktivnost stanovnistva
moze se zakljuciti da je veci rizik siromastva ili socijalne iskljucenosti prisutan kod zena, djece

do 18 godina i nezaposlenih osoba (Eurostat, 2022).

Grafikon 6. Udio stanovnika koji Zive u vlastitoj stambenoj nekretnini i u najmu, 2020. godina
(u %)
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Izvor: Eurostat, 2020.

Podaci za 2020. godinu govore da vise od 2/3 stanovnika drzava ¢lanica Europske Unije
posjeduje i zivi u vlastitoj nekretnini, $to ukazuje na to da su Stope stambenog vlasniStva u
Europskoj Uniji vise od onih u Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama. U 2020. godini 70%
stanovni$tva Zivi u vlastitoj nekretnini, dok preostalih 30% zivi u iznajmljenim stanovima.
Medutim, u razvijenijim zemljama ¢lanicama Europske Unije, gdje je viSe zastupljen najam
stambenog prostora u rjeSavanju stambenog pitanja, stope stambenog vlasniStva se krecu
uglavnom u rasponu od 55% do 75%, izuzev Njemacke gdje je ta stopa niza te iznosi 50%.

Udio vlasnistva u nekretnini se razlikuje od zemlje do zemlje, a viSe je prisutno u bivs§im
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tranzicijskim zemljama. Stoga su najvec¢i udjeli vlasniStva zabiljezeni upravo u Rumunjskoj
(96%), Slovackoj (92%), Hrvatskoj i Madarskoj (obje 91%) (Eurostat, 2022).

Poznato je da u primjeni obrnute hipoteke kao kreditnog proizvoda prednjace Irska i Velika
Britanija, no ona se javlja i u drugim razvijenim europskim zemljama poput Njemacke, Austrije,
Belgije, Spanjolske, Francuske, Svedske, Finske, Italije, Nizozemske, Danske, Svicarske, ali i
Bugarske i Rumunjske. Stambeni kapital Europske Unije je oko 40% veci od ukupnog BDP-a,

a podaci govore da vise od treéine ukupno g osobnog bogatstva u Francuskoj, Njemackoj, Italiji

Grafikon 7. Osobe starije od 65 godina kao vlasnici nekretnina
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Izvor: D'Addio, A. C. (2016.), Reverse Mortgages: A tool to improve living standards of the elderly? A
European Perspective, OECD, Social Policy Division

Navedeni grafikon ukazuje na ¢injenicu da iznimno veliki udio osoba starijih od 65 godina su
ujedno i vlasnici neke nekretnine. Takoder, i prijasna istrazivanja ukazuju na ¢injenicu da
vlasnistvo nad nekretninom ne opada s godinama, ¢ak StoviSe, najveci udio vlasni$tva nad
nekretninom ima upravo populacija starija od 65 godina. Pritom se o¢ekuje da ¢e taj udio u
europskim zemljama biti sve visi, posebice u zemljama gdje je ve¢ sada prisutan visoki udio
vlasni$tva nad nekretninom u ukupnoj populaciji. (Tuskan, 2019). S jedne strane, nepovoljna
demografska kretanja i nemoguénost osiguranja vise javnih sredstava za mirovine, a s druge
izdasni iznosi ,,zarobljeni* u vrijednostima nekretnina, poti¢u umirovljenike na pronalazenje
rjeSenja, a to je obrnuta hipoteka. Pored financiranja temeljnih Zivotnih potreba, ona bi u

buduénosti mogla imati i presudnu ulogu u financiranju dugoro¢ne skrbi starijih. U tom smislu

28



se obrnuta hipoteka ne razmatra kao posljednje utoéiste, ve¢ ponajprije kao nuzan alat za

poboljsanje zivotnih uvjeta.

Na europskom se podruc¢ju koncept obrnute hipoteke ponesto razlikuje od americkog te se
realizira preko dva modela isplate sredstava: kreditni i prodajni model. Kreditni model obrnute
hipoteke (engl. Loan Model / Lifetime Mortgage ili doZivotna hipoteka) obuhvaca dva odvojena
ugovora izmedu korisnika i kreditora: ugovor o prijenosu vlasnistva nad cijelom ili dijelom
stambene nekretnine 1 ugovor o nacinu povlacenja sredstava ili kreditiranja, uz pravo
dozivotnog ostanka u nekretnini. S druge strane, prodajni model (engl. Sale model ili engl.
Home Reversion) podrazumijeva povlacenje sredstava kroz prodaju cijele ili jednog dijela
nekretnine kreditoru, a temeljem jednog ugovora kroz koji se definiraju sva prava i obveze
korisnika 1 kreditora temeljem povlacenja sredstava i prijenosa vlasniStva nad nekretninom.

Ovaj model je vrlo slabo zastupljen (Andrasi¢ & Tuskan, 2019).

Tablica 7. Modeli sheme oslobadanja kapitala u zemljama Europskoj Uniji

ZEMLJA BROJ PRUZATELJA MODEL ISPLATE
SREDSTAVA
Velika 40 prodajni i kreditni model
Britanija
Irska 27 prodajni i kreditni model

Spanjolska 20 prodajni i kreditni model
Italija 5 kreditni model
Madarska 3 prodajni i kreditni model
Njemacka 2 prodajni 1 kreditni model
Finska 2 kreditni model
Austrija 1 kreditni model
Bugarska 1 prodajni model
Francuska 1 kreditni model
Nizozemska 1 prodajni model
Rumunjska 1 prodajni model
Svedska 1 kreditni model

Izvor: Reifner U., Clerc-Renaud S., Pérez-Carrillo E. F., Tiffe A., Knobloch M., Study on Equity Release
Schemes in the EU Part I: General Report, s. 23, 29

Navedena tablica predstavlja popis 13 zemalja ¢lanica Europske Unije koje nude obrnutu
hipoteku. Iako vec¢ina od njih primjenjuje oba modela isplate sredstava, kreditni model je ipak
nesto popularniji i zastupljeniji. Opcenito govoreci, trziSte obrnute hipoteke je u navedenim

zemljama ¢lanicama Europske Unije relativno malo 1 slabo razvijeno, dok u ostalima cak 1 ne
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postoji. Razlog se krije u nepotpunom pravnom okviru i odredbama koje se razlikuju od zemlje
do zemlje. Od 2009. godine, Velika Britanija zauzima mjesto najrazvijenijeg trzista obrnute
hipoteke (Knaack, Miller, & Stewart, 2020) s ukupno 40 pruzatelja, odnosno kreditora
navedenog hipotekarnog proizvoda. Zatim ju slijede Irska s 27 pruzatelja te Spanjolska s 20.

Takoder, sve tri zemlje koriste oba modela isplate sredstava.

Grafikon 8. Udio stanovnika u Spanjolskoj starijih od 65 godina (u mil.)
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Izvor: Number of inhabitants aged 65 or over in Spain from 2002 to 2021 (in millions), Statista,,

preuzeto 28.1.2022. s https://www.statista.com/statistics/1231682/population-of-spain-over-65-year/

Kao i u ostalim naprednim ekonomijama Europske Unije, Spanjolsko stanovniStvo stari.
Spanjolska je imala srednju dob od 45 godina u 2020.-toj godini, a predvida se da ée ona dostiéi
53,2 godine 2050. godini (Statista, b.d.). Na grafikonu je vidljivo kako je u sijecnju 2021.
godine broj stanovnika starijih od 65 godina u Spanjolskoj iznosio je 9,38 milijuna ljudi, ¢ime
je nastavljen trend rasta starijeg stanovnistva koji je bio nazocan i prethodnih godina. Od 2002.
do 2020. godine, starija populacija se povecala za vise od dva milijuna ljudi. Prema posljednjim
podacima, ljudi stariji od 65 godina predstavljaju gotovo 1/5 $panjolske populacije koja ukupno

broji 47,35 milijuna ljudi.

Posebno je isti¢e Spanjolska jer je, osim Gréke, od 2008.-2014. godine bila pogodena krizom,
poznatijom pod nazivom Velika recesija u Spanjolskoj ili Velika Spanjolska depresija (engl.

Great Recession in Spain or the Great Spanish Depression) (Bentolila & et al., 2012). Kao
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znadajna godina za Spanjolsku istie se 2007. zbog modernizacije zakona koji je rezultirao
vaznom i dugo Zeljenom reformom $panjolskog trzista nekretnina te uvodenjem tehnike obrnute
hipoteke. lako navedeni hipotekarni proizvod datira iz tog razdoblja, tek se zadnjih nekoliko
godina poceo intenzivnije Koristiti. Prema istrazivanjima, svaka Cetvrta osoba u dobi od 55 do
80 godina je veoma zainteresirana za ovaj proizvod. Takoder, gotovo 90% ispitanih bili su
vlasnici kuéa, a gotovo isti broj ljudi takoder je izrazio zelju da zive u svojim domovima do
svoje smrti (Euroresidentes, 2019). Iako ne postoji sluzbena statistika o dosadasnjem broju
obrnutih hipoteka, predvida se da se broj ugovora kre¢e oko 10.000, $to i ne predstavlja velik
interes, a razloga za to je nekoliko. Nasljednici nekretnine imaju raznovrsne moguénosti. Jedna
od opcija namece se da u roku od godine dana odluce Zele li zadrzati nekretninu i time podmiriti
dug, druga opcija je da nekretninu prodaju kako bi oplatili dug i dobili visak sredstava ako je
to moguce ili treca opcija koja nalaze da nekretninu izravno prepuste zajmodavcu, odnosno
kreditoru (Gwizdata, 2015). Medutim, ako zajmodavci nisu zainteresirani za ovaj financijski
proizvod, pojedinci ih ne ¢e niti poznavati, $to vodi do puno dubljih problema poput
informacijske asimetrije. To dalje vodi do stagnacije i silaznog trenda obrnute hipoteke u
Spanjolskoj. Podaci govore da samo 12% vlasnika neke nekretnine koji su ujedno i stariji od

65 godina zna da ova alternativa postoji (News SpainHouses, 2019).
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4. STAMBENO TRZISTE I POTRES U REPUBLICI HRVATSKOJ

4.1. Stambeno trziSte u Republici Hrvatskoj

Da bismo mogli provesti analizu stambenog trzista u Hrvatskoj, najprije je potrebno definirati
sam pojam nekretnine. Sukladno Zakonu o viasnistvu i drugim stvarnim pravima, nekretnina je
Cestica zemljine povrsine, zajedno sa svime §to je sa zemljiStem trajno spojeno na povrsini ili
ispod nje. One su pravno individualizirane nepokretne stvari, a identitet i polozaj nekretnine

odredeni su prostorom.

Medusobno se razlikuju dvije osnovne vrste nekretnina:
o zemljiSta koja obuhvacaju gradevinska =zemljista (izgradena 1 neizgradena),
poljoprivredna zemljista (uredena i neuredena), Sume i Sumska zemljista
o gradevine koje obuhvacaju stambene zgrade i njihove dijelove, poslovne zgrade i sve
druge zgrade kao i njihove dijelove te ostale gradevine (ceste, mostovi i ostalo) (Vizek
& etal., 2021)

Trziste nekretnina dijeli se na nekoliko segmenata (Boras & Tica, 2012):
O stambeno trziste
trziSte uredskih 1 maloprodajnih poslovnih prostora

trziSte industrijskog prostora i

© O O

trziste hotelijerskog prostora

U ovome radu razmatrat ¢e se samo stambeno trziSte jer je ono najvaznije za uvodenje nove
tehnike financiranja starijih osoba, obrnute hipoteke, na nase prostore. Stambena imovina
predstavlja bitnu stavku imovine svakog pojedinca te vaznu komponentu njegovog ukupnog
bogatstva. Takoder, ,,cijene stambenih nekretnina, putem ucinka bogatstva na potroSnju
kucanstava, izravno utjeCu i na agregatnu ekonomsku aktivnost* (Kunovac & Kotarac, 2019),
odnosno BDP. U dobrim vremenima, kada realni BDP raste, cijena stambenih nekretnina
takoder raste jer je potraznja za njima veca. lzuzev navedenog, cijene stambenih nekretnina od
iznimne su vaznosti i za financijsku stabilnost zemlje jer nekretnine sluze kao tipican kolateral
pri zaduzivanju poduzeca i stanovnistva kod poslovnih banaka te utjecu na visinu kreditnog
rizika koji su poslovne banke spremne prihvatiti. Time su poslovne banke izloZene ve¢em riziku
zbog vise vrijednosti samog kolaterala, $to bi znacilo da su se na neki naéin ,,pokrile vrijednom

zalozenom nekretninom. Posljedi¢no, dolazi do porasta ponude kredita, ali raste i potraznja za
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njima uslijed niskih kamatskih stopa, sto utjeCe na povecanje broja kupoprodaje stambenih

nekretnina.

Slika 1. Struktura broja zavrsenih stanova prema vrsti radova (2019.)

H Novogradnja

B Dogradnja i nadogradnja

Prenamjena nestambenog
prostora u stambeni

Izvor: Drzavni zavod za statistiku (2020.), Priopcenje na dan 11.2.2022. [podatkovni dokument],
preuzeto s https://www.dzs.hr/Hrv_Eng/publication/2020/03-01-03_01_2020.htm
Prema podacima Drzavnog zavoda za statistiku (2020) u 2019. je godini ukupno izgradena 5521

zgrada, od ¢ega 78,2% Cine stambene zgrade i 21,8% nestambene zgrade. Usporede li se podaci
s 2018. godinom, 2019. je godinu obiljezio porast ukupnog broja izgradenih zgrada za 11,9%,
porast broja izgradenih stambenih zgrada za 12,8% te porast izgradnje nestambenih zgrada za
8,7%. Slika 2. slikovito prikazuje strukturu broja zavrSenih stanova prema vrsti radova, prema

kojoj je najveéi broj stanova u 2019. godini sagraden kao novogradnja s udjelom od 91%.
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Grafikon 9. Broj transakcija stambenih nekretnina u Hrvatskoj (1998.-2020.)
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Izvor: HGK (2020.), Interni podaci pribavljeni na zahtjev

Grafikon prikazuje kretanje broja stambenih nekretnina kroz vrijeme. Jasno je vidljivo kako je
svjetska financijska kriza iz 2007. godine imala snazan utjecaj na pad broja transakcija
stambenih nekretnina. Kriza je u znacajnoj mjeri zaustavila gospodarski rast, odnosno stopu
realnog BDP-a, snizavaju¢i njene komponente: potro$nju, investicije i neto izvoz. Pa je tako od
2007. do 2014. godine broj transakcija stambenih nekretnina pao za ¢ak 64,3%. Tijek oporavka
stambenog trzista od Krize bio je izrazito dug, a prve su se naznake vidjele 2015. godine
neposredno nakon prvih pozitivnih stopa rasta BDP-a. To ukazuje na ¢injenicu da su i cijene
nekretnina pocele rasti, kamatne stope na stambene kredite padati, ali isto tako pada i broj NPL
kredita u portfelju poslovnih banaka (Tica, 2019). No 2020. godine, koja je u Hrvatskoj
zapamcena po razornim potresima i pandemiji covid-19, doslo je do pada prometa nekretnina
u cijeloj Hrvatskoj za 11,2% u odnosu na proslu godinu. Iako je doslo do pada broja transakcija
stambenih nekretnina, taj pad i nije toliko strasan s obzirom da su se cijene uspjele odrzati te su
i dalje na pretezno visokim razinama. Razlog tome se jednim dijelom moze pripisati
subvencijama na stambene kredite (APN) koji su uvedeni 2017. godine. Posljedica uvodenja
programa subvencioniranja, odrazila se na povecanje broja transakcija stambenih nekretnina,

ali i pripadajuce cijene.
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Grafikon 10. Ukupan broj prodanih stanova u Gradu Zagrebu (2015.-2020.)
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Grafikon 11. Ukupan broj prodanih stanova u Splitsko - dalmatinskoj zupaniji (2015.-2020.)
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Grafikon 12. Ukupan broj prodanih stanova u Licko - senjskoj Zupaniji (2015.-2020.)
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Navedena tri grafikona prikazuju kretanje broja prodanih stanova u 3 Zupanije: Grad Zagreb,
Splitsko-dalmatinska zupanija i Li¢ko-senjska zupanija u razdoblju od 2015. do 2020. godine.
U Gradu Zagrebu i Splitsko-dalmatinskoj Zupaniji primjetan je trend pada broja prodanih
stanova u odnosu na prethodnu 2019. godinu. Slijedom toga, u Gradu Zagrebu je godisnji pad
prometa iznosio 11,7% , dok je u Splitsko-dalmatinskoj zupaniji pad bio jos izrazeniji s udjelom
od 14,9%. S druge strane, Licko-senjska Zupanija u 2020. godini biljezi blagi porast broja
prodanih stanova za 1,7% u odnosu na 2019. godinu. Takoder, moze se primijetiti kako u Li¢ko-
senjskoj Zupaniji nema velikih oscilacija u broju prodanih stanova te su iznosi opéenito mali.
Medutim, Grad Zagreb je potpuna suprotnost te se u njemu odvija najveéi broj prodaje
stambenih nekretnina. Od 2015. do 2018. godine, Grad Zagreb biljezi znatne oscilacije u
kretanju broja prodanih stanova, a najveca je zaobiljeZzena 2017. godine kada se uveo program
subvencioniranja stambenih nekretnina. Tada su cijene stambenih nekretnina, a posljedi¢no i
njihov broj naglo skocili, za ¢ak 95%, no ve¢ se iduce godine broj prodanih stanova smanjio.
Splitsko-dalmatinska Zupanija biljezi od 2015. do 2019. godine kontinuiran rast broja prodanih

stanova i doseze vrhunac u 2019. godini s ukupno 2342 prodanih stanova na tom prostoru.

4.2. Kretanje stambenih nekretnina u Zagrebu nakon potresa
2020. godina ¢e u Hrvatskoj zasigurno ostati dugo zapamcéena. Osim §to je navedenu godinu
obiljezila pandemija uzrokovana koronavirusom, hrvatsko tlo uzdrmala su dva snazna potresa.

Prvi se dogodio u nedjelju, 22. ozujka 2020. godine, s magnitudom od 5,5 po Richterovoj
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ljestvici i epicentrom udaljenim samo 7 kilometara od sredista grada Zagreba (HNB, 2020).
Dan kasnije, na podru¢ju Grada Zagreba proglasena je prirodna nepogoda uzrokovana
potresom. No, osim potresa koji je pogodio glavni grad Hrvatske, razoran potres jacine 5,0 po
Richterovoj ljestvici je 28. prosinca 2020., nakon vise od 100 godina mirovanja, zadesio
podrucje grada Petrinje i okolice. Ona se jos jace zatresla idu¢eg dana s magnitudom od 6,2 po
Richterovoj ljestvici, nakon ¢ega je nastale katastrofalne Stete. Prema podacima Ministarstva
prostornog uredenja, graditeljstva i drzavne imovine, nastale Stete su izrazito visoke, oko 86
milijardi kuna za Zagreb i okolicu te oko 41,6 milijardi kuna za Banovinu. Ukupan iznos stete
je gotovo 128 milijardi kuna, $to je priblizno jednako kao i 90% drzavnog proracuna. Od
financijskih sredstva za obnovu od potresa, Hrvatska je dobila nov€anu pomo¢ iz Fonda
solidarnosti EU u iznosu od 683 milijuna eura, 200 milijuna dolara od Svjetske banke te 5,9
milijardi kuna iz Nacionalnog plana oporavka i otpornosti 2021-2026 kroz inicijativu obnove
(Ministarstvo prostornog uredenja, b.d.). Od toga pokrivena, odnosno osigurana Steta iznosi
samo 483 milijuna kuna u 2020. godini i prvih 8 mjeseci 2021. godine (Kristo, Grozdani¢, &
Ivanci¢, 2021). Postavljaju se pitanja gdje je ostatak sredstava i zasto se navedena sredstva jos
nisu iskoristila za obnovu od potresa te hoce li se uopée obnoviti sve oStecene nekretnine?
Tesko je dati odgovore na navedena pitanja, no ¢injenica je da se prvo treba rijesiti nedostatna
i spora zakonska regulativa kako bi se obnova §to prije zavrsila. | pandemija i potres utjecali su
na promjenu kretanja cijena nekretnina u Zagrebu u prvoj polovici 2020. godine. Navedeni
dogadaji su nastupili i na podru¢ju Banovine, ali naZalost ne postoje podaci koji o tome govore,

stoga je ona izuzeta iz navedene analize.

Slika 2. Indeksi cijena nekretnina u Zagrebu (godisnje stope rasta)
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Izvor: HNB (2020.), Utjecaj pandemije i potresa na trziste nekretnina u Zagrebu u prvoj polovini 2020.,

preuzeto  9.2.2022. s  https://www.hnb.hr/-/utjecaj-pandemije-i-potresa-na-trziste-nekretnina-u-

zaqgrebu-u-prvoj-polovini-2020

Slika 3. prikazuje indekse cijena nekretnina u Zagrebu. Oni se koriste da bi se ispitali eventualni
posredni ucinci potresa na ostale dijelove grada, izuzev centra Zagreba, u kojima oste¢enja od
potresa iz ozujka nisu toliko gusto rasporedena. Prva zona predstavlja uzi centar grada, dok
druga ukljucuje i sve ostale nekretnine ¢ija je udaljenost od srediSta grada manja od 500 metara.
Na slican nacin funkcionira i tre¢a zona, a ona obuhvaca nekretnine ¢ija je udaljenost od sredista
grada unutar 1000 metara. Indeksi jasno predocavaju kako pad cijena slabi s udaljavanjem od
prve zone, odnosno one s najguséim oSteCenjima od potresa. Stoga cijene na udaljenim
nekretnina vise ne padaju, ve¢ ¢ak i rastu, kao §to primjerice prikazuje siva linija na grafikonu.
Moze se zakljuditi da je centar Zagreba, kao lokacija s najve¢im oStecenjima, postao manje
atraktivan zbog promjene sklonosti potencijalnih kupaca nekretnina. Pritom takva promjena
sklonosti potencijalnih kupaca nije dominantno odredena pojatanom potraznjom za novijim

nekretninama, ve¢ Zeljom za Zivotom izvan sredista grada (HNB, 2020).

Grafikon 13. Ukupan broj prodanih stanova u Zagrebu (2019.-2021.)
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Grafikon 14. Ukupan broj prodanih stanova u centru Zagreba (2019.-2021.)
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lako su navedena dva grafikona naizgled veoma sli¢na, jasna razlika je vidljiva 2020. godine.
Kako su potres i pandemija, odnosno uvodenje epidemioloskih mjera, ostavili znatan trag, nije
teSko zakljuciti kako je postupak kupoprodaje nekretnina bio znatno otezan. Dakako, centar
Zagreba je najvise pogoden potresom pa je kod njega pad jo$ znacajniji. Znatna razlika izmedu
ova dva grafikona vidljiva je ve¢ u lipnju kada broj zainteresiranih pojedinaca za kupnju stana
u centru Zagreba opada, dok na ostalim dijelovima Zagreba zainteresiranost c¢ak i raste za 10%
u odnosu na isto razdoblje prosle godine. U kolovozu je na oba grafikona i za 2019. i za 2020.
godinu vidljiv pad broja prodanih stanova. Razlog tomu moze se pripisati turistickoj sezoni,
odnosno razdoblju kada uobicajeno najvise Hrvata ide na ljetovanje i Samim time se potraznja
za nekretninama smanjuje. Do kraja 2020. godine broj prodanih stanova u Zagrebu nastavlja
rasti, dok je u centru Zagreba znatno losija situacija i taj broj opada na iznos od 48 prodanih
stanova. Gledaju¢i godisnju prodaju stanova, ona je u Zagrebu 2019. godine iznosila 9683, a
2020. godine 8500, sto oznacava godisnji pad prometa od 12,2%. Za usporedbu, u centaru
Zagreba je u 2019. godini zaobiljezeno ukupno 1144 prodanih stanova, dok je u 2020. prodano
samo 650 stanova, sto predstavlja godisnji pad prometa od ¢ak 43%.
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4.3. Utjecaj potresa na cijene nekretnina i cjelokupno trzisSte nekretnina

Tesko je precizno utvrditi uzroénu povezanost izmedu potresa koji su pogodili Grad Zagreb i
Banovinu 2020. godine s promjenama na trziStima nekretnina koje su nastupile nakon njega.
Jedan od razloga proizlazi iz ¢injenice da Stanje na promatranim trzistima nekretnina zasigurno
moze biti i pod utjecajem ostalih ¢imbenika, kao $to su pandemija i trenutna epidemioloska
situacija, porast cijena gradevinskih radova i gradevinskog materijala, utjecaj subvencija na
stambene nekretnine i ostalo (Vizek & et al., 2021). Stoga je doista nemoguce razluditi utjecaj
potresa od primjerice pandemije, no moguce je uvidjeti postojanje odredenih promjena na
trzistima nekretnina u Hrvatskoj koje mogu, ali i ne moraju biti uzrokovane potresom. No,
poznavajuci trendove iz prve pandemijske 2020. godine, moze se ustanoviti kako se nastavljaju
i u 2021. godini, $to se ne odnosi samo na trziste nekretnina u Hrvatskoj, ve¢ i na europsko pa
i svjetsko trziSte (Burza nekretnina, 2022). Jedan od trendova su kamate na kredite koje su i
dalje na povijesno niskim razinama, §to Stednju u poslovnim bankama ¢ini neu¢inkovitom pa
interes za ulaganjem u nekretnine sve vise raste. Posljedi¢no zbog povecane koli¢ine novca na
trziStu, raste i stopa inflacije koja dodatno stvara pritisak na nekretnine. S druge strane, kako bi
se hrvatsko, ali i globalno trziste stabiliziralo, potrebno je usporavanje utjecaja pandemije na
cjelokupno gospodarstvo kako bi zapoceo novi gospodarski ciklus. Tada bi ucinak rasta
kamatnih stopa djelovao na potraznju i inflaciju te ih postepeno smanjivao. Samim time bi se

smanjio interes za ulaganja u nekretnine te zaustavio daljnji rast cijena nekretnina.

Sljedeci grafikon daje uvid u prosje¢nu postignutu cijenu stanova na obali, u Zagrebu i u cijeloj
Hrvatskoj u razdoblju od 2002. do 2021. godine. Moze se lako zamijetiti da obala, kao trzisno
vrlo atraktivno podrudje, i dalje cjenovno prednjaci u ponudi stambenih nekretnina. To se
posebice odnosi na novosagradene nekretnine, iako se taj porast dogodio i u ostalim ve¢im
urbanim sredinama u Hrvatskoj. Sukladno time, prosje¢ne postignute cijene stanova na obali u
2021. godini porasle su za 1,5% u odnosu na prethodnu godinu, dok je u Zagrebu i ostatku
Hrvatske zaobiljeZzen blazi porast cijena stanova s udjelom od 0,4%. Takoder, vazno je
razlikovati cijene stanova po lokaciji i vremenu gradnje pa tako u vecini gradova kontinentalne
Hrvatske cijene stanova ne prelaze 2000 eur/m2, dok u Zagrebu najbolji novosagradeni stanovi
dosezu cijenu od ¢ak 5000 eur/m2 (Burza nekretnina, 2022). Navedene brojke ukazuju na
Cinjenicu da je hrvatsko stambeno trziste izrazito polarizirano, odnosno da su dijelovi poput
Zagreba i priobalja investitorima mnogo privlac¢niji od kontinentalne Hrvatske koja je gotovo u

mirovanju.
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Grafikon 15. Prosjecna postignuta cijena stanova (2002.-2021.)
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Grafikon 16. Postignute i trazene cijene stanova u Hrvatskoj (2001.-2021.)
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U Hrvatskoj je prisutan jaz izmedu trazenih i postignutih cijena stanova koji se sve vise

produbljuje. Pa je tako u 2021. godini, razlika izmedu trazenih i postignutih cijena stanova

iznosila 23,7%, Sto je ¢ak i viSe nego u doba najvece financijske krize 2008. godine kada je
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navedena razlika iznosila 14%. U skladu s navedenim, traZene cijene stanova rastu i dalje po
bitno vecoj stopi od stope rasta realiziranih cijena. Gledaju¢i razdoblje od 2019. do 2020.
godine, godisnji rast trazenih cijena Stanova iznosio je 9%, dok je u istom razdoblju godisnji

rast realiziranih cijena stanova 6%.

Grafikon 17. Ukupan broj kupoprodaje stanova u Hrvatskoj od sijecnja do lipnja u 2020. i
2021. godini
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Izvor: HGK (2020.), Interni podaci pribavljeni na zahtjev

Promatraju¢i navedeni grafikon, ukupan broj kupoprodaje stanova u Hrvatskoj u razdoblju od

sije¢nja do lipnja 2020. godine iznosio je 10479, dok je za isto razdoblje idu¢e godine broj

kupoprodaje stanova iznosio 11915, $to predstavlja povecanje od 13,7%. Pritom, najveci broj

kupoprodaje stanova u 2021. godini biljezi zupanija Grad Zagreb s ukupno 4644 prodanih

stanova, §to oznacava rast od gotovo 24% u odnosu na isto razdoblje prethodne godine. Izuzev

zupanije Grad Zagreb, ve¢i broj transakcija stambenih nekretnina vidljiv je u Primorsko-

goranskoj zupaniji, Splitsko-dalmatinskoj i Istarskoj. Takoder, ve¢ina Zupanija Republike

Hrvatske biljeze u 2021. godini pozitivan trend u broju kupoprodaje stanova, $to na neki nacin

znaci da se stambeno trziste polako oporavlja od razarajuceg utjecaja potresa, ali i od pandemije

iako ona jo$ sluzbeno nije zavrsila.

Grafikon 18. Ukupan broj transakcija stambenih nekretnina u Hrvatskoj i udio stranih osoba
u stjecanju
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Izvor: HGK (2020.), Interni podaci pribavljeni na zahtjev

Zanimljivost koja u Hrvatskoj prevladava ve¢ neko vrijeme je Cinjenica da je gotovo svaki
Cetvrti kupac stambene nekretnine stranac. To najviSe dolazi do izrazaja u obalnim Zupanijama,
gdje je promet nekretnina najveci tijekom turisticke sezone (Burza nekretnina, 2022). No, iako
se udio stranih osoba u stjecanju nekretnina iz godine u godinu kontinuirano povec¢avao, nakon
2019. godine doslo je do godisnjeg pada prometa stranih osoba u iznosu od 13,4%. Uzrok
slabijeg interesa stranaca kod kupnje odredene nekretnine moze se pripisati losijoj turistickoj
sezoni u 2020. godini uslijed pandemije i zatvaranja zemlje. Medutim, nije iskljucena
mogucnost povratka stranaca u obalne zupanije tijekom nadolazeéih godina, Sa zasigurno

jednako jakom Zeljom za stjecanjem nekretnine na tom podrucju.
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5. PERSPEKTIVE RAZVOJA OBRNUTE HIPOTEKE U REPUBLICI
HRVATSKOJ

5.1. Pregled trzista isplatnih financijskih proizvoda

Danas se rjeSavanje zdravstvenih i financijskih problema osoba tre¢e Zivotne dobi provodi
putem posebnih ugovora o uzdrzavanju i skrbi: ugovori o doZivotnom i dosmrtnom
uzdrzavanju. No, njena se rasirena praksa nije pokazala dobrom iz nekoliko razloga. Cesto takvi
ugovori ne nude dovoljnu zastitu korisnika, zatim su katkad i rezultat samovolje davatelja
usluge, moze doci i do neizvrSenja obveza davatelja, usluga je nerijetko nekvalitetna i sli¢no.
Stovise, uodeni su i mnogi negativni primjeri u kojima se imovina primatelja uzdrzavanja
oduzme na nezakonit nacin, $to posljedi¢no izaziva nepovjerenje mogucih korisnika i javnosti

U ove vrste ugovora.

,ugovori o dozivotnom i dosmrtnom uzdrzavanju Su ugovori obveznog prava, regulirani
odredbama Zakona o obveznim odnosima. U oba slucaja su prisutne znacajke
dvostranoobveznosti, naplatnosti 1 aleatornosti (neizvjesnost u smislu trajanja uzdrzavanja,
eventualnog raskida ugovora i sl.)* (Hrvatska javnobiljezni¢ka komora, 2012). Nadalje, ta dva
ugovora imaju zajednicki predmet obveze, budu¢i da se s jedne strane nalazi primatelj
uzdrzavanja, odnosno 0soba koja je vlasnik neke imovine (nekretnine ili pokretnine), a kojoj je
ujedno potrebna odgovarajuc¢a pomo¢ i skrb, dok se s druge strane nalazi davatelj uzdrzavanja,
odnosno osoba koja tu pomo¢ i skrb moze pruziti. Zauzvrat primatelj uzdrzavanja prepusta
davatelju uzdrzavanja vlasnistvo nad nekretninom ili njezinim dijelom (Hrvatska
javnobiljezni¢ka komora, 2012). Osnovna razlika izmedu ovih ugovora je trenutak prijenosa
imovine (Vlada Republike Hrvatske, b.d.):

o kod ugovora o dozivotnom uzdrzavanju — trenutak smrti primatelja uzdrzavanja.

o kod ugovora o dosmrtnom uzdrzavanju — odmah u trenutku sklapanja ugovora, §to

pridonosi nesigurnosti korisnika jer postanu razvlasteni.

Medutim, vazno je obratiti pozornost na ¢injenicu da osobe starije zivotne dobi naj¢esée nisu
dovoljno upoznate s ugovorima o dosmrtnom i dozivotnom uzdrzavanju te da ne raspoznaju
razlike medu njima, §to moZze dovesti do potpisivanja nezeljenog ugovora i gubitka imovine.
Nadalje, starije osobe su ¢esto meta raznih prevara od strane davatelja uzdrzavanja pa se dogada
da primatelji uzdrzavanja bespovratno ostanu i bez nekretnine i bez dogovorene skrbi.

Primatelji uzdrzavanja nisu dovoljno zasticeni, §to davateljima uzdrzavanja daje podosta

45



manevarskog prostora. Financijskom tehnikom obrnute hipoteke rijeSio bi se problem ¢estih
prijevara kod ugovora o dozivotnom i dosmrtnom uzdrzavanju, s obzirom da nepostivanje
njihove provedbe nije dovoljno regulirano zakonom. Na taj nacin bi se starijim osobama
omogucila vec¢a financijska sigurnost i pruzila pogodnost samostalnog upravljanja dobivenim

novéanim sredstvima, bez straha od potencijalnog otudenja nekretnine ili pruzanja nekvalitetne
skrbi.

Tablica 8. Pregled najznacajnijih stedno-ulagackih financijskih proizvoda

INSTITUCIJA KREDITNE OSIGURATELJI | INVESTICIJSKI = MIROVINSKI TRZISTE
INSTITUCIJE FONDOVI FONDOVI KAPITALA
PROIZVOD  Stedniioroteni  Razlidite vrste Udjeli Izdvajanja u Dionice,
depoziti polica zivotnog i obvezne i obveznice i
rentnog dobrovoljne ostalo
osiguranja mirovinske
fondove

Izvor: Leko, V., Tuskan B. (2009.), Financiranje osoba starije Zivotne dobi tehnikom ,,obrnute

hipoteke ', Zagreb, Racunovodstvo i financije

Promatrajué¢i navedenu tablicu i najznacajnije Stedno-ulagacke financijske proizvode, moze se
zakljuéiti da su najveca konkurencija obrnutoj hipoteci upravo depozitna $tednja, ulaganja u
investicijske fondove, Stednja u mirovinskim fondovima, ulaganja u razli¢ite police zivotnog
osiguranja, ulaganja u dionice, obveznice i ostale instrumente trzista kapitala (TuSkan, 2018).
Medutim, nije svaki portfelj financijske imovine isti. S jedne strane, stanovnistvo Sjedinjenih
Ameri¢ih Drzava sklonije je ulaganju na trziStu kapitala buduéi da imaju i razvijenije
financijsko trziSte te trziSno orjentiran financijski sustav. Dok je s druge strane stanovni$tvo
Europe i Japana nesto konzervativnije i sklonije drzanju gotovine i depozitne $tednje zbog

prevladavanja bankocentri¢nog financijskog sustava na tim prostorima.

Posebnu pozornost privlaci rentno osiguranje jer je nalik obrnutoj hipoteci. ,,Sklapanjem police
rentnog osiguranja, kao oblika Zivotnog osiguranja, osiguranik ima pravo na isplatu odredenih
periodi¢nih (mjese€nih, kvartalnih ili godisSnjih) iznosa kroz odredeno razdolje ili dozivotno,
ovisno o vrsti police. Visina rente unaprijed je odredena ugovorom, a moze biti jednaka u
svakom razdoblju, rastuca ili padajuca. Pocetak isplate rente moZe poceti nakon potpune uplate

premije odmah ili po proteku vremena utvrdenog ugovorom* (HANFA, 2009). U 2021. godini
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zaraCunata bruto premija za skupinu zivotnih osiguranja iznosi 2.622.066.732 kn, ¢ime biljezi
rast od 9,51% u odnosu na prethodnu godinu. Gledajuéi strukturu, po najveéem se udjelu isti¢e
klasi¢no zivotno osiguranje s premijom u iznosu od 2.139.417.577 kn, odnosno premijom
vecom 7,18% u odnosu na 2020.godinu, dok rentno osiguranje ima zaracunatu premiju od
9.873.920 kn, $to predstavlja pad od 20,86% u odnosu na prethodnu godinu* (Osiguranje.hr,
2021). Rentno osiguranje se najéesce sklapa kao dopuna mirovini osiguranika, a ista je namjena
I obrnute hipoteke. Uz to, i obrnuta hipoteka i rentno osiguranje sluze za pruzanje zastite,

odnosno za stvaranje financijske sigurnosti pojedinca.

Slika 3. Financijska imovina sektora kucanstva u Republici Hrvatskoj (u %)

B Gotovina i depoziti

B Duznicki vrijednosni papiri
Vlasnicki kapital i dionice
investicijskih fondova

B Osiguranje, mirovine i
standardizirane garancije

M Ostala potraZivanja

lzvor: Hrvatska narodna banka (2020.), Statistika, Statisticki podaci, Financijski racuni, tablica h-t2

[online], preuzeto 2.2.2022. s https://www.hnb.hr/statistika/statisticki-podaci/financijski-racuni

Slika daje jasan uvid kakvo je stanje u Hrvatskoj. Moze se zakljuciti da portfelj financijske
imovine sektora kucanstva u Hrvatskoj prati karakteristike manje razvijenih financijskih
sustava Europe, budu¢i da u Hrvatskoj takoder dominiraju kreditne institucije, ponajvise
poslovne banke. Uzimajuéi u obzir tu &injenicu, navedeni podaci ne zaduduju. Cak 49%
financijske imovine sektora kucanstva u Hrvatskoj zauzimaju gotovina i depoziti. Medutim,
kamatne stope na depozite su na povijesno niskim razinama (oko 0%) Sto depozitnu Stednju
¢ini neucinkovitom. Od ostale financijske imovine sektora kucanstva isticu se osiguranja,
mirovine 1 garancije s udjelom od 28% te vlasnicki kapital i dionice s odjelom od 20%. Opcenito
u Hrvatskoj i dalje prevladava averzija prema riziku, odnosno stanovnistvo se kod ulaganja, i
dalje, vodi konzervativnim pristupom. To je dijelom povezano s niskom razinom financijske
pismenosti op¢e populacije u Hrvatskoj, ali i s nedovoljno razvijenim financijskim sustavom u

kojem je prisutna mala zastupljenost ostalih institucionalnih investitora.
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5.2. Potreban regulatorni okvir za uvodenje obrnute hipoteke

Postavljanje jasne i sigurne regulacije kod primjene obrnute hipoteke doista je slozen posao. 1z
tog razloga, ¢ak ni zemlje koje ve¢ koriste obrnutu hipoteku, nemaju harmoniziranu regulaciju
s ostalim zemljama, ve¢ se svaka isti¢e po svojim posebnostima. Prema Coda Moscarola et al.
(2015) dobra trzi$na regulacija je kljuéna za smanjenje nepovjerenja obiju strana: i ponude i
potraznje. Cinjenica je da veéina starijih osoba nema dovoljno financijskog znanja da bi
savrseno razumjeli koncept obrnute hipoteke. ,Rupe u zakonu“ povezane s nedostatkom
financijske pismenosti, ¢ine starije 0osobe podlozne Cestim prijevarama, ¢ime se¢ naru$ava
reputacija ovog financijskog instrumenta. S jedne strane, nedostatak regulatorne jasnoce drzi
potencijalne korisnike podalje od ovog izvora financiranja, dok istodobno nedostatak sigurnosti
ne daje dovoljno prostora da se obrnuta hipoteka dalje razvija i $iri. ,, Trziste RM-a zapelo je u
zaCaranom Krugu niske potraZnje, $to otezava odredivanje pouzdanih aktuarskih procjena,
drugim rijeCima, postoji nedostatak podataka koji proizlaze iz minimalne potraznje, §to
povecava troSkove ugovaranja obrnute hipoteke, i u kona¢nici drzi potraznju niskom* (Davidoff
& Welke, 2004). U pogledu rjeSavanja ovog problema, neke su zemlje primijenile pravilo koje
nalaze da se korisnik, prije ugovaranja obrnute hipoteke, mora posavjetovati s treCom
neovisnom stranom odobrenom od ovlastene agencije, kao §to je primjerice HUD (engl.

Department of Housing and Urban Development) u Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama.

Zakon o nadzoru banaka (engl. Banking supervision law) razvio je razli¢ite mehanizme u
pogledu zakonske regulative obrnute hipoteke. Pa je tako u nekim zemljama, bankarska licenca
neophodna za pruzanje ovog financijskog proizvoda, sto dovodi do toga da svi modeli obrnute
hipoteke podlijezu strogom nadzornom reZimu. Zemlje u kojima je to pravilo raSireno su:
Austrija, Francuska, Njemacka, Gréka, Portugal i Slovacka. No ipak, veéina drzava ¢lanica
Europske Unije zahtijeva sluzbeni upis ili dozvolu za pruZzanje navedenog financijskog
proizvoda koja se odnosi na sve pruzatelje hipotekarnih kredita, ukljucujuéi i ostale nebankovne
institucije koje podlijezu posebnom nadzoru. Samo Cipar, Ceska, Danska, Estonija, Finska i
Latvija dopustaju hipotekarne kredite bez takvih ogranicenja, ali ¢ak i u tim zemljama,
nebankarske institucije ne mogu biti ovlastene za pruzanje ove vrste financiranja (Reifner & et
al., 2009). Posljedica toga proizlazi iz ograni¢enja pristupa refinanciranja na trzistima gdje je
obrnuta hipoteka mnogo reguliranija i podloznija nadzoru. Ukupno 13 drzava ¢lanica Europske
Unije posjeduje neki oblik obrnutih hipoteka ili slican financijski proizvod, dok samo tri zemlje
(Velika Britanija, Irska i Spanjolska) imaju znacanije razvijeno trziste obrnute hipoteke.

Medutim, obrnuta hipoteka je i dalje slabo zastupljena. Prema procjenama i statistici, koje
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pruzaju nacionalni regulatori i pruzatelji obrnute hipoteke, obrnuta hipoteka ¢ini manje od

0,05% ukupnog iznosa hipotekarnog trzista u Europskoj Uniji (Badun & Kristo, 2020).

Glavni cilj regulacije je zastita potroSaca, posebice jer se radi o vrlo osjetljivoj socijalnoj
skupini, kako bi se na S§to transparentniji nacin pruzile sve potrebne informacije i savjeti u
predugovornoj i ugovornoj fazi. U svezi s tim, Europska Komisija je 2005. godine osnovala
istrazivacki tim pod imenom The Government Expert Group on Mortgage Credit (GEMC) koji
se sastoji od predstavnika drzava ¢lanica Europske Unije i nekih zemalja Europskog udruzenja
za slobodnu trgovinu (engl. European Free Trade Association, EFTA). Njegove glavne zadace
su pomo¢ Komisiji u definiranju i razvoju njezine politike hipotekarnih kredita (European
Comission, 2005). Na taj nac¢in Europska Komisija objedinjava sva relevantna tijela nadlezna
za regulaciju uz istodobno djelovanje i same Europske sredi$nje banke. lako postoji jasan trend
objedinjavanja vise nadzornih tijela u jednu financijsku instituciju, medu drzavama ¢lanicama
Europske Unije razlikuju se tri glavna sustava. Jedan od njih je podosta rasiren sektorski model
(engl. sectoral model) koji se koristi u 11 drzava ¢lanica (Gréka, Spanjolska, Cipar, Litva,
Slovenija, Bugarska, Rumunjska te s nekim preinakama i u Francuskoj, Portugalu, Finskoj i
Luksemburgu), a temelji se na zasebnom tijelu za svaki sektor: bankarstvo, vrijednosni papiri i
osiguranje. Nasuprot tome, nalazi se model s jednim regulatorom (engl. single regulator model)
kojeg podrzavaju Velika Britanija i novije drzave ¢lanice Europske Unije, bilo da se radi o
prijenosu svih funkcija financijskog nadzora na sredignju banku, kao u slu¢aju Ceske i Slovacke
ili stvaranjem nove jedinstvene vlasti odvojene od sredisnje banke, poput Velike Brianije,
Estonije, Latvije, Madarske, Malte i Poljske. Zadnji model je model dvojnih vrhova (engl. twin
peaks model) koji se koristi u Nizozemskoj te u manjoj mjeri u Italiji, a rasporeduje
odgovornosti prema ciljevima nadzora, odnosno nadzor i provodenje regulacije poslovanja u
nadleznosti su dviju razli¢itih vlasti. Elementi ovog modela prisutni su takoder i u Francuskoj
te Portugalu (Reifner & et al., 2009).

Uzimajuéi u obzir regulaciju navedenog izvora financiranja starijih osoba u Europskoj Uniji,
regulacija u Hrvatskoj bi trebala biti stroga i precizna te se oslanjati na drzavu. Time bi uloga
drzave bila u pruzanju adekvatne zastite korisnika obrnute hipoteke od privatnih institucija jer
se u Hrvatskoj drzava i dalje smatra zajmodavcem u krajnjoj nuzdi (engl. lender of of last resort)
za sve javne potrebe (Badun & Kristo, 2020). Takoder, ¢injenica da u Hrvatskoj prevladava
opcenito niska razina povjerenja u financijske institucije i niska razina financijske pismenosti

(59%) (HNB, 2020), ulogu drzave ¢ini jo$ znacajnijom. Sukladno tome, smatram da bi u
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Hrvatskoj uspjesno djelovao model s jednim regulatorom, gdje sve funkcije nadzora privatnih
institucija, koje bi pruzale obrnutu hipoteku, obavlja Hrvatska narodna banka ili bi navedenu
kontrolu vrsila specijalna vladina agencija. Na taj nacin bi financiranje starijih osoba provodile
privatne institucije, ¢ime bi se rasteretio ograni¢eni drzavni prorac¢un, dok bi istodobno njihov
rad i djelovanje bili pod nadzorom drzave, kako ne bi doslo do raznih prijevara uslijed niske
razine financijske pismenosti i potencijalne asimetrije informacija. Takoder, ne bi bilo na odmet
kada bi se potencijalni korisnici obrnute hipoteke unaprijed mogli posavjetovati s neovisnom
stranom o proizvodima koji bi najbolje odgovarali njihovim Zeljama i potrebama. lzuzev
navedenog, porezni poticaji i porezne olaksice bi mogle igrati vaznu ulogu u razvoju trzista
obrnute hipoteke. Posljedi¢no, steklo bi se povjerenje gradana, posebice starijih osoba, i u
financijske institucije i u obrnutu hipoteku jer iza njih stoji drzava, $to bi doprinijelo daljnjem

razvoju i Sirenju trzista obrnute hipoteke.
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Utjecaj potresa na perspektive uvodenja tehnike obrnute hipoteke

SNAGE

1. Dodatan prihod uz mirovinu
2. RijeSen problem nasljedstva
3. Laka dostupnost obrnute hipoteke

4. Dozivotan ostanak u vlastitom domu -
financijska sigurnost u starosti

5. Kreditor nema pravo regresa i ne postoji
opasnost da nasljednici moraju otplatiti dug

SLABOSTI

1. Visina kredita odreduje se samo na
temelju vrijednosti nekretnine

2. Stambeno trziste nije regulirano niti
transparentno

3. IzloZzenost financijskih institucija raznim
rizicima i moralnom hazardu

4. Visoki troSkovi za potencijalnog korisnika

5. Potencijalni korisnici su duzni placati
porez na imovinu i ostala fiskalna davanja te
odrzavati stambenu nekretninu

Obrnuta

hipoteka u
Hrvatskoj

PRILIKE

1. Starenje drustva i rastuci udio
umirovljenika (17,7%)

2. Niske mirovine (2.816,04 kn) i visok
stupanj siromastva (20,5%)

3. Visok udio stambenog vlasnistva (91%)
4. Visok udio novoizgadenih zgrada (91%)
5. Skuplji troskovi Zivota

6. Bolji Zivotni standard starijih osoba

7. Visoke cijene stambenih nekretnina

8. Niske kamatne stope koje dodatno poticu
na ulaganje u nekretnine

9. Stjecanje profita za financijske institucije
0. Rasterecenje starackih domova

PRIJETNJE

1. Kuturne barijere nasljedivanja nekretnine
2. Rizik od iduéeg potresa, krize i slicho

3. Niska razina povjerenja stanovnika u
financijske institucije

4. Cesta politicka previranja i korupcija

5. Niska averzija stanovnika prema riziku

6. Niska razina financijske pismenosti starije
populacije - financijska i socijalna
isklju¢enost (59%)

7. Cesta neuskladenost zemljisnih knjiga sa
stvarnom vlasnickom situacijom

8. lzrazito polarizirano stambeno trziste

9. Dugotrajna i skupa obnova stambenih
nekretnina od potresa




Prikazana SWOT analiza opisuje na vrlo jednostavan nacin sve snage, slabosti, prilike i

prijetnje uvodenju obrnute hipoteke na nase prostore s obzirom na utjecaj potresa.

Glavna prednost obrnute hipoteke o¢ituje se u dodatnom prihodu uz ionako niske mirovine.
Prema Hrvatskom zavodu za mirovinsko osiguranje, ukupna prosjecna starosna mirovina u
Hrvatskoj iznosi 2.816,04 kn (Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje , b.d.) ¢ime je danas
teSko pokriti i osnovne zivotne troskove uslijed rasta cijena energenata i sirovina. Takoder,
vazno je spomenuti i ViSoku stopu rizika od siromastva Ko0joj su najviSe izlozene upravo osobe
starije od 65 godina. U prosjeku je u Hrvatskoj gotovo svaka tre¢a osoba starija od 65 godina
izlozena riziku od siromastva. Upravo bi tehnika obrnute hipoteke omogucila pribavljanje
dodatnih izvora sredstava ovoj socijalno ugrozenoj skupini stanovniStva, ¢ime bi se zasigurno

smanjio rizik od siromastva.

Hrvatsku se dozivljava kao ,,staru drzavu“ jer je iz godine u godinu udio starih osoba u ukupnoj
populaciji sve ve¢i. Prema popisu iz 2011. godine, odnos broja korisnika mirovina i osiguranika
iznosi 1:1,28 (Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje , b.d.). Takoder, broj stanovnika starijih
od 65 godina prvi je put premasio broj mladih (0-14 godina). Udio osoba starijih od 65 godina
iznosi 17,7%, dok je udio mladih izmedu 0 i 14 godina 15,2% (Drzavni zavod za statistiku
Republike Hrvatske, 2022). Navedeno upucuje na c¢injenicu kako ¢e broj potencijalnih
korisnika obrnute hipoteke u budu¢nosti sve vise rasti s obzirom na trend demografskog starenja

stanovniStva.

Nadalje, bitna stavka kod ugovaranja obrnute hipoteke je potpuno vlasnistvo nad nekretninom
jer se bez njega obrnuta hipoteka ne moze ni ugovoriti. Iz tog razloga se moze reéi da je obrnuta
hipoteka svima lako dostupna. Stovise, Hrvatska je u tom pogledu dobro pozicionirana s
udjelom od 91%, dok je prosjek Europske Unije 70%. S obzirom da Hrvatska, uz Rumunjsku
(96%) 1 Slovacku (92%), biljezi najveéi udio vlasniStva nad stambenom nekretninom, obrnuta
hipoteka bi se zasnivala na itekako dobrim temeljima u pogledu svog osnivanja i razvoja. lzuzev
navedenog, obrnuta hipoteka bi omoguéila potencijalnim korisnicima dozivotan ostanak U
vlastitom domu, ¢ime se osigurava sigurna starost i dostojanstven zivot osobama starije zivotne
dobi. Jednako tako je rijeSen i problem nasljedstva nad stambenom nekretninom te
nasljednicima ne preostaje nikakav dug. S druge strane, obrnuta hipoteka bi rasteretila

prenapucene staracke domove i smanjila potraznju za istima.
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S obzirom na ¢injenicu da Hrvatsku karakterizira staro stanovniStvo, brojne financijske
institucije bi upravo na toj ciljnoj skupini mogle ste¢i pozamasSane iznose profita. lako
financiranje starije populacije povlaci za sobom i odredene rizike te moralni hazard, povrat

sredstava kroz prodaju stambene nekretnine bi mogao biti poprili¢no velik te lukrativan.

Visoke cijene stanova predstavljaju vazan ¢imbenik ka razvoju trziSta obrnute hipoteke.
Medutim, upravo su niske kamatne stope razlog zasto vecina ljudi sve vise ulaze u nekretnine
umjesto u primjerice depozitnu stednju koja se, kao alternativa obrnutoj hipoteci, pokazala
neuc¢inkovitom. lako je ponuda stambenih nekretnina sve veca, posebice novogradnje, potraznja
takoder sve viSe raste, a sukladno time je primjetan i kontinuiran rast cijena. S obzirom da su
Hrvatsku 2020. godine pogodila dva snazna potresa, za o¢ekivati je da ¢e cijene nekretnina u
nadolaze¢em razdoblju pasti. Medutim, dogodilo se upravo suprotno, a to je da one rastu za ¢ak

6%, Sto pruza ¢vrst poticaj razvoju i primjeni obrnute hipoteke u Hrvatskoj.

S druge strane, postoji niz prepreka ka razvoju obrnute hipoteke u Hrvatskoj.

Kao veliki nedostatak cesto se prikazuje nezadovoljstvo djece zbog gubitka nasljedstva,
odnosno stambene nekretnine. Hrvatska je zemlja u kojoj je prisutna emocionalna povezanost
s nekretninom i mjesto gdje prevladava tradicionalna teznja roditelja da nakon njihove smrti
ostave svojoj djeci nekretninu u nasljede. Upravo bi takve ¢vrste obiteljske veze mogle

ograniciti uspjeh uvodenja obrnute hipoteke na hrvatsko financijsko trziste.

Netransparentno i slabo regulirano stambeno trziste jos je jedno vrlo vazno ograni¢enje obrnute
hipoteke. Uz to, zemljisne knjige Cesto ne odrazavaju stvarno vlasniStvo. Stoga je nuzna
odgovarajuca regulatorna infrastruktura kako bi ovaj financijski proizvod postao privlacan ne
samo potencijalnim korisnicima, nego i financijskim institucijama koje bi ga uvele na trziste.
Pri tome se ne smije zanemariti uloga drzave koja bi mogla biti kljuan ¢imbenik u Sirenju

tehnike obrnute hipoteke.

Hrvatsko stanovni$tvo se vodi konzervativnim pristupom ulaganja. To dokazuje i Cinjenica
prema kojoj sektor kuéanstva najvise ulaze u gotovinu i depozite s ukupnim udjelom od 49%
(HNB, 2020), ¢ime je izraZzena averzija premariziku. To je dijelom povezano s niskom razinom
financijske pismenosti op¢e populacije u Hrvatskoj (59%) (HNB, 2020), a posebice starijih
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osoba, dok je dijelom razlog niska razina povjerenja u financijske institucije zbog raznih
financijskih kriza iz proslosti. Takoder, Cesta politi¢ka previranja i korupcija ne idu u prilog

uvodenju obrnute hipoteke.

Nadalje, postavlja se pitanje kako ¢e potencijalni korisnici, odnosno osobe starije zivotne dobi,
platiti visoke troSkove ugovaranja i obrade obrnute hipoteke s obzirom da su najvise izloZeni
riziku od siromastva. Takoder, duzni su placati i porez na imovinu te ostala fiskalna davanja,
osigurati nekretninu, uredno placati rezije te odrzavati stambenu nekretninu. Navedeno je vazno
kako zbog nemara ne bi doslo do pada vrijednosti nekretnine, ¢ime bi se financijske institucije

izlozile moralnom hazardu.

Cinjenica da se visina kredita odreduje samo na temelju vrijednosti nekretnine stvara jos jednu
negativnu konotaciju ugovaranja obrnute hipoteke. Pa se tako maksimalan iznos sredstava,
kojeg potencijalni korisnici mogu doseci, kre¢e izmedu 50 i 70% procijenjene vrijednosti
nekretnine. To najviSe ide na Stetu potencijalnim korisnicima sa skupim stanovima s obzirom
da mogu unov¢iti samo manji dio ukupne vrijednosti imovine. Nadalje, treba imati na umu da
u Hrvatskoj i dalje traje obnova stambenih nekretnina od potresa, $to se posebice odnosi na
srediSte grada Zagreba. One su, pod utjecajem potresa i drugih ¢imbenika, izgubile na
vrijednosti, ¢ime je doSlo smanjenog broja kupoprodaje stambenih zgrada, ali i do pada cijene.
Medutim, broj kupoprodaje i cijene stambenih nekretnina u ostalim dijelovima Zagreba i
Hrvatske sve viSe rastu, ¢ime se stambeno trziste sve viSe zagrijava. Sve navedeno upucuje na
mogucénost izbijanja nove krize uslijed izrazito polariziranog hrvatskog stambenog trzista, Sto

ide na teret razvoju obrnute hipoteke.
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6. ZAKLJUCAK

Svijet kojim smo okruzeni obiljezen je demografskim trendom starenja stanovniStva, Sto
brojnim zemljama Sirom svijeta stvara sve veci teret u pogledu financiranja osoba starije Zivotne
dobi uslijed ograni¢enih proracunskih sredstva. Nedostatne mirovine u uvjetima trenutnog
gospodarstva namecu pribavljanje dodatnih izvora sredstava obrnutom hipotekom kao nuzno
rjeSenje kako bi se umanjio problem nelikvidnosti starijih osoba koji su ujedno i vlasnici

vrijednih nekretnina.

lako obrnuta hipoteka kao inovativan financijski proizvod namijenjen starijim osobama datira
od 1961. godine iz Sjedinjenih Americ¢kih Drzava, zapazeniji uspjeh biljezi tek unazad nekoliko
godina. Obrnuta hipoteka omogucuje starijim osobama relativno laku konverziju vrijednosti

stambenih nekretnina u gotov novac koji se moze koristiti u bilo koju svrhu.

Naglasak se u ovome diplomskom radu stavlja na perspektive razvoja obrnute hipoteke u
Hrvatskoj s obzirom na razoran utjecaj potresa iz 2020. godine. Pritom je vazno imati na umu
da potres i pandemija uzrokovana koronavirusom imaju veoma sli¢ne ucinke na ponudu,
potraznju i cijene nekretnina jer se javljaju gotovo istovremeno zbog ¢ega ih je tesko razdvojiti
I zasebno ocijeniti njihov uc¢inak. Takoder, budu¢i da se radi o veoma aktualnim dogadajima

danasnjice, njihov utjecaj jos uvijek nije u potpunosti istrazen.

Temeljem detaljne analize moze se donijeti zaklju¢ak o utjecaju potresa i pandemije na cijene
i broj prodanih nekretnina u Zagrebu i ostatku Hrvatske. Pa je tako u centru Zagreba, koji biljezi
najveca oStecenja, doSlo do godiSnjeg pada prometa stambenih nekretnina od cak 43% u
razdoblju od 2019. do 2020. godine, dok je za isto razdoblje u ostatku Zagreba zaobiljezen nesto
blazi pad od 12,2%. Takoder, zamjetan je i trend promjene sklonosti potencijalnih kupaca u
odabiru stambene nekretnine. Stoga je u centru Zagreba vidljiva smanjena potraznja za
stambenim nekretninama, a potencijalni kupaci sve vise teze za zivotom izvan srediSta grada
koji je dodatno potaknut pandemijom i potresom. Nadalje, u razdoblju od 2019. do 2020. godine
u Hrvatskoj je zaobiljezen godisnji rast traZzenih cijena stanova u iznosu od 9%, dok je godisnji

rast realiziranih cijena stanova 6%.

Usprkos svim neda¢ama iz 2020. godine koje su zahvatile hrvatsko gospodarstvo, nastavlja se

razvijati trend rasta cijena i broj prodanih stambenih nekretnina u cijeloj Hrvatskoj. To je
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posebice izrazeno na trziSno atraktivnim podrucjima Jadrana i u vec¢em dijelu Zagreba, izuzev
samog srediSta grada. Shodno tome, analiza kretanja stambenih nekretnina u Zagrebu i ostalim
dijelovima Hrvatke pokazuje dobre preduvjete za uvodenje obrnute hipoteke na hrvatsko
financijsko trziSte. AKo se u obzir uzmu i bitne ¢injenice koje opisuju Hrvatsku, kao $to su sve
veci udio starijeg stanovnistva, visoke stope stambenog vlasnistva uz istodobno niske mirovine,
visok stupanj siromastva i sve skuplji tros§kovi Zivota, tada ¢e obrnuta hipoteka postati ne samo

jedna od moguénosti financiranju osoba trece zivotne dobi, ve¢ i neophodna stvarna potreba.
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