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Kun JANos

A ,lakasért jaradek”-programok
(Ertékek és kockazatok — nemzetkozi kitekintés)

A Llakasért életjaradék”-programok 2005 végén jelentek meg Magyarorszagon, s
megjelenésiik 6ta egyre fokozodo népszeriiségnek orvendenek. A tanulmany a konst-
rukciok jellemzdit, szabalyozasat, elterjedését vizsgialja tobb fejlett orszagban: az
Egyesiilt Allamokban, az Egyesiilt Kiralysagban, Kanadaban és Franciaorszigban;
feltarja kockazataikat, a kockazatok kezelésének modjait. Hattéranyagként szolgal-
hat a konstrukciot ajanlo vagy bevezetni kivano vallalkozasoknak, valamint a magyar
szabalyozas megalkotasahoz, a konstrukciok s a konstrukciékat ajanlé vallalkozasok
feliigyeletéhez. Legfobb megallapitasa, hogy a konstrukcidkat a vizsgalt orszagokban
onalléan kezelik, nem soroljak be a pénziigyi vagy biztositasi termékek kozé. A szaba-
lyozas a legnagyobb siilyt az iigyfelek megfelel6 tajékoztatasara helyezi.

1. A KONSTRUKCIOK IRANTI TARSADALMI IGENY

E konstrukciok a mult szazad hatvanas éveitdl kezdve terjedtek el. Térnyerésiikben az élet-
kor novekedése jatszik meghatarozd szerepet, s az a tény, hogy egyre tobben nyugdijas
korukban is aktiv fogyasztok, s fogyasztasukat segiti felhalmozott lakasvagyonuk felélése.
Segiti a novekedést a csaladi kotelékek vilagszerte megfigyelhetd lazulasa, a generaciok
egyiittlakdsanak a megsziinése. Az életkor novekedése azzal is jar, hogy a nagysziilék egyre
inkabb tulélik unokaik csaladalapitasat, ezért az unokak lakashoz jutasat nem orokséggel,
hanem sajat lakasuk értékének mobilizalasaval tudjak segiteni. Az utobbi években a szolgal-
tatok a szerzOdések két szamjegyii novekedésérdl szamolnak be. Az Egyesiilt Allamokban
legelterjedtebb konstrukciobol 2006-ban példaul 76 ezer uj szerzédést kotottek, mig 2000-
ben csak 6600-at.!

A konstrukciok iranti igény tovabb novekszik, ha a tarsadalom oregedése miatt a nyug-
dijak helyettesitési rataja csokken, tehat az idéskortiak megszokott életszinvonalanak fenn-
tartasdhoz a nyugdij egyre kevésbé elegendd. A novekedés irdnyaba hat az egészségligyi
ellatasok dragulasa, illetve az, ha a korszerti, draga ellatasokat a tarsadalombiztositas nem
finanszirozza. (A ,,lakasért jaradék”-programok €s az intergeneracios transzferek kapcsola-
tat részletesebben az 1. mellékletben mutatjuk be.)

1 http://www.hud.gov/news/release.cfm?content=pr07-089.cfm
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2. KONSTRUKCIOK A VILAGBAN

A lakasért jaradék”-konstrukciok az Egyesiilt Allamokban, az Egyesiilt Kiralysagban,
Ausztralidban, Kanadaban és Uj-Zélandon terjedtek el a mult szazad hatvanas éveitél. Ke-
vésbé népszertl, de 1étezik a konstrukcid tobb nyugat-eurdpai orszagban: Olaszorszagban
2005, Franciaorszagban 2006 6ta torvény szabalyozza, s most késziil a torvényi szabalyozas
Belgiumban. A European Center for Financal Services (ECFS) kutatasa szerint (Schneider
[2007]) 2007-ben a vilagban dsszesen 24 orszagban létezett ez a konstrukcié. Osszefogla-
16 elnevezésiik az Egyesiilt Kiralysagban ,,equity release transactions”, Németorszagban
~Immobilienkapitalverzehr”. Az ezen orszdgokban bevezetett konstrukciok jelentek meg
bizonyos modositasokkal Magyarorszagon 2005-ben. Nemzetkdzi téren egy 11j-zélandi szol-
galtat6 a legaktivabb, aki termékét frorszagban és Spanyolorszagban is bevezette. A konst-
rukciokrol teljes kép, illetve statisztika nem létezik, mivel altalaban pénziigyi vallalkoza-
sok nyujtjak, s ezek tevékenységérdl az orszagok tobbségében nincs nyilvantartas, illetve
statisztika. Néhany orszdg nem teljes korti, 2007 nyardra vonatkozd adatait a kovetkezd
tablazat tartalmazza.

1. tablazat
sLakasért jaradék”-konstrukciok adatai
El6 szerzédések Osszes szerzodés | Aktiv szolgaltatok

Egyesiilt Allamok 244 000 320 000 13
Egyesiilt Kiralysag 122 000 139 000 20
Kanada 12 500 2
Ausztralia 27 500 24
Uj-Zéland 4500

frorszag 3000 3
Spanyolorszag 2 000 2 000 14

Forrés: ScHNEIDER [2007]

Franciaorszagban a torvényi szabalyozast 2006-ban alkottak meg. 2007 nyaran egyetlen
szolgaltat6® konstrukcidja volt a piacon, haromezer kérelmet fogadtak be, haromszaz ingat-
lan becslését mar elvégezték, de 2007. augusztus kozepéig még egyetlen szerzddést sem
kotottek meg.?

Két, kozgazdasagilag nagyon hasonlo konstrukcié létezik, jogilag azonban eltéréek,
ezért altalaban kiilon kezelik dket: az iddskorijelzalog-jaradék és a lakasért életjaradék.
Mindkét konstrukcionak harom formaja van: egyszeri kifizetés, életjaradék, vagy egyszeri
kifizetés és életjaradék kombinacidja. A vilagban az idéskorijelzalog-jaradék és az egyszeri
kifizetés az elterjedtebb, Magyarorszagon a ,,lakasért életjaradék”-konstrukcio, mégpedig

2 Crédit Foncier, a francia takarékszovetkezetek jelzalogbankja
3 Bon départ pour le prét viager hypothécaire 10/08/07, www.lesechos.fr
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tényleges ¢életjaradékkal, vagy az életjaradék €s az egyszeri kifizetés kombinaciojaval ter-
jedt el. A magyar szolgaltatok kedvezményként hirdetik az egyszeri kifizetés lehetdségét.

A magyar és a nemzetkozi gyakorlat kiillonbozdsége szohasznalati problémat is felvet:
a magyar elnevezés mindkét konstrukcioban hasznalja a ,,jaradék” szot, mig kiilfoldon a
jéradékszolgaltatas nem velejardja a konstrukcionak. A tényleges tartalomnak megfeleld
elnevezés ,,idéskorijelzalog-szerz6dés”, illetve ,,halasztott atadasu ingatlanértékesités™ le-
het. A tanulmanyban a konstrukciok mar bejaratott magyar elnevezései mellett ezeket a
fogalmakat is hasznalni fogjuk.

Az idéskorijelzalog-szerz6dés elnevezése az Egyesiilt Kiralysagban , lifetime mortgage”,
az Egyesiilt Allamokban és Kanadaban ,,reverse mortgage”, Franciaorszagban ,,prét viager
hypothécaire”. Az ECFS a vildgban 6sszesen 120 szolgéltatordl tud, aki e konstrukciot
ajanlja, ezek koziil 55 bank, 38 pénziigyi vallalkozas, 24 jelzalogbank, 3 pedig biztosito. A
termék-variaciok szama 178. Magyarorszagon jelenleg az FHB Eletjaradék Zrt. palettajan
szerepel ez a konstrukcid, idéskorijelzalog-jaradék néven.

A ,halasztott atadasu ingatlanértékesités-konstrukcio elnevezése az Egyesiilt Kiraly-
sagban home reversion, az Egyesiilt Allamokban Home Sale Plan.* Az egyesiilt kiralysag-
beli szolgéltatok mintegy felét tomorité Safe Home Income Plans egyesiilet adatai szerint a
2005 végén érvényben 1évd szerzddések csupan 10%-a volt halasztott dtadast ingatlanérté-
kesités, a tobbi jelzalogjaradék.> Franciaorszagban és Kanadaban ez a varians nem létezik.
Az ECFS vilagszerte 18 szolgaltatot tart nyilvan, akik a ,,lakéasért életjaradék”-konstrukciot
ajanljak, valamennyien pénziigyi vallalkozasok. Magyarorszagon az FHB Eletjaradék Zrt.
mellett a mésik két szolgaltato, az OTP Eletjaradék és az Orokjaradék Zrt. (Hild) is ajanlja.

Feltting, hogy bar a konstrukciok biztositasi termékre hasonlitanak, a biztositotarsasa-
gok részvétele mégis marginalis.

Az aldbbiakban elészor a vilagban elterjedtebb iddskorijelzalogszerz6dés- (idéskori-
jelzalogjaradék-) konstrukciot mutatjuk be, majd a halasztott dtadasu ingatlanértékesités-
(lakasért életjaradék-) konstrukciot.

2.1. Idoskorijelzdalog-szerzodés

2.1.1. A konstrukcio lényege

o A szolgaltato jelzalogot jegyez be az ingatlanra. Csak elsé helyi jelzdlogbejegyzés le-
hetséges. Ha az ingatlan, amelyre a szerzddést kotik, mar jelzaloggal terhelt, lehetsé-
ges, hogy az egyosszegii kifizetésbdl a kordbbi jelzalogkolcsont visszafizessék, s az igy
megtisztitott tulajdoni lapra jegyezze be a jelzalogot a szolgaltato. A tartozas dsszege a
kedvezményezettnek torténd kifizetésekkel, a kamatokkal és a szerzddéstol fliggden,
kiilonboz6 koltségekkel folyamatosan nd. (Innen az Egyesiilt Allamokban és Kanadaban
elterjedt ,,forditott jelzalog” elnevezés, amely a sima jelzaloghitellel szembeni kiilonb-
ségre utal: egy hagyomanyos jelzaloghitel-tartozas az id6 mulasaval csdkken.)

o A kedvezményezett, altalaban 60-65 éven feliili egyediilallo személy, hazaspar, vagy
tobb egyiitt lako személy egydsszegli kifizetést, hatarozott ideig tartd jaradékot (term

4 FDIC [2006] tesz rola emlitést, statisztikat nem kozol. A konstrukcioval bankok is foglalkozhatnak.
5 Financial Services Authority [2006b]
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option) vagy ¢élethosszig tartd jaradékot (tenure option) kap a szolgaltatotdl. Egydssze-
gl kifizetés és jaradék kombinacioja is lehetséges. Az egyOsszegli kifizetés egy valto-
zata a hitelkeret (credit line). E lehetdség valasztasakor a kedvezményezett a megitélt
Osszeget sajat belatasa szerinti litemezésben hasznalja fel, s kamatot csak a felhasznalt
Osszeg utan szamit fel a szolgaltatd. (Egyes szerzédések szerint a hitelkeret nem fel-
hasznalt része ,,kamatozik,” tehat a felhasznalhat6 keret novekszik.)

e A kedvezményezettnek életében a kélesont nem kell visszafizetnie. Altaliban a ka-
matokat €s az egyéb koltségeket sem kell fizetni, de olyan szerzédések is vannak,
amelyeknél a kamatot a kedvezményezettnek rendszeresen fizetnie kell. Az utolsd
kedvezményezett haldla utan a szolgaltatd az 6rokdsokkel elszamol. A kovetkez6 le-
hetéségek vannak:

O A felhalmozott tartozast az 6rokds visszafizeti, s tulajdonaba keriil az ingatlan.

O A felhalmozott tartozast normal jelzaloghitelre valtja, s folyamatosan torleszti,
mikdzben az ingatlan a tulajdonaba kertil.

O Az ingatlant a szolgaltatd az 6rokossel egyeztetve értékesiti, s a felhalmozott tar-
tozassal csokkentett 6sszeget az 6rokosnek kifizeti.

e [ chetdség van arra is, hogy a kedvezményezett a kolcsont mar életében visszafizesse,
¢és a szerzOdést felbontsa. Ez jellemzden akkor torténik, ha idések otthonaba koltozik,
s az ingatlant a szolgaltatoval egyeztetve értékesiti. Az elszamolds szabalyai ugyan-
azok, mintha az 6rokosokkel szamolnanak el.

e A jaradék altalaban fix Osszegtli, de lehetséges a fogyasztoi drndvekedéssel vagy mas

moddon indexalt jaradék megéallapitasa is.

Valtoz6 vagy fix kamatra kotott szerzodés is lehetséges.

Egyes konstrukciok lehet6séget biztositanak arra, hogy a jelzalogba csak az ingatlan

bizonyos hanyadat vonjak be.

Az ingatlanba tovabbi személyek nem jelentkezhetnek be.

o A kedvezményezett kotelezettsége, hogy rendszeresen fizesse az ingatlanadét, az in-
gatlanra vagyonbiztositassal rendelkezzen, rendszeresen fizesse a biztositasi dijat, fo-
lyamatosan az ingatlanban lakjon (6-12 hoénapnal hosszabb ideig nem lehet lakatlan),
s megfeleléen karban tartsa. Ezt a szolgéltaté rendszeresen ellendrzi. Ha a kedvez-
ményezett a kotelezettségeket nem teljesiti, a szolgaltatd elvégeztetheti a sziikséges
javitasokat, s a koltségeket a kedvezményezettre terheli. Végsé esetben a karbantartas
elmulasztasa ok lehet a szerzddés felbontasara.

e Arra is van mod, hogy a kedvezményezett a szerz6dés soran el6torlesszen. Ez olyankor
fordul el6, ha nagyobb 0sszegli készpénzhez jut, példaul 6rokség révén. Az el6torlesztés
utan a jaradék vagy valtozatlan marad, vagy a feltételek valtozdsa miatt ndvekszik.

e Tobb konstrukcid jarulékos eleme, hogy kedvezményes vasarlasi lehetdségeket és
szolgaltatasokat biztosit, példaul aruhaz- vagy szallodalancokndl. Egyes szolgalta-
tok szocialis ellatohalozatot tartanak fenn, vagy egyiittmtikodés alakitottak ki ilyen
halézatokkal, amelyek a konstrukcidban résztvevoknek kedvezményes aron kinaljak
szolgaltatasaikat.

e A szerzddések altalaban tartalmazzak a ,,no negative equity” vagy a ,,no recourse”
garanciat. A két kifejezés szinonima, altalaban az el6bbit hasznaljak. A garancia el-
nevezése Franciaorszagban ,,plafonnement de la dette”, s csak e garanciaval ellatott
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szerzOdések kothet6k.® Azt jelenti, hogy a szolgaltato kovetelése nem haladhatja meg
az ingatlan értékét, de kotelezettségének eleget kell tennie mindaddig, amig a szer-
z0dés fennall. Az 6rokosokkel torténd elszamolaskor tehat a jelzalog érvényesitésén
tal az elszamolasba az 6rokség egyéb részei nem vonhatok be, illetve az 6rokosoket a
szolgaltatoval szemben nem terheli fizetési kotelezettség. A magyar elnevezés ,,adds-
saghatar-garancia” lehet.

2.1.2. A szolgaltato kockazatai

Az addssaghatar-garancia nélkiil a konstrukcid a szolgaltatd szamara csaknem kockazat-
mentes: ha a tartozas eléri az ingatlan értékét, az ingatlan értékesithetd. Kockazat az ingat-
lanarak drasztikus esése, a kilakoltatassal kapcsolatos, esetleges jogi problémak, s a kilakol-
tatasok sordn fellépd reputacios kockazat. Ez a kockazat egyébként mas dsszefliggésben is
felmeriil: el6fordulhat, hogy amikor a kedvezményezett szembesiil a kamatok gyors noveke-
désével, a szolgaltatd rossz hirét kelti. Az is el6fordulhat, hogy ha egyes esetekben a szolgal-
tatd az ingatlan allagmego6vasanak elmulasztdsa miatt a szerzddés felbontasara kényszeriil,
ekkor is rossz szinben tlinik fel a kozvélemény szemében.

A szolgaltat6 kockédzata az adossaghatar-garancias szerzdések esetén szamottevéen no-

vekszik. A kockézat az ilyen szerzédéseknél a kdvetkezo részekbdl tevodik Ossze.

e A legnagyobb kockazat a tulélési kockazat (longevity risk), azaz annak a kockazata,
hogy a kedvezményezettek tovabb €élnek, mint amivel a szerz6dés megkdotésekor sza-
moltak. Ez az egydsszegl kifizetést tartalmazd szerz6déseknél is kockazat, hiszen
nem mindegy, hogy a jelzélog értékének az egyodsszegili kifizetésen feliil hany évnyi
kamatos kamatra kell fedezetet biztositania. Nagyobb a kockazat az élethosszig tartd
jaradékot biztositd szerzodéseknél, mivel ezeknél a mar kifizetett jaradék kamatos
kamatain feliil a bizonytalan ideig fizetendd jaradékra is fedezetet kell biztositania a
jelzélognak.

o Jelentkezik még a kamatkockazat, amely a fix kamatozasu szerz6déseknél nagyobb,
de a valtozé kamatozasu szerzddéseknél is eléfordulhat, mivel nem biztos, hogy a
szolgaltato eszkozeinek és forrdsainak atarazodasi periddusa megegyezik.

o A jelzélog értékvaltozasanak is van kockazata: a jelzdlogba vett ingatlan értéke csok-
kenhet, vagy nem ndvekszik az értékbecsléskor feltételezett mértékben, makrogazda-
sagi okokbdl, vagy az adott kdrny€k specialis problémai miatt. E kockéazatot tovabb
noveli a tulélési kockazat: minél hosszabb id6 telik el a szerz6dés megkdtése és az
ingatlan értékesitése kozott, annal bizonytalanabb az ingatlanarak alakuléasa.

Az addssaghatar-garancia miatti kockdzat banki és biztositoi kockazatok keveréke. A
tulélési kockazat tipikusan életbiztositoi kockazat, mig a kamatkockéazat és az ingatlan ér-
tékvaltozasanak kockéazata banki; jollehet, a tulélési kockazat e kockazatokat is noveli. Az
addssaghatar-garanciat vagy a szolgaltatd maga viseli, vagy tovabbadja egy masik szerve-
zetnek; ebben az esetben garanciadijat fizet.

6 Ordonnance 2006-346 relative aux stretés, Art. L. 314-9
Journal officiel de la République Frangaise, 2006. marcius 24.
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Ha az addssaghatar-garanciat nem adjak tovabb, a szolgaltatok olyan dvatos becsléseket
alkalmaznak, hogy a garanciat csak az esetek néhany ezrelékénél kell érvényesiteni. Erre —a
megismert gyakorlatok alapjan — nem képeznek tartalékot: a garancia kdltségeit az esetleges
felmertiléskor nyereségiik terhére fedezik.

Ha az addssaghatar-garanciat tovabbadjak, az ingatlan értékének megéllapitasa, az al-
kalmazott kamatlab és a kedvezményezett varhatd élettartamanak meghatarozésa a garanci-
at nyujto szervezet utmutatasa alapjan kell, hogy torténjék. A garancia akkor 1ép be, amikor
a szerzO0dés lejartakor, jellemzden a kedvezményezett haldlakor kideriil, hogy az ingatlan
értékesitésébol befolyt 6sszeg nem fedezi a felhalmozddott tartozast. A garantér a még jard
Osszeget a szolgaltatonak megtériti. A garancia tehat a talélési kockazatra, a kamat ¢és a jel-
zélog értékvaltozasanak kockéazatara is fedezetet nyujt: mindegy, hogy miért nem fedezi az
ingatlan értékesitésébdl befolyt dsszeg a tartozast, a garantdr fizet.

2.1.3. A kedvezményezett kockazatai
A konstrukcié a kedvezményezettek szamara csak mérsékelt kockazatot tartalmaz.

e Ha az adodssdghatar-garanciat egy fiiggetlen garantér biztositotta, a kedvezménye-
zettnek semmilyen kockéazata sincs a szolgaltatd fizetésképtelensége esetén, akar
egyosszegll kifizetést tartalmazott a szerzdés, akar jaradékot. A kockazat csupén a
garantdr fizetésképtelensége; de ez minimalis, mivel a garant6r vagy az allam, vagy
egy biztositd, illetve hitelintézet.

e Ha a kedvezményezett egydsszegl kifizetést kapott, s az addssaghatar-garanciat a
szolgaltatd biztositotta, a kedvezményezettnek csak kis kockazata van, ha a garan-
cia értéke a szolgaltaté szempontjabdl pozitiv a fizetésképtelenség bedllasakor. Ebben
az esetben ugyanis a kdtelezettséget — a jelzaloggal egyiitt — egy masik szolgéltatd
minden bizonnyal atveszi. Ha a garancia értéke negativ, lehetséges, hogy a felsza-
molé megtadmadja a szerzddést. A kilakoltatds nem fenyeget, mivel a lakhatés joga
az ingatlan-nyilvantartasban szerepel, de elképzelhetd, hogy az addssaghatar-garan-
ciat megprobaljak érvényteleniteni, igy a kedvezményezett halalakor egyéb vagyonan
megprobaljak érvényesiteni a tartozast. Valosziniibb azonban, hogy a felszamolonak
sikertil a portfoliot egyben értékesiteni, ezért ha egy-egy szerzodés negativ, azt is at-
veszi egy Uj szolgaltato. Akkor lehet gond, ha a fizetésképtelenné valt szolgaltato rossz
arazasi modszert alkalmazott, vagy ha a szerzddések varhato lejarata koncentralt. Ek-
kor ugyanis eléfordulhat, hogy az értékesités nem jar eredménnyel. Ha a szerz6dés
jéradékra szolt, a kedvezményezett kockézata nagyobb, mivel a jaradék folyositasa
elmaradhat. J6 esetben csak dtmeneti elmaradéds kovetkezik be, amig a szerzddésre
vagy a portfoliora nem sikeriil vevét talalni.

e Ha a szerz0dés nem tartalmazza az adossaghatar-garanciat, el6fordulhat, hogy az ere-
deti szolgaltato fizetésképtelensége esetén az 1j szolgaltaté csak magasabb kamattal
hajlando 4tvenni a szerzédést.
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2.2. Halasztott atadasu ingatlanértékesités (lakasért életjaradék)

Mint mar emlitettiik, ez a Magyarorszagon népszeriibb termék kevésbé elterjedt a vilagban.
Ez azonban nem mindig volt igy: az Egyesiilt Kiralysagban a kilencvenes évek masodik
felében, amikor az ingatlanarak stagnaltak, a ,lakasért életjaradék”-szerzédések voltak a
népszeriibbek, mivel abban az id6szakban az iddskori jelzalognak az az elénye, hogy az
ingatlan aremelkedésébdl a jaradékos, illetve 6rokosei is profitdlnak, nem érvényesiilt.

2.2.1. A konstrukcio lényege

A konstrukci6 a kedvezményezett szamara hasonld elénydket biztosit, mint az idéskori jel-
zélog: élethosszig tartd jaradék, egyosszegti kifizetés, vagy ezek kombindcidja lehetséges. A
legnagyobb kiilonbség, hogy az ingatlan (vagy egy része) a szerz6dés megkotésekor a szol-
galtatd tulajdonaba keriil. Ezért elsdsorban olyan idds személyek szdmara elényos, akiknek
nincsenek olyan potencialis 6rokoseik, akikhez szorosabb érzelmi szalakkal kotédnének.
Az id6skori jelzaloghoz képest az eltérések a kovetkezok.

o A kedvezményezett, illetve a kedvezményezettek haldlakor az 6rokosokkel nincs el-
szamolas. Ha azonban csak az ingatlan egy részét vontak be a programba, az ingatlan
értékesitése az orokosokkel egytittmiikddve lehetséges.

e Egyes szerzOdések névleges lakbérfizetést irnak eld a kedvezményezett szamara.

o A szerzddéstdl fiigg, hogy az ingatlanadd, a vagyonbiztositas €s a karbantartas kdte-
lezettsége a szolgaltatot terheli-e. Az Egyesiilt Kiralysagban — az idéskori jelzaloggal
megegyezden — ezek a koltségek a kedvezményezettet terhelik, Magyarorszagon a
szolgaltatot.

e Egyes szerzOdések lehetdséget biztositanak arra, hogy ha a kedvezményezett az in-
gatlant halala el6tt felszabaditja — példaul id6sek otthonaba koltozik —, a tovabbiakban
emelt jaradékot vagy/€s egyosszegli kifizetést kapjon. Mas szerz6dések szerint azon-
ban, ha az ingatlan barmely okbdl megiiriil, a szerz6dés véget ér, a szolgaltatd birtokba
veheti a lakast.

e Egyes szerzddések lehetdséget biztositanak arra, hogy a kedvezményezett az ingatlant
elére meghatarozott feltételekkel visszavasarolja.

e A magyar gyakorlatban a szerz6dések temetési szolgaltatast is tartalmazhatnak.

e Az adodssdghatar-garanciaval rendelkezd iddskorijelzalog-szerzédéseknél csak az
esetek elenyészé hadnyadaban keriil sor a garancia bevaltdsara, ennek megfelelden a
garanciadij alacsony. Az esetek tilnyomo részében az ingatlan megiiriil még azeldtt,
hogy a tartozas elérné az ingatlan értékét, ekkor az 6rokosok is részesednek a hagya-
tékbol. A halasztott atadast ingatlanértékesitésnél az 6rokdsok nem kapnak semmit,
tehat a veszélykozosségen beliili ujraelosztas joval nagyobb. Az ingatlanért fizetendd
vételarat, illetve az életjaradékot tehat egy atlagos élettartam alapjan indokolt megal-
lapitani, mig az addéssaghatar-garancias jelzdlogszerzédéseknél egy maximalis élet-
tartam alapjan. Az ingatlanért fizetendd vételar, illetve az életjaradék tehat magasabb.
Csak a kiilonb6z6 ajanlatok 6sszehasonlitasaval donthetd el, hogy az ujraelosztasbol
mennyiben részesedik a veszélykozosség (a kedvezményezettek), s mennyiben a szol-
galtato.
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2.2.2. A szolgaltato kockazatai

e Az id6skori jelzaloggal megegyezden, itt is fenndll a talélési kockéazat. E szerzddé-
seknél azonban nincs olyan garantdr, amely a kockéazatot atvallalnd. A kockazat itt
is harom részbdl all: az eldiranyzottnal hosszabb ideig fizetendd jaradékbol, az elo-
irdnyzottnal hosszabb ideig jelentkezd kamatkdltségekbdl €s az ingatlan értékének
valtozasabol. (Bar itt az idOskorijelzdlog-szerzodésekkel szemben a szerzddésben a
kamat nem jelenik meg, a szolgaltatonak vannak kamatkdltségei, hiszen hamarabb
kell fizetnie, mint ahogy az ellenértékhez, az ingatlanhoz hozzajut, s az &tmeneti id6-
ben finanszirozasi koltségek meriilnek fel.)

e Az elbiranyzottnal hosszabb ideig fizetendd jaradék kockazata nem jelentkezik, ha a
szerz6désben csak egydsszegl kifizetés szerepel, vagy atharithato, ha a szolgéltatd
egyosszegl kifizetést teljesit, s az 0sszegbdl (vagy a szolgaltatd, vagy a kedvezménye-
zett) egy jaradékszolgaltatonal vasarol jaradékot. A hosszabb ideig jelentkez6 kamat-
teher kockdzata azonban nem harithato at.

e Azingatlan karbantartasi koltségeinek elérejelzésébdl is adodik kockazat, ha a szerzo-
dés szerint a karbantartési koltségek a szolgaltatot terhelik.

e Ha az ingatlannal kapcsolatos adokat a szolgaltato fizeti, az adovaltozas kockézata is
Ot terheli. (Magyarorszagon ez kiilondsen €lesen vetddik fel, ha bevezetik az ingatlan-
adot.)

2.2.3. A kedvezményezett kockazatai

Mivel a szerz6dés megkotésekor az ingatlan a szolgéltatd tulajdondban keriil, a szolgéltatod
fizetésképtelensége esetén a kedvezményezett rosszabb helyzetben van, mint az idéskori-
jelzélog-konstrukcioban. A legrosszabb, a kilakoltatds azonban nem fenyegeti, mivel az in-
gatlan hasznalati joga a tulajdoni lapon szerepel.’

e A kockdzat alacsonyabb, ha a kedvezményezett egyosszegli kifizetést kapott, jara-
dékban nem részesiil, vagy ha a jaradékot egy biztositotol, hitelintézettdl kapja. Ek-
kor csak az ingatlan karbantartdsanak elmaradadsa okoz problémat, amennyiben ez a
szolgaltat6t terheli; de a probléma vélhetdleg csak atmeneti, mivel az ingatlant valaki
minden bizonnyal meg fogja vasarolni (esetleg a szolgaltaté mar korabban értékesitet-
te), s a karbantartési kotelezettséget is vallalja. Ha a szerzddésben a szolgéltatd olyan
karbantartési kotelezettségeket is vallalt, amelyek altaldban nem a tulajdonost, hanem
a lakot terhelik, kérdéses, hogy az eredeti szolgaltatd fizetésképtelensége esetén az 1j
tulajdonos mennyiben teljesiti a kotelezettséget.

e Hatarozott ideig sz6l6 jaradéknal a kockazat csdkkenthetd olyan szerzédéssel, amely
szerint a szolgaltatd minden évben az ingatlannak elére meghatarozott hdnyadat va-
sarolja meg.

e Ha a kedvezményezett jaradékban részesiil, s a jaradékot a szolgaltatd biztositja, a
szolgaltato fizetésképtelensége a jaradék elmaradasaval jarhat, amennyiben a jara-
dékszolgaltatasra egy bank, biztositd vagy egyéb tdkeerds szervezet nem vallalt ga-
ranciat.

7 A skot jogban az 6r6kds lakhatasi jog maximum 20 évre szol. Ezért Skociaban a ,,lakasért életjaradék”- szerz6-
dések nem terjedtek el (Financial Services Authority 2006b).
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3. AZ EGYES ORSZAGOK GYAKORLATA

3.1. Egyesiilt Allamok

Az Egyesiilt Allamokban az idéskorijelzalog-szerzédések joval elterjedtebbek, mint a ha-
lasztott 4tadasu ingatlanértékesités. Az adossaghatar-garanciara az Epitésiigyi és Varos-
fejlesztési Minisztérium (Department of Housing and Urban Development — HUD) iigy-
noksége, a Federal Housing Adminstration (FHA) 1987 6ta biztositast nyujt. A biztositas
nem piaci — valészintileg allamilag szubvencionalt — és szocialis megfontolasokon alapul,
ezért meghataroztdk azt a maximalis ingatlanértéket, amelyre biztositds kothetd. (Jelenleg
az ingatlan tertileti elhelyezkedésétdl fiiggéen, 200360 ezer USD.) A biztositas indulé dija
az ingatlan becsiilt értékének, de legfeljebb a meghatarozott maximalis ingatlanértéknek
a 2%-a, tovabba évente a fennallo tartozas 0,5%-a.® A biztositasi dijat a kedvezményezett
nevében a szolgaltato fizeti, s a tartozashoz hozzairja. E specialis, allamilag tAmogatott jel-
zéloghitel, illetve jaradék elnevezése Home Equity Conversion Mortgage. Az USA id6skori-
jelzaloghitel-piacanak 90%-at ez a konstrukcio uralja.

Ezt a hitelt, illetve jaradékot azon szolgaltatok nyujthatjdk, amelyek az tigynokséggel
szerz6dést kotottek; szamuk tobb tizezer. Az ingatlanbecslést, illetve az egyosszegii kifize-
tés vagy a jaradék meghatarozasat az tigyndkség altal eléirt modszerrel kell végezni.

A kongresszus altal 2007 szeptemberében elfogadott, de a szenatusban 2008 januarjaig
még nem targyalt torvényjavaslat megsziintetné az ingatlan figyelembe vehetd maximalis
értékét, s a tényleges kockazathoz igazitana a biztositasi dijat.’

Az FHA mellett a méasodik legnagyobb garancianytjté a Fannie Mae, az USA legna-
gyobb jelzalog-finanszirozdja,'® amelynek garancidja dragabb. A konstrukcio elnevezése
Home Keeper. A garancia nyujtasanal meghatarozott maximalis érték az ingatlan teriile-
ti elhelyezkedésétdl fiiggetlentil 2007. decemberében 417 ezer USD. Az FHA feltételeivel
szemben lehetdség van kozos tulajdonu ingatlan elzalogositasara is, s arra is, hogy a ked-
vezményezett a szerz6dés idétartama alatt az ingatlant értékesebbre cserélje. Emellett biz-
tositotarsasagoktol is vasarolhat6 garancia.

Lehetdség van arra is, hogy a szolgaltato sajat maga vallaljon garanciat. Ekkor a garancia
dija a felszamitott kamatokban érvényesithetd. Erre példa a Fianancial Freedom pénziigyi
vallalkozés, amely — amellett, hogy a FHA és a Fannie Mae termékét értékesiti —, sajat konst-
rukciot is ajanl. A sajat konstrukcid az értékesebb ingatlannal rendelkez6k szamara elényds,
mert nincs fels6 hatar. Az atlagos jelzalogérték 1,1 milliéo USD az FHA 280 ezer dollaros érté-
kével szemben. A konstrukci6 lehetdséget biztosit arra, hogy az ingatlan értékének egy részét
(10-50%-4t) ne vonjak be a jelzalogba, tehat ezt az 6rokdsok mindenképpen megkapjak.

8 Housing and Community Development, Act of 1987, Section 417

9 Expanding American Home Ownership Act of 2007
http://www.govtrack.us/congress/billtext.xpd?bill=h110-1852

10 A Fenni Mae (Federal National Mortgage Association) a Freddi Mac-kel (Federal Home Loan Mortgage

Corportaion) egyiitt az USA legnagyobb jelzaloglevél-kibocsatoi. Nyilvanos részvénytarsasagok, de allami
feladatot is ellatnak: biztositjak az alacsonyabb jovedelmii rétegek jelzaloghitelhez jutasat. Az allami feladat
cllatasaért cserébe adomentességet és allami hitelkeretet kapnak. Feliigyeletiiket a HUD, illetve a HUD fel-
igyelete alatt allo fiiggetlen feliigyeleti szerv, az Office of Federal Housing Enterprise Oversight latja el.
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3.2. Egyesiilt Kiralysag

Az Egyesiilt Kiralysdgban az iddskorijelzalogjaradék-piacon nincs allami szerepld. Két
szolgaltatd, a Norwich Union biztositotarsasag és a Northern Rock jelzalogbank fedi le a
piac 90%-at. Az adossaghatar-garancia altalaban része a szerz6déseknek, de a kedvezmé-
nyezett anyagi helyzetétdl fiiggden, olyan szerzddés is kothetd, amelyben ez a garancia nem
szerepel.

Az id6skorijelzalog-piac az Egyesiilt Kirdlysagban a nyolcvanas évek végén valsagba
keriilt. Akkoriban ugyanis divatosak voltak az egyszeri kifizetést és a kedvezményezett
részérdl kamatfizetési kotelezettséget tartalmazo, adéssaghatar-garancia nélkiili, életjaradé-
kot nem biztositd szerzédések. Az egyszeri kifizetés egy részét az tigyfél kockazatos befek-
tetésekbe fektette, s ezek hozamdbdl fizette a kamatot. (A konstrukciot igynokdk allitottak
Ossze, akik természetesen a kockézatos befektetési termék eladésa utan is jutalékot kaptak.)
A konstrukci6 addig miikodott, amig erre a befektetések hozama fedezetet biztositott. A
pénziigyi piaci viszonyok valtozasa miatt azonban a befektetések hozama negativba fordult,
¢és sokan nem tudtak eleget tenni kamatfizetési kotelezettségliknek. Ennek nyoman az ilyen
szerz6déstipusokat a kilencvenes évek elejétdl az Egyesiilt Kiralysagban be is tiltottak.

Az emiatt megingott bizalom helyreallitdsa érdekében az iddskori jelzaloggal és a ,,la-
kasért életjaradék-konstrukciokkal foglalkozo brit vallalkozasok 1991-ben létrehoztak a
Safe Home Income Plans (SHIP) vallalatot, amely a termékek népszertisitésével, termék-
fejlesztéssel foglalkozik, s a tagvallalatok tligyfeleinek panaszait is kivizsgalja. A szerve-
zethez jelenleg 19 vallalkozas tartozik, k6zos etikai kodex szerint tevékenykednek, s csak
addssaghatar-garancidval ellatott termékeket értékesitenek. A csatlakozés 6nkéntes, s olyan
vallalkozasok is jelen lehetnek a piacon, amelyek nem csatlakoztak.

3.3. Magyarorszag

Az egyetlen idéskori jelzaloggal foglalkoz6 vallalkozas az FHB Eletjaradék Zrt. A ma-
sik két szolgéltatd, az OTP Eletjaradék Zrt. és az Orokjaradék Zrt. (Hild) csak ,lakasért
életjaradék”-terméket értékesit. Az FHB Eletjaradék Zrt. nem nyujt adossaghatar-garanciat,
a jaradékot viszont a jaradékos szaz éves koraig nyujtja, s a jaradék szamitdsanal ezzel a
maximalis életkorral szamol."

3.4. Kanada

A Canadian Home Income Plan Corportation (CHIP) uralja az iddskorijelzélog-piacot Ka-
nadaban. A cég a kanadai hitelintézetek tobbségével kapcsolatban van, a hitel rajtuk keresz-
til igényelhetd, de az ligyfelek kdzvetleniil is fordulhatnak a CHIP-hez. A CHIP jaradékot
nem folydsit, csak egy 0sszegben felvehetd, szabad felhasznalast kélesont. A kdlcson Ossze-
ge — a kedvezményezett koratdl s az ingatlan adottsagaitol fiiggden — az ingatlan értékének
altalaban 28-33%-a, minimum 20 ezer, maximum 500 ezer CAD. A felszamitott kamat
évente valtozo, az 1997 elott kotott szerzodéseknél 6tévente valtozd. A kamat mértéke a

11 Hoporics ANDRAS (az FHB Eletjaradék Zrt. vezérigazgatoja) kozlése.
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forraskoltségektdl fiigg, maximum 4 szdzalékpontos felarat tartalmaz. 2007 jaliusédban a
valtozo kamat 8,25%, az 6téves fix kamat 9,3%. A szerzodés 3. éve utan a kamat 0,25%-kal
csokken, majd évenként tovabbi 0,25%-kal. Az ily modon kapott kamatkedvezmény nem
lehet t6bb, mint 1%. A kedvezményezett valaszthat olyan konstrukciot, hogy a kamatokat
rendszeresen fizeti, ebben az esetben 1% kamatkedvezményt kap. A két kamatkedvezmény
egylittesen nem lehet tobb, mint 1,5%. A szerzddés lehetdséget biztosit arra, hogy az tigyfél
sajat dontése szerint esetenként fizessen kamatot, ekkor azonban nincs kedvezmény.

A kedvezményezettnek kell fizetnie a CHIP altal jovahagyott, fliggetlen ingatlanbecsld
¢és a fiiggetlen ligyvéd koltségeit. A szerzodést a fliggetlen tigyvédnek is ald kell irnia. A
szerz6dés barmikor felbonthatd a kdleson és a felgyiilemlett kamatok visszafizetése esetén.
Harom éven beliili felbontas esetén minimalis hitelfelbontési dijat kell fizetni.

A szerz6dés tartalmazza a ,,no negative equity” garanciat. A szervezet olyan konzerva-
tiv mortalitasi, kamat- és ingatlanar-becsléseket alkalmaz, hogy megalakuldsa, 1986 6ta a
2007 marcius végéig lejart 6537 szerz6désnek csupan a 0,1%-aban 1épték tul az egy iigy-
féllel szembeni kovetelések az ingatlan eladési értékét. Ez altalaban akkor fordul el6, ha a
kedvezményezett megéri a 97 éves kort.

Mivel a kanadai vezetd szolgaltatd belsd szerkezete, érdekeltségi viszonyai kiillondsen
figyelemreméltok, ezekrél a 2. mellékletben részletesebben irok.

4. FELUGYELET, SZABALYOZAS, TAJEKOZTATAS

A konstrukciokat, illetve az ezeket ajanlé vallalkozasokat Magyarorszagon és Kanadaban
nem szabalyozzak, feliigyelik. A magyar szabalyozas most késziil, Kanadaban a piac 6nsza-
balyozasa, illetve a hitelmindsitd szervezetek mindsitése elégséges. Az Egyesiilt Kiralysag-
ban a Financial Services Authority (FSA) az iddskorijelzalog-konstrukciokat, illetve a konst-
rukciokat ajanlo vallalkozasokat 2004 oktobere, a ,,lakasért életjaradék’-konstrukciokat és
az ezeket ajanlo véllalkozasokat 2007 aprilisa ota feliigyeli. Az Egyesiilt Allamokban a
szabalyozas a konstrukciokba bevont ingatlanok mint banki eszk6z6k szabalyozasat jelenti.
Részletes szabalyozas vonatkozik az adossaghatar-garancias termékekre, de ezeket nem egy
szabalyoz6 hatdsag, hanem a garanciat nyujté szervezet adja ki. Franciaorszadgban a konst-
rukciodkat, illetve az ezeket ajanlo szervezeteket 2006. 6ta szabalyozzak.

A megismert szabalyozasok meglehetdsen szlikszavuak: arra lehet kovetkeztetni, hogy
a konstrukciok kockazatainak kezelése nem igényel részletes szabalyozast. A konstrukciot
nem kiilon jogszaballyal, hanem a mar meglévo torvényekbe, szabalyokba valo beillesztés-
sel szabalyozzak. Az idoskorijelzalog-konstrukciokat a francia jogrendbe beillesztd torvény
példaul csak torvénymodositasokat, -kiegészitéseket tartalmaz. Erdekessége, hogy tbb he-
lyen moédositja a Ptk.-t, a fogyasztévédelmi torvényt és a kereskedelmi torvényt, de csak egy
lényegtelen helyen'? a biztositasi torvényt, s a hitelintézeti térvényt sem modositottak.

A prudencialis szabalyozast roviden elintézik, sokkal nagyobb sulyt helyeznek az ligyfe-
lek megfelel6 tajekoztatasara. A megfeleld tajékoztatas e konstrukciok esetében kiilondsen
lényeges, mivel az iigyfelek id6s emberek, akik még az atlagosnal is nehezebben igazod-

12 A biztositasi kotvények elzalogositasara vonatkozdan.
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nak el a jogi nyelvben, a szerzédések ,,apr6 betliiben”, kdnnyen befolyasolhaték, nem min-
dig ismerik fel érdekeiket. Emellett az érintett személyeknek sok esetben az ingatlanuk az
egyetlen jelentésebb vagyontargyuk, amelynek poétlasara, életkorukbol adéddan, mar nincs
lehetdségiik. Ennek tiikrében kiilonosen figyelemre méltd az a tobb orszagban is alkalma-
zott kovetelmény, hogy nem elégséges egy pénziigyi szolgaltato altal nyujtott tajékoztatas,
hanem egy fiiggetlen szakértd igénybevétele is sziikséges, akinek nem all anyagi érdeké-
ben a szerzddés megkdtése, tehat valoban objektiven tudja megitélni, hogy az idés személy
problémainak megoldasara milyen eszkdz alkalmas. A koriiltekintd, részletes tajékoztatas
a szolgaltatoknak is érdeke: ilyen modon elkeriilhetik a nem megfeleld tdjékoztatas miatt
fellépo reputacios kockazatot.

4.1. Szabalyozas és tajékoztatas a vizsgalt orszagokban

Tanulmanyunk el6z6 fejezetében altalanossagban mutattuk be az idéskorijelzalog-hitel jel-
lemzéit az ott felsorolt orszagokban. A cikk jelen pontja részletesen mutatja be a szabalyo-
zas, tajékoztatas gyakorlatat az egyes nemzeteknél.

4.1.2. Egyesiilt Allamok

Az Egyesiilt Allamokban az idéskori jelzalog prudencialis kovetelményeit az 6t szabalyozo
hatosag" altal 2005 méjusaban kozosen kiadott, az ingatlanfedezett mellett nyujtott hitelek
hitelezési kockazatkezelési utmutatdja szabalyozza.'

Az Gtmutat6 definialja a magas kitettségi aranyt'® (loan to value). Magas kitettségi arany-
nak mindsiil egy-négylakasos csaladi hazak jelzalogaval biztositott hitelek esetén, ha az in-
gatlanban az ados lakik (65%), a telekfejlesztési hitelek (75%), lakasépitési hitelek és olyan
egy-négylakasos csaladi hazak jelzalogaval biztositott hitelek, amelyeknél az ingatlanban
nem a tulajdonos lakik (85%), valamint az ingatlanfedezettel nyujtott hitelkeretek (90%). Ez
utobbi kategoriaba tartozik az idoskorijelzalog-hitel. A kitettségi arany meghatarozasahoz
csak az elsé helyi jelzalogbejegyzés veheto figyelembe, s nemcsak a mar kiutalt hitelt, ha-
nem a hitel futamideje alatt kiutalando 6sszes hitelt figyelembe kell venni.

A magas kitettségi arannyal rendelkez6 hitelek nem haladhatjak meg a hitelintézet osszes
tokéjének 100%-4t, ezen beliil az olyan hitelek, amelyek nem a tulajdonos altal lakott egy-négy
lakasos csaladi hazak jelzalogaval biztositottak, nem haladhatjak meg a hitelintézet 6sszes t6-
kéjének 30%-at. A magas kitettségi arannyal rendelkezo hitelekrdl a hitelintézet igazgatosagat
negyedévente tajékoztatni kell. Ha a hitelezési kockazat csdokkentésére a hitelintézet biztosi-
tast vasarol, a szabalyozo hatdsag donti el, hogy a biztositas megfelel6-e ahhoz, hogy a hitel

Az utmutaté javasolja, hogy a hitelintézetek végezzenek stresszteszteket, amelyek-
ben egyszerre modellezik a kamatlab-emelkedés és a lakasarcsokkenés egyiittes hatasat a
portfélié minéségére, mivel ezek a hatasok altalaban egyszerre kovetkeznek be.

13 Office of the Comproller of the Currency, Board of Governors of the Federal Feserve System, Federal Deposit
Insurance Corporation, Office of Thrift Supervision, National Credit Union Administration

14 Credit Risk Management Guidance for Home Equity Lending, www.occ.treas.gov/ftp/bulletin/2005-22a/pdf

15 Kitettségi arany: a hitel és a hitelbiztositék (jelzalog) értékének hanyadosa.
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Az Egyesiilt Allamokban az FHA és a Fenni Mae altal biztositott szerzédések eléfeltétele,
hogy az ligyfél részt vegyen egy ingyenes vagy minimalis dijért hozzaférhetd tandcsadason.
A tanacsadok listajat a HUD teszi kdzz¢€, altalaban nonprofit szervezetek: fogyasztovédelmi
egyesiiletek, nyugdijas egyesiiletek, 6nkormanyzatok szocialis, lakasiigyi osztalyai, egyhazi
jotékonysagi intézmények. Lehetdség van telefonos tandcsadasra is. Mindenkinek joga van
arra, hogy anyanyelvén kapjon tandcsadast, ennek biztositasa érdekében az HUD is fenntart
egy telefonos tanacsado szolgélatot. A telefonos tanacsadés nem egyetlen telefonbeszélgetés:
az érdekldéddnek postai uton tdjékoztatd anyagokat kiildenek, amelyeket egy tjabb telefonbe-
szélgetés soran megbeszélnek. A tanicsadasnak ki kell terjednie a kovetkezékre's:

e az ligyfél pénziigyi problémai megoldasanak egyéb lehetdségei (példaul kisebb lakas-
ba koltozés, szocialis juttatasok igénybevétele);

o Kiilonb6z6 konstrukcidok ismertetése;

e adozasi kovetkezmények;

e szocialis juttatasokhoz valo hozzaférés valtozasa a szerz6dés megkotése esetén.

A tanacsado igazolast ad arrél, hogy az érintett részt vett a tanacsadason, s a szerz6dés
csak akkor kotheté meg, ha a tanacsadas fél éven belill tortént. A tanacsadas utan az ligy-
félnek megszakad a kapcsolata a tanacsadoval, a tanacsadonak tehat nincsenek mogottes
érdekei: jutalék, jarulékos termékek értékesitése. A szerz6dés masik eléfeltétele, hogy a
megkotésében az ligyfél altal valasztott ligyvéd is kdzremiikodjon, akinek szintén feladata
a tajékoztatas. A szerzddést az tigyvédnek is ala kell irnia.

4.1.3. Egyesiilt Kiralysag
A konstrukciokkal foglalkozo vallalkozasoknak be kell szerezniiik az FSA engedélyét. En-
gedély nélkiil is folytathato a tevékenység, ha az nem tizletszeri.”

A konstrukciokkal foglalkoz6 intézmények alaptoke-kovetelménye: 100 ezer GBP vagy
az eszkozallomany 1%-a, attdl fiiggden, melyik a magasabb. Az eszkdzallomanyhoz hozza
kell szamolni a ,,lakasért életjaradék”-programokban az tigyfélnek jard, de fel nem vett 6sz-
szegeket, levonhatok az immaterialis javak. A kozvetitok tokekovetelménye: 100 ezer GBP
vagy az éves bevétel 10%-a, amelyik magasabb. Azoknak a vallalkozasoknak, amelyek ta-
nacsadast is nytjtanak, felelosségbiztositast kell kotniiik.

Haakonstrukciétbank vagybank leanyvallalatanyujtja, akkorazidéskorijelzalogjaradék-
és a ,lakasért életjaradék-konstrukciok tékekdvetelménye azonos, mivel a konstrukciok
kozgazdasagi tartalma ugyanaz. A lakdingatlannal fedezett lakossagi hitelek altalanos 35%-
os tokekovetelményével szemben®® e hiteleknek a tékekovetelménye 100%. Ennek indoka,
hogy mig egy hagyomanyos hitelnél az id6 mulasaval (tehat a kockazat novekedésével) a
hitel 6sszege csokken, e specialis hiteleknél a hitel 6sszege nd. A kamatkockazatot és a
talélési kockazatot adossaghatar-garancia esetén a II. pillérben kell kezelni. A megkdvetelt
konfidenciaszint egyéves intervallumban 99,5%.

16 www.reverse.org/Counselors.htm

17 Az FSA-nek tudomasa van arrdl, hogy maganszemélyek is kotnek ,,lakasért jaradék”-szerz6déseket, amelyek
nem engedélykotelesek. Amennyiben azonban egy ilyen szerz8dést pénziigyi kozvetité kozremitkodésével
kotnek, a kozvetitdnek engedéllyel kell rendelkeznie.

18 A tékemegfelelési mutatd szamitasanal az eszk6z 35%-os sullyal szerepel.
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Ha a konstrukciét biztositotarsasag ajanlja, a tokekovetelmény az FSA tajékoztatoja sze-
rint eltérd. Ha a konstrukcidban csak egydsszegli kifizetés szerepel, nincs tokekovetelmény,
mivel a biztositotarsasagok eszkodzeinek nincs tékekdvetelménye. Ha jaradékfizetés torté-
nik, kotelezettség keletkezik; a kotelezettség jelenértékének 4%-os a tékekdvetelménye.

A varhato élettartam, illetve a tulélési kockazat meghatarozasara az FSA altal megha-
tarozott, nemek szerint eltéré mortalitasi tablakat kell hasznalni. Ha egy szerz6dés tobb
személyre vonatkozik (példaul hazasparra), a kockazatot a szolgaltatok a magasabb var-
hat6 élettartamu szerz6d6 kockéazata alapjan allapitjak meg. A brit aktudriusok szovetsége
(Equity Release Working Party [2006]) felhivja a figyelmet, hogy ez a gyakorlat nem helyes:
a tulélés kockazata két személy esetén nagyobb, mint a varhatéan hosszabb ideig €16 sze-
mély kockazata.

A konstrukcidba bevont ingatlan becslését a szolgaltato altal megbizott, fiiggetlen ingat-
lanbecsl6 végzi, de a kedvezményezettnek joga van egy fiiggetlen testiiletnél panaszt tenni,
ha az ingatlanbecsléssel nem elégedett. A testiilet allasfoglalasa kotelezd az ingatlanbecsld
szamara.”

Az FSA szabalyozasa szerint, ha a szolgaltato a konstrukciot iigynok bevonasaval érté-
kesiti, az tigyndkkel nem kothet olyan szerzddést, mely szerint az ligyndk magasabb juta-
1€kot kap egy bizonyos szerz6désszam, vagy egyéb mennyiségi hatar elérése, tulteljesitése
esetén.

A ,lakésért életjaradék”-konstrukciok szabalyozasanak tervezetében (Financal Services
Authority 2006b) szerepelt a Pénziigyminisztérium (Treasury) javaslata, mely szerint a
konstrukciokban szerepld ingatlant a szolgaltatd csak engedéllyel rendelkezd szolgaltato-
nak értékesithesse. A javaslatot az FSA elvetette, arra hivatkozva, hogy ha a program csak
egyszeri kifizetést tartalmaz, az igyfél védve van, hiszen holtig tart6 lakhatési joga az in-
gatlan-nyilvantartasban szerepel. Ha a program jaradékot is tartalmaz, a csak engedéllyel
rendelkez6 szolgaltatonak torténd eladas lehetésége nem védené meg az iigyfelet attdl, ha a
szolgaltato fizetésképtelenné valik, mivel lehetséges, hogy nem jelentkezik egy engedéllyel
rendelkez6 szolgaltato az ingatlan megvasarlasara, illetve a kotelezettség atvallalasara.

Az ingatlan tovabbértékesitésének korlatozasa helyett az FSA tigyfelek védelme érdeké-
ben azt irja el6, hogy azoknak a szolgaltatoknak, akik jaradékot nyujtanak, (s nem bankok
vagy biztositotarsasagok), biztositast kell kotnilik egy ,,A” zdnaba tartozd biztositotarsa-
saggal, vagy megallapodast kell kotnilik egy hitelintézettel, amely szerint a biztositd vagy
a hitelintézet teljesiti a szolgaltatd kotelezettségeit abban az esetben, ha erre a szolgaltato
nem képes. Egy ilyen biztositas védettséget ny1jt arra az esetre is, ha az eredeti szolgéltatd
az ingatlant tovabbértékesitette. Ha azonban a jaradékot egy jaradékszolgaltatd vagy egy
befektetés biztositja, nincs sziikség kiils6 kotelezettségvallalasra. (Utdbbi esetben a jaradék
nem elére meghatarozott 6sszegl, a befektetés hozamabdl fizetik ki.) Nincs sziikség kiilsé
kotelezettségvallalasra akkor sem, ha egy olyan specidlis ,,lakésért életjaradék™ szerzédést
kotottek, mely szerint az tigyfél az ingatlan bizonyos szdzalékat évente adja el a szolgaltato-
nak, és a jaradék fizetésére az évente eladott ingatlanrészek értékébol keriil sor.

Az FSA szabalyozésa szerint az értékesitéssel foglalkoz6 munkatarsaknak vizsgat kell
tennilik. A vizsgafeltételeket a Financial Services Skills Council allapitja meg, az érintett

19 FSA Annual Report 2006/7., 116. o.
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szolgaltatokkal egyiittmiikodve, az oktatokat 6 képzi.® Az oktatast és a vizsgaztatast a
szolgaltaté hazon beliil is megszervezheti. A ,lakasért életjaradék” konstrukci6 értékesi-
tésére vonatkozo vizsgat 2009 aprilisdig kell letenni azoknak, akik mar 2007 aprilisa el6tt
is foglalkoztak a termék értékesitésével. Azoknak, akiknek van iddskorijelzalog-termékek
értékesitésére vonatkozo vizsgéajuk, ujabb vizsga nélkiil értékesithetik a ,,lakasért élet-
jaradék” termékeket is. Az FSA 2005-ben és 2006-ban prébavasarlasokat végeztetett az
tigyféltajékoztatasra vonatkozoan. A probavasarlasok eredményeirél a 3. mellékletben sza-
molok be.

Az Egyesiilt Kirdlysagban a piac tagoltsaga miatt nagy szerepiik van az tigynokoknek.
Az FSA egy terjedelmes, negyvenoét oldalas kiadvanyban szabdlyozza a jelzéloghitelek és a
lakasért életjaradék”-programok értékesitésével foglalkozo ligynokok tevékenységét. (Fi-
nancial Services Authority [2006d]). Néhany érdekes, s szamunkra is megfontolasra érde-
mes szabalyozas:

e Ha az ligyndk telefonon személyes talalkozot beszél meg, meg kell adnia egy elérhetd-

séget, hogy az iigyfél a talalkozdt lemondhassa.

e Egyértelmiien kozolni kell, hogy az ligyndk egy szolgaltatd, vagy tobb szolgaltatd
termékeit ajanlja-e.

e Az ajanlatot irasba kell foglalni. Az ajanlat tartalmi elemeir6l az FSA honlapja il-
lusztracidkat tartalmaz. Hasonlo illusztracié a PSZAF honlapjan is talalhato?', de mig
nalunk ez csak ajanlas, az Egyesiilt Kirdlysagban kovetelmény.

e Az iigynok bizonyos kifejezések csak akkor hasznalhat, ha jelentésiiket azonnal meg-
magyarazza (példaul: overdraft, interest free).

e Egyértelmiien kozolni kell, ha a termék megvasarlasa egyéb pénziigyi termékek meg-
vasarlasat is maga utan vonja.

e Valamennyi koltséget fel kell sorolni.

e Ha az ligyndk nem rendelkezik elég tuddssal annak meghatarozasahoz, hogy a konst-
rukcidban valo részvétel hogyan befolyasolja az iigyfél adozasat és szocialis juttata-
sokhoz vald hozzaférését, javasolnia kell, hogy az tligyfél t4jékozddjon az illetékes
szervezetnél.

e Ha az ligynok ugy itéli meg, hogy a termék nem megfelel az ligyfél szdmara, de
az tgyfél mégis kér tajékoztatast, a tajékoztatast meg kell adni, és az irdsos tajékoz-
tatoban jelezni kell, hogy az ligyndk nem tartja az iligyfél szdmara megfelelének a
terméket.

A fiiggetlen jogi tanacsadas igénybevétele az Egyesiilt Kirdlysagban is sziikséges a szer-
z0dések megkotéséhez. Az FSA felhivja a figyelmet arra, hogy ha az ligyfelet a nem megfe-
lel6 tajékoztatas miatt hatrany éri, az igyvéddel szemben kartéritési igénnyel élhet.

20 Jelenleg 26 pénziigyi tevékenység végzése vizsgakoteles az Egyesiilt Kiralysagban. Az egyes tevékenysége-
ken beliil kiilonb6z6 szintl vizsgak vannak, az FSSC tobb szaz fajta vizsga feltételeit dolgozta ki.
(www.fssc.org.uk/cgi-bin/wms.pl/About_us/22)

21 A PSZAF Feliigyeleti Tanacsanak 9/2006., a lakossagi hitelezés elzetes tigyféltajékoztatasi és fogyasztové-
delmi elveirdl szol6 ajanlasa
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4.1.4. Kanada

A kanadai CHIP iddskorijelzalog-konstrukcidja is eldirja fiiggetlen jogi tandcsadd igénybe-
vételét. Ha az ligyfélnek nincs iigyvédje, a szerzddést lebonyolitd pénziigyi szolgaltatonak
0t, az iigyfél lakohelyéhez kozeli tigyvédi irodat kell ajanlania, amelyek koziil az tigyfélnek
kell valasztania. A jogi tandcsadd feladata, hogy elmagyarazza az ligyfélnek a szerzddést,
tisztdzza az ingatlan tulajdonviszonyait, megbeszélje az tigyféllel, hogy a szerzddés ra néz-
ve milyen kotelezettségekkel jar. Az ligyvédi dijat az igyfél fizeti, ennek mértéke kettejiik
megallapodasatol fiigg. Lehetdség van arra, hogy az tigyvédi dijat a CHIP a szerz6dés sze-
rint az tigyfélnek jard dsszegbdl levonja, s a CHIP utalja at az iigyvédnek.

4.1.5. Franciaorszag
Az Egyesiilt Kiralysaggal megegyezden, a tokekovetelmény 100%. A szerzédést az tigyfél-
nek kozjegyzo elott kell aldirnia, a tanacsadast a kdzjegyzo6 nyujtja.

5. KOLTSEGEK

Az id6skorijelzalog- és a ,,lakasért életjaradék-konstrukciok koltségesebbek, mint egy hagyo-
manyos jelzalogszerz6dés vagy egy életbiztositas. Ez abbol adddik, hogy a specialis tigy félkor
miatt az tigylet elokészitése hosszadalmasabb, nagyobb idéraforditast igényel, tehat az iizlet-
szerzési koltség minden bizonnyal magasabb. Emellett a hitel szavatolotéke-igénye (legalabbis
az orszagok egy részében) magasabb, mint a hagyomanyos jelzaloghiteleknél.

A koltségek szolgaltatok szerint jelentésen eltérdek lehetnek, elsdsorban az adossagha-
tar-garancia eltérd koltségei miatt. Egy 75 éves, egyediilallo holgy ingatlanaért a kiilonb6z6
addssaghatar-garanciaval rendelkez6 idéskorijelzalog-konstrukcidkban az ingatlan értéké-
nek alabbi szazalékat kapna egyosszegii kifizetésként?:

e FHA (USA) 59
e FHB Eletjaradék (H) 48%
e CHIP (Kanada) 42
e Fannie Mae (USA) 34
e Norwich Union (UK) 30
e Crédit Foncier (F) 30
e Financial Freedom (USA) 27

Az FHA konstrukcidja az allamilag tamogatott addssaghatar-garancia miatt a legkedve-
z0bb, de ha ezt figyelmen kiviil hagyjuk, akkor is jelentések a kiilonbségek.

A szolgaltatok a kamatokon feliil kiilonb6z6 cimeken szamitanak fel kdltségeket. Min-
den szolgaltatonal jelentkezik az értékbecslési dij, az ligyvédi koltség (van, ahol az iigyfél
kozvetleniil fizeti), de 1étezik szerzodéskotési dij, folyositasi dij stb. Az amerikai FHA-
konstrukcioban a kamatokon és a garanciadijon feliili koltségek 16%-ot érnek el.?*

22 A kanadai adat a CHIP honlapjarol, a francia adat: Bon départ pour le pret viager hipotécaire www.lesechos.fr
10/08/07, a magyar adat Hodorics Andrés, az FHB Eletjaradék Zrt. vezérigazgatojanak személyes kozlése. A
tobbi adat a francia szamveviszék gyiijtésébdl szarmazik. (Ispection Générale des Finances 2004)

23 Adossaghatar-garancia nélkiil.

24 Public hearing on the home equity lending market, Federal Reserve Bank of San Francisco, 2006. jinius 16.,
166. 0. www.federalreserve,gov/events/publichearings/hoepa/2006/20060616/transcript.pdf
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5.1. Kapcsolatok az adozassal és a szocialis juttatasokkal

Az id6skorijelzélog-konstrukciokbdl szarmazo bevétel elvileg nem jovedelem, hiszen az
igyfél kolesont kap, amely jelzdloggal fedezett. Nem szamit jovedelemnek az addssagha-
tar-garancia keretében az iigyfélnek juttatott, a jelzalog dsszegénél magasabb juttatds sem,
hiszen a garancia koltségét, a biztositas dijat az iigyfél a kamatokban vagy kozvetlen bizto-
sitasi dijként kifizette.

A ,lakasért életjaradék-konstrukciokban az ingatlant eladjak, az ellenértéket részletek-
ben kapja meg az iigyfél. Ha az ingatlan eladasabol szdrmaz6 jovedelem addkoteles, az adot
a szerz6dés megkotésekor meg kell fizetni. (Ezt a magyarorszagi szolgaltatok megfizetik az
iigyfél helyett.) Ha az iigyfél élete soran tobb jaradékot kapna, mint az ingatlan értéke, akkor
sem beszélhetiink jovedelemrdl, az el6zéekben kifejtettek szerint.

Léteznek azonban mas érvelések is: egy magyar ujsagcikk szerint® az életjaradék jove-
delem, amely utdn 25%-o0s személyi jovedelemadot kellene fizetni. A megitélés a vizsgalt
orszagokban sem egyértelmt, s esetleg onkormanyzatonként is eltérd lehet.

Még bizonytalanabb a szocidlis juttatdsokhoz vald hozzaférés valtozasanak megitélése
egy ,,lakasért életjaradék™ vagy iddskorijelzalog-jaradék megkotése esetén. Nincs egyértel-
mi vélasz arra, hogy az iddskoruak szocidlis jaradékahoz vagy a gazartdmogatashoz valod
jogosultsagot befolyasolja-e egy ilyen szerzddés. A mar idézett cikkben egy dnkormanyzati
illetékes annyit tudott mondani, hogy ha az igyfél nem jelenti be, hogy ,,lakésért életjaradék”-
szerzOdést kotott, nem szereznek rola tudomast, s valtozatlanul folydsitjak a segélyt. Az Gjsag-
cikkben az Orokjaradék Zrt. illetékese is azt javasolja, hogy ne jelentsék be a szerzédést.

A szocidlis igazgatasrol €s a szocidlis ellatasokrol szolo torvény moddositasardl szolo
javaslat?® nem szol a lakasért életjaradék és az idéskorijelzalog-jaradék jovedelemként vald
figyelembevételérdl, de eldirja, hogy a szocidlis ellatashoz vald jogosultsag megitéléséhez a
kérelmez6 vagyonat is figyelembe kell venni, s meghataroz egy komplikalt szamitasi mod-
szert a vagyon €s a jovedelem 6sszevonasahoz. Ebbdl az adddna, hogy ha a vagyont jaradék-
ra valtottak, az ebbdl szarmazo jovedelmet is figyelembe kellene venni. Szerencsés lenne, ha
a torvénymodositas erre is kitérne.

A vizsgalt orszagokban sem egyértelmil, hogyan befolyasolja a szocialis juttatdsokhoz
vald hozzaférést az ingatlanon alapulo jaradék, ezért azt javasoljak, hogy a szerz6déskotés
elétt az tigyfél konzultaljon az illetékes ado- és szocialis hatosagokkal.

5.2. Egy nem lefedett teriilet: a nyugdijashazak

Az iddskorijelzalog-jaradék vagy a ,,lakasért életjaradék™ vasarlasdhoz hasonld dontés, ha a
nyugdijas vagyonat pénzzé teszi, s egy nyugdijashazba koltozik. Mig a jaradékszolgaltatok,
illetve a jaradék szabalyozdsa a kozeljovOben varhato, a nyugdijashdzaknak nincs, s nem
is késziil prudencialis szabalyozasa; ugyenez vonatkozik a ,,nyugdijashazi lakasra” mint
termékre. Erre a szabalyozasra, feliigyeletre is sziikség lenne.

25 Az életjaradékos nyugdijasok elbukhatjak a tamogatast?
www.napi.hu/default.asp?cCenter=article.asp&nlD=341217
26 www.mkogy.hu T/3449.
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5.3. Javaslat a magyar szabalyozasra

Az eldbbiekben lattuk, hogy a ,,lakasért jaradék”-konstrukciok irant vilagméretekben né
a tarsadalmi igény. A konstrukciok 2005. évi megjelenésiik 6ta Magyarorszagon is egyre
népszeriibbek, s tovabbi fejlodés elétt allnak. Az idéskorijelzalog-szerzédések szabalyoza-
sa, feliigyelete a jelzaloghitelezés keretében megoldott, mig a Magyarorszagon népszeriibb
»lakasért életjaradék”-konstrukciok jelenleg nem feliigyeltek.

A konstrukciok megjelenését kovetéen a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete 2006
februarjaban tajékoztatot tett kozz¢, amelyben felhivta a leendd ligyfelek figyelmét az ilyen
szerz6désekben rejld, esetleges kockazatokra, s a jaradékszolgaltatokat felszolitotta a szer-
z0dési feltételek vilagos megfogalmazasara; majd 2006 aprilisaban az allampolgari jogok
orszaggyilési biztosaval kozos kozleményt is megjelentetett. Kezdeményezte jogszabaly
megalkotasat, amely kévetelményeket fogalmazna meg a tevékenységet folytato vallalkoza-
sokkal szemben, s biztositand a PSZAF feliigyeletét. A nemzetkozi tapasztalatok tiikrében
a szabalyozasra a kovetkezdk javasolhatok.

e A potencialis ligyfélkor sajatossagai miatta tobbi pénziigyi termékkel szembennagyobb
hangsulyt kell fektetni a tajékoztatasra. Ez a ,lakasért életjaradék-szerzodésekre és
az id6skorijelzalog-szerzédésekre egyarant igaz, ezért a szabalyozas ez utobbiakra is
terjedjen ki. Kivanatos a tajékoztatasba olyan személy, szervezet bevonasat is megko-
vetelni, aki (amely) a szerz6déskotésben nem érdekelt.

e A konstrukciokat ajanld vallalkozasok tékekdvetelménye a vallalt kockazatokhoz
igazodjon. A vilagban elterjedtek az olyan vallalkozasok, amelyek a konstrukciokat
mas vallalkozasok (biztositok, bankok) termékeibdl rakjak Gssze, s a kockazatokat a
mogottes vallalkozasok viselik. E vallalkozasok szamara nem sziikséges a pénziigyi
vallalkozasok szamara altalaban el6irtnal magasabb tékekdvetelményeket el6irni.

e Olyan konstrukciok is elterjedtek, amelyek csak egyszeri kifizetést tartalmaznak, ja-
radékszolgaltatast nem. A szabalyozas ezekre is terjedjen ki, mivel valdszinii, hogy
nalunk is megjelennek.

e A magyarorszagi szerzodésekben jelenleg szerepel, hogy a szolgaltatd a tulajdonaba
keriilt ingatlant nem adhatja el. Ennek el6irasa a piaci innovaciokat, a piac likviditasat
akadalyozza, ezért ennek el6irasa folosleges. A szolgaltatd kotelezettségeit akkor is
koteles teljesiteni, ha az ingatlan mar nincs a tulajdonaban, s ezt a megfeleld szabalyo-
zasnak kell biztositania.
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1. melléklet

INTERGENERACIOS TRANSZFEREK
ES A ,,LAKASERT JARADEK -PROGRAMOK KAPCSOLATA

Az egyén életének korai és késéi szakaszaban arukat, szolgaltatasokat kap a tarsadalomtol,
csaladjatol, mig életének kdzépso, aktiv szakaszaban arukat és szolgaltatasokat nyujt a fiatal
¢és id6s, mar vagy még nem aktiv csaladtagjainak, illetve a tarsadalom egyéb inaktiv tagja-
inak. A folyamat egy koszinusszeri fiiggvénnyel szemléltetheto:

1. abra

Intergenericios folyé transzferek

kap
1

l_

életkor

Az abra egyénekre ¢s korcsoportokra is értelmezhetd, egy egyénre vonatkoztatva azon-
ban kevésbé szabalyszerli abrat kapnank a kiilonb6z6 egyéni élethelyzetek — betegségek,
félbeszakitott, majd ujra kezdett iskolai tanulmanyok, munkanélkiiliség, sziilés stb. — miatt.
Egy tartésan munkaképtelen személy transzferfiiggvénye egész életpalyaja soran a pozitiv
tartomanyban tartozkodik. Az abra jobb oldalan 1évé, vastag fiiggbleges vonal az egyén
(vagy a korcsoport) halalat szemlélteti.

Az intergeneracios transzferekbdl eldallithatjuk a generacios vagyon fliggvényét (2.
abra), amely egy szinusszer fiiggvény, a folyotranszferfiiggvény integralfiiggvénye. Ez a
fiiggvény is értelmezhetd egyénekre és korcsoportokra. Egy egyénre értelmezett fliggvény
még kevésbé szabalyszerii lesz, mint a folyd transzferek esetében, mivel egy 6rokség a va-
gyonmérleget jelentésen befolyasolja. (Az abran a kapott 6rokség nem szerepel.)

Az intergeneracios transzferek egy része monetizalt, példaul a diakhitel vagy a tokefe-
dezeti nyugdijak, mas résziik fiskalis transzferekkel valosul meg, példaul a feloszto-kiro-
vo nyugdij, az inaktivaknak nyujtott egészségiigyi ellatas vagy a kozoktatas. Egy résziik
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nem szamszerisodik, moralis tartozasban, illetve kovetelésben jelentkezik. Ilyen transzfer
a gyermeknevelés vagy az id6s rokonokrdl a csalddon beliili gondoskodas.

. 2. abra
Genericids vagyon
w
@
™ -
o
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&
w
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l 5
o
)
-
életkor

A tartozasallomany az egyén munkdaba 1épése elbtt éri el maximumat, majd az aktiv kor
folyaman atvalt kovetelésbe. A kovetelésallomany (az egyén vagy a korcsoport felhalmozott
vagyona, az abrdn a negativ tartomany) a nyugdijba vonulaskor éri el maximumat, majd
attol fogva csokken.

Az abra szerint az egyén (vagy a generacid) halalakor pozitiv vagyont (kovetelésallo-
manyt) hagy hatra. Generaciokra vonatkoztatva ez altalaban igaz, a haborus pusztitasokban
érintett generaciokat kivéve, hiszen a nemzeti vagyon altalaban folyamatosan novekszik, s
a kihal6 generaciok a nemzeti vagyont tovabbadjak, tovabborokitik a kovetkezé nemzedék-
nek. Egyéni életutak esetén is altalaban igaz, hogy az 6rokség pozitiv vagyon.

Az 6rokség legjelentdsebb része altalaban a lakas.”” A ,lakasért jaradék”-programok az
idéskortiaknak kétfajta torekvését segithetik.

e [ chet6vé teszik, hogy az iddskortiak felhalmozott vagyonuk minél nagyobb részét
sajat személyes fogyasztasukra forditsak, annak a vagyonnak a terhére, amelyet 6rok-
ségként hatrahagynak.

e [ chetéve teszik, hogy a vagyon egy részével mar életiikben segitsék majdani 6roko-
seiket. Ennek jelentOsége az élettartam novekedésével egyre n6, mivel egy nagysziild
halalakor altalaban mar az unokak is tul vannak a csalddalapitdson (Moser [2006]),
tehat az unoka lakdsgondjaira tul kés6i megoldas lenne a nagysziili 6rokség. Emellett
a modern tarsadalmakban nem divat a generaciok egytittlakéasa.

E célok a , lakasért életjaradék-programok nélkiil nagyobb részt csak az idéskort la-

kasanak eladasaval valosulhatndnak meg, ami jelentds kényelmetlenséggel, életmindségiik

romléséaval jarna.

27 Franciaorszagban példaul 1998-as adatok szerint az izletrészeket figyelmen kiviil hagyva, az orokségek
69%-a ingatlan (Inspection générale des Finances [2004]).
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2. melléklet
A CanapiaN HoME INcoME PLaN CorportaTION (CHIP)
BELSO SZERKEZETE, ERDEKELTSEGI VISZONYAI

A CHIP 1986 6ta van a piacon. A 2002-ben alakult Home Equity Income Trust (HOMEQ)
—amelynek részvényeit egységeknek (units) nevezik, nem részvénynek — nyilvanos kibocsa-
majd 2003-ban baratsagos kivasarlassal a CHIP nyilvanos részvényeit; a CHIP a HOMEQ
leanyvallalata lett. A HOMEQ cégformaja Magyarorszagon nem ismert: unincorporated
open-end investment trust.

A HOMEQ-et az igazgatdsag (board) iranyitja. Az igazgatosag tagjai a kuratorok
(trustees). Az igazgatdsag héttagl, az elndk (egy banyatarsasag elndk-vezérigazgatoja) és
tovabbi 6t kurator (pénziigyi és ingatlanfejlesztd tarsasagok vezet6i, a CHIP korabbi ve-
zet61); nem alkalmazottja a cégnek, emellett tagja az igazgatdsagnak a vezérigazgatd is. A
kuratorokat az éves kozgytilés valasztja, egy befektetési egység egy szavazat. Nincs olyan
tulajdonos, aki az egységek tobb mint 10%-at birtokolna.

A jelzalogszerzédések kibocsatasaval a CHIP foglalkozik, a finanszirozast teljes egé-
szében a HOMEQ, illetve masik lednyvallalata, a CHIP Mortgage Trust biztositja. A fi-
nanszirozas az egységek mellett AAA mindsitésii kdtvényekkel, kereskedelmi papirokkal,
jelzaloglevelekkel, valamint BBB mindsitésii alarendelt kdlesontokével torténik. A mérleg
f6 elemei 2007. junius 30-an az alabbiak:

2. téblazat
A HOMEQ mérlegének fébb elemei
(2007. janius 30.)

Forrasok 1000 CAD
Kereskedelmi papir 93 645
Kotvény 330 000
Alarendelt kolcson 20 000
Jelzaloglevelek 187 528
Osszes adossag 631 173
Egységek névértéken 138 430
Eszkdzok
Jelzaloghitel-kovetelések 654 715
Ingatlanfedezet becsiilt értéke 1832 427

A HOMEQ egységei a torontdi t6zsdén forognak, névértékiik 10 CAD. Az egységek
utan a HOMEQ havonta fizet osztalékot. Osztalékként a kamatrés maximum 90%-at osztjak
ki. Lehetdség van arra, hogy az egységek tulajdonosai az osztalékot visszaforgassak egysé-
gekbe. Az 0j egységeket a piaci arfolyam alapjan 4%-os diszkonttal vasarolhatjdk meg. Az
aktualis arfolyam és az el6z6 honapban kifizetett osztalék a HOMEQ honlapjan figyelem-
mel kisérhet.

Uj egységek kibocsatasaval torténik a kuratorok tiszteletdijanak kifizetése és az alkal-
mazottak jutalmazasa.
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A kuratorok alaptiszteletdijukat egységekben kapjak, s az egységek folott akkor ren-
delkezhetnek, amikor kuratori megbizatasuk véget ér. Ekkor egy 0sszegben kapjak meg
az egységekre eso, felhalmozddott hozamot is. Az iiléseken vald részvételért jard, kiilon
tiszteletdijat készpénzben is felvehetik, de elvaras, hogy ebbdl is egységeket vasaroljanak.
(A kuratorok tobbsége ennek az elvarasnak eleget is tesz.)

Az alkalmazottak jutalmukat egységekben kapjak, amelyekhez a jutalom megitélése
utdn harom évvel juthatnak hozza, az id6kdzben felhalmozddott hozamokkal egyiitt. Ha
egy alkalmazott munkaviszonya harom éven beliil megsziinik, egyedi mérlegeléssel dontik
el, hogy a még bentlévo egységekhez és hozamukhoz hozzajuthat-e.

3. melléklet
PROBAVASARLASOK AZ EGYESULT KIRALYSAGBAN

A Financial Services Authority (FSA) megbizasa alapjan a GfK NOP piackutato intézet
probavasarlasokat végzett annak megallapitasa érdekében, hogy a szolgaltatok megfeleléen
tajékoztatjak-e az ligyfeleket az idéskorijelzalog-szerzédésekrol. A ,lakasért életjaradék™-
programokkal kapcsolatos tajékoztatast nem vizsgaltak, mivel a vizsgalat idején ez utobbi
tevékenységet az FSA még nem feliigyelte. A vizsgalatba 5 kozvetlen szolgaltatot és 45
kozvetité céget vontak be.

A kutatast két litemben végezték. Az elsd iitem 2005 tavaszan, a masodik 2006 els6
félévében zajlott. Osszesen 117 interjit készitettek, 42-t az elsd, 75-6t a masodik iitemben.
Osszesen 70 probavasarlas alkalmaval tortént személyes talalkozas, s 47 esetben csupan
telefonos érdeklodés.

A masodik iitem megkezdése el6tt az FSA konzultaciot folytatott a szolgaltatokkal, illet-
ve szakmai szervezetiikkel a tajékoztatas javitasa érdekében. A masodik iitem eredményei
jobbak, de a javulas nagyon alacsony bazisrdl indult, s még mindig van teend? a tajékoztatas
jobbitasaban.

A prébavasarlok kivilasztasa

A kutatas résztvevoit az intézet probavasarloinak korébol valasztotta. A résztvevoknek val-
lalniuk kellett sajat személyazonossagukat a probavasarlas soran. Az alabbi kdvetelmények-
nek kellett megfelelniiik:

e legalabb 59 éves életkor,

e megfeleld egészségi allapot,

e cgyesiilt kiralysagbeli allampolgarsag, TAJ-szam,

e legalabb két haloszobas, legalabb 40 ezer GDP értéki, sajat tulajdonu lakas,

@ ha a lakas kozds tulajdonban van, a tarstulajdonosnak hozza kellett jarulnia a proba-
vasarlasban valo részvételhez,

e csak olyan szolgaltatonal volt szabad probavasarlast végezni, amellyel a probavasarlo-
nak korabban nem volt kapcsolata, s olyan alkalmazottal targyalhatott, akit korabban
nem ismert,

® hozza kellett jarulnia ahhoz, hogy a személyes talalkozok soran rejtett digitalis hang-
rogzitd berendezést hasznaljanak,
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® a megbizast csak olyan probavasarlok vallalhattak el, akiknek nem allt szdndékukban,
hogy a kovetkezé harom honapban iddskorijelzalog-szerzédést kdssenek,

® a probavasarlasoknal 18 éven aluliak nem lehettek jelen,

® a szolgaltatoval a kapcsolatot az érdeklédés utan meg kellett szakitani.

A probavasarlok adatait a kutatéintézet az FSA-val nem kdzolte.

Forgatokonyvek

A prébavasarloknak harom forgatokonyv egyike szerint kellett kérdéseket feltennie.
1. Alacsony jovedelmi tigyfél, akinek nincs megtakaritasa, 4000 GBP készpénzre lenne
sziiksége lakéasa rendbehozatalara, s havi 50 GBP jaradékra.
2. Az tigyfélnek 15000 GBP-re lenne sziiksége autocserére, nyaralasra és csaladtagok
megsegitésére, emellett havi 200 GBP jaradékot is szeretne.
3. Az ugyfél 45000 GBP egyosszegii kifizetést kér, jaradékra nem tart igényt.

A prébavasarlasok dsszefoglalo eredményei

e A szolgaltatok 53%-a (elsé litem: 67%, masodik iitem: 45%) nem kérdezte meg a va-
sarlotol, hogy van-e megtakaritasa.

e Aszolgaltatok 55%-a (els6 litem: 74%, masodik iitem: 44%) nem kérdezte meg a va-
sarlotol, hogy kire szandékozik hagyni az ingatlant.

o A szolgaltatok 72%-a (els6 litem: 76%, masodik iitem: 69%) nem kérdezte meg a var-
sarlotol, hogy milyen 6sszeget tesznek ki havi kiadasai.

e A szolgaltatok 61%-a (elso titem: 79%, masodik litem: 51%) nem kérdezett ra a vasarlo
egészségi allapotara és a varhato élettartamara.

o A szolgaltatok 62%-a (els6 litem: 67%, masodik titem: 60%) nem érdekl6dott, illetve
nem vizsgalta, hogy a vasarlé jogosult-e szocialis juttatasra, illetve, hogy a jelzalog-
szerz6dés befolyasolja-e a jogosultsagot a szocialis juttatasokhoz.

o A szolgaltatok 66%-a (els6 iitem: 74%, masodik iitem: 61%) nem kérdezte meg a va-
sarlotdl, hogy jogosult-e nyugdijhitelre.

o A szolgaltatok fele (elsd iitem: 60%, masodik litem: 44%) nem foglalta irasba a vasar-
16tol megtudott tényeket, illetve az ajanlatot.

o A kozvetlen szolgaltatok és a kozvetitd cégek teljesitménye kdzott nem mutatkozott
kiilonbség.

Az 1. forgatokonyvnek megfeleld termék nincs a piacon, ezért az lett volna az elvarhato,
hogy telefonbeszélgetést a szolgaltatok rovidre fogjak. Ez azonban csak az esetek 17%-aban
tortént meg. Az is elvarhato lett volna, hogy a kért 6sszeg alacsony voltara tekintettel azt ja-
vasoljak, hogy az tigyfél forduljon egy segélyszervezethez, vagy az 6nkormanyzat szocialis
osztalyahoz. Ilyen javaslatot azonban az eseteknek csak 10%-aban fogalmaztak meg.

Néhany esetben a tanacsadok azt javasoltak, hogy az ligyfél magasabb Osszegii kifizetést
kérjen, s azért az 6sszegért, amire nincs szliksége, vasaroljon befektetési jegyet. Figyelembe
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véve, hogy az idéskori jelzalog kamata 7%, s a vasarlasra javasolt befektetési jegyek varhato
hozama 2,5%, a konstrukci6 csak a tanidcsadd szamara elonyos, aki a befektetési jegyek
eladéasa utan is jutalékot kap.

Kommunikdcio

A prébavasarlasok eredményeirdl az FSA 2005 majusaban és 2006 juliusaban sajtokozle-
ményt tett kozzé. A vizsgalatrdl a GFK NOP részletes tanulmanyt irt, amely az FSA hon-
lapjan olvashat6. Ugyancsak a honlapra keriilt az FSA kiskereskedelmi iigyek f6osztalya
(Retail Themes Division) vezetdjének az idoskori jelzaloggal foglalkozo6 vallalkozdsoknak
cimzett, 2007 februarjaban kelt korlevele. A foosztalyvezetd felhivja a figyelmet, hogy a
probavasarlok kiilondsen azoknal a vallalkozasoknal talaltak tajékoztatasi hianyossagokat,
amelyeknek tevékenységében az iddskorijelzalog-szerzddés kis stllyal szerepel. Felszolitja
a vallalkozasok vezetdit, hogy helyezzenek nagy stlyt a munkatarsak tovabbképzésére. Kii-
16n felhivja a figyelmet, hogy a tanacsadok vizsgaljak meg, hogyan befolyéasolja az id6skori
jelzélog az igyfél szocialis juttatdsokhoz valod hozzaférését, az tigyfél adoterheit, s hogy az
iigyfél altal igényelt 6sszeg szocialis juttatadsokbol nem fedezhetd-e. Kilatasba helyezi, hogy
2007 végén tjabb felmérést végeznek, s azoktdl a cégektdl, melyek tajékoztatasi tevékeny-
ségében tovabbra is hidnyossagokat taldlnak, megvonjak a miikodési engedélyt.
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LearnMoney co. uk. Ltd.: www.learnmoney.co.uk

National Reverse Mortgage Lenders Association: www.reversemortgage.org
Ontario Securities Commission: Www.0sc.gov.on.ca
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