
10
8

เล่มที่ 26 พฤษภาคม 2563

Sunti Tirapat*

Abstract

A reverse mortgage is a loan, pioneered in the United States, available to elderly homeowners 

that allows them to convert the equity in their homes into cash for their spending. Recently in Thailand,  

the Government Savings Bank has offered reverse mortgage to Thai elderly as one of the policy measures 

to prepare for the aging society. The objective of this study is to assess whether the loan is appropriate  

for Thai elderly. To provide the basis for understanding, the study begins by explaining the reverse 

mortgage loan under the Home Equity Conversion Mortgage (HECM) program and reviewing previous 

studies in several areas. Then the study assesses the adequacy of the monthly incomes from the loan 

received by Thai elderly, using a simple example to compare the received incomes from the Government  

Savings Bank and those from the comparable HECM loans. It is found that the monthly incomes received 

under the HECM are higher than those of the Government Savings Bank. In addition, the study estimates 

the put option value of the borrower from the nonrecourse feature of the loan using various models.  

The simple closed-form Black-Scholes put option values are significantly lower than those of the  

simulation approach, due to the time-varying strike and non-European features of the loan. Moreover, 

the put values appear to be lower than the fixed transaction costs of the loan, even in the case of  

allowing for the jump in housing price such as in the crisis. Overall the results suggest that the Reverse 

Mortgage loan is too expensive for Thai elderly. The government should consider the mortgage insurance  

program which enables banks to lend on more favorable terms.
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บทคัดย่อ

Reverse Mortgage เป็นสินเชือ่เพ่ือช่วยเหลอืผูส้งูอายทุีพ่ฒันาขึน้ในสหรฐัอเมรกิา โดยผูส้งูอายทุีม่บ้ีานสามารถ

ใช้บ้านเป็นหลักประกันในการได้รับเงินรายงวดเพื่อการด�ารงชีพจากสถาบันการเงิน เพื่อรองรับการเข้าสู่สังคมผู้สูงอายุ 

ของไทย ธนาคารออมสินได้มกีารน�าร่องให้บริการสินเชือ่ดงักล่าวตามนโยบายรฐับาล การศกึษาน้ีมวัีตถปุระสงค์เพือ่ประเมนิ

ว่าสนิเชือ่นีม้คีวามเหมาะสมกบัผู้สูงอายไุทยหรือไม่ โดยเริม่จากการอธิบายสนิเชือ่ทีเ่รยีกว่า Home Equity Conversion 

Mortgage (HECM) ของสหรฐัอเมรกิา ซึง่เป็น Reverse Mortgage ทีม่กีารใช้กันมากท่ีสุดเพ่ือช่วยให้เข้าใจสินเช่ือประเภทนี ้

ของธนาคารออมสิน อีกทั้งได้ทบทวนการศึกษาทางวิชาการที่เกี่ยวข้องในประเด็นต่างๆ จากนั้นจึงได้วิเคราะห์สินเชื่อของ

ธนาคารออมสินว่ามีความเพียงพอเหมาะสมกับผู้สูงอายุไทยหรือไม่ โดยการใช้ตัวอย่างในการเปรียบเทียบเงินงวดที่ผู้กู ้

ได้รบัจากธนาคารออมสินกบัโครงการ HECM ซึง่พบว่าเงนิงวดทีผู่ส้งูอายไุด้รบัจากโครงการ HECM สงูกว่าเงนิงวดทีไ่ด้รบั 

จากธนาคารออมสิน การศึกษายังได้ประมาณมูลค่าของพุทออปช่ัน (Put Option) ซึ่งเป็นประโยชน์ที่ผู้กู้ได้รับจากการ 

กูส้นิเชือ่ประเภทนีโ้ดยตวัแบบต่างๆ ผลการศกึษาพบว่าตวัแบบ Black-Scholes ทีส่ามารถค�านวณได้ง่ายโดยใช้สูตรส�าเรจ็  

ให้ผลท่ีต�า่กว่าวธิกีารจ�าลองสุ่ม (Simulation) ค่อนข้างมาก เนือ่งจากตวัแบบ Black-Scholes ไม่ได้ค�านงึถงึลกัษณะทีร่าคา

ใช้สิทธิมีการเปลี่ยนแปลงได้ตามระยะเวลา (Time Varying Strike) และจากการที่สินเชื่ออาจครบก�าหนดก่อนระยะเวลา 

กู้เงินได้หากผู้กู้เสียชีวิต นอกจากน้ันการศึกษายังพบว่ามูลค่า Put Option ที่ผู้สูงอายุได้รับต�่ากว่าค่าใช้จ่ายคงที่ในการ 

กูเ้งนิ แม้แต่ในกรณทีีก่ารจ�าลองสุม่ใช้ตวัแบบการเปลีย่นแปลงราคาบ้านทีม่อีงค์ประกอบของการกระโดด (Jump Process)  

เช่นช่วงวิกฤติเศรษฐกิจก็ตาม โดยรวมผลการศึกษาชี้ว่าสินเชื่อนี้แพงเกินไป ภาครัฐควรพิจารณาการประกันราคาบ้าน 

(Mortgage Insurance) ซึ่งจะช่วยให้ธนาคารสามารถให้วงเงินสินเช่ือที่สูงกว่าปัจจุบัน ส่งผลให้เงินงวดที่ผู้สูงอายุได้รับ

เพื่อการด�ารงชีพเพิ่มขึ้น

ค�ำส�ำคัญ: สินเชื่อ ผู้สูงอายุไทย

สินเชื่อ Reverse Mortgage เหมำะส�ำหรับผู้สูงอำยุไทยหรือไม่

* คณะบริหารธุรกิจ สถาบันบัณฑิตพัฒนบริหารศาสตร์
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1. บทน�ำ (Introduction)

ประเทศไทยก�าลงัเข้าสูส่งัคมผูส้งูอายเุตม็รปูแบบ อีกทัง้ไทยยงัเป็นประเทศทีก่�าลงัพฒันา ซึง่มอีตัราการเข้าสูส่งัคม 

ผู้สูงอายุที่รวดเร็วมากที่สุดประเทศหนึ่งของโลก ท�าให้โครงสร้างพื้นฐานสาธารณะของภาครัฐยังไม่สามารถครอบคลุมและ

เพียงพอในการรองรับการเปล่ียนแปลงดังกล่าว มีประชากรน้อยกว่าร้อยละ 5 เท่านั้นที่อยู่ในระบบสวัสดิการของภาครัฐ  

(World Population Ageing Report 2015, United Nations) รัฐบาลไทยได้ก�าหนดให้การดูแลผู้สูงอายุเป็นหนึ่งใน

ยุทธศาสตร์ของแผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติฉบับที่ 12 โดยจัดให้มีมาตรการต่างๆ ในการดูแลผู้สูงอายุ เช่น 

การจดัท�าทีอ่ยูอ่าศยัและสนิเชือ่พเิศษเพือ่ทีอ่ยูอ่าศยัเพือ่ดูแลผูส้งูอาย ุ มาตรการภาษีดึงดดูให้หน่วยงานเอกชนจ้างผูส้งูอายุ

ท�างาน รวมทั้งให้สถาบันการเงินเฉพาะกิจมีบทบาทในการให้บริการทางการเงินเพื่อผู้สูงอายุมากขึ้น และเมื่อเร็วๆ นี้ยังได้

ให้ธนาคารออมสินน�าร่องให้บริการสินเชื่อ Reverse Mortgage เพื่อเป็นการช่วยเหลือผู้สูงอายุ

สนิเชือ่ Reverse Mortgage เป็นนวตักรรมทางด้านสนิเช่ือเพือ่วัยเกษียณอาย ุ(Retirement Financing) เกิดข้ึน

ที่ประเทศสหรัฐอเมริกามานานเกือบ 60 ปี แนวคิดของ Reverse Mortgage คือการให้ผู้สูงอายุที่มีบ้านและยังอาศัยอยู ่

ในบ้านนั้น สามารถมีรายได้ประจ�าเป็นงวดๆ จากสถาบันการเงินเพื่อการใช้จ่ายด�ารงชีพในวัยชราจากการกู้เงินโดยใช้บ้าน

เป็นหลักประกัน ถึงแม้สินเชื่อ Reverse Mortgage สามารถช่วยให้ผู้สูงอายุมีรายได้ที่สม�่าเสมอเพื่อใช้จ่ายเมื่อชราภาพได้  

แต่ในประเทศสหรัฐอเมริกาเองที่ริเริ่มการใช้สินเชื่อประเภทนี้ มีผู้สูงอายุที่ใช้สินเชื่อ Reverse Mortgage เพียงประมาณ 

ร้อยละ 2 ของผู้สูงอายุที่มีบ้านเท่านั้น1 ทั้งๆ ที่เป็นประเทศที่มีตลาดการเงินและตลาดอสังหาริมทรัพย์ที่พัฒนาแล้วก็ตาม 

นอกจากนัน้ประเทศญีปุ่น่ทีไ่ด้มโีครงการ Reverse Mortgage มาเกือบ 40 ปี และประเทศสาธารณรฐัเกาหลทีีม่โีครงการ

ประเภทนีม้าแล้วเป็นเวลากว่า 10 ปี แต่ผู้สูงอายก็ุยงัมกีารใช้สนิเช่ือประเภทนีใ้นปริมาณทีน้่อยมากเช่นเดยีวกนั ความต้องการ 

ที่ต�่าทั้งๆ ที่สินเชื่อน่าจะเป็นประโยชน์แก่ผู้สูงอายุ เป็นเรื่องที่ได้รับความสนใจและมีการศึกษาค่อนข้างมากในต่างประเทศ

ส�าหรบัประเทศไทย สนิเชือ่ Reverse Mortgage ถอืว่าเป็นเร่ืองใหม่ เกดิจากมาตรการภาครัฐในปลายปี พ.ศ. 2559  

ทีต้่องการสนบัสนนุให้มกีลไกทางการเงนิเพ่ือช่วยเสริมมาตรการคุม้ครองทางด้านสงัคมทีใ่ห้แก่ผูส้งูอาย ุดงันัน้การประเมนิว่า  

Reverse Mortgage มีความเหมาะสม และสามารถช่วยให้ผู้สูงอายุไทยมีรายได้เพื่อการใช้จ่ายด�ารงชีพในวัยชราดังที ่

คาดหวังหรือไม่ จึงเป็นเรื่องที่น่าสนใจและควรได้รับการศึกษาให้มีความเข้าใจมากขึ้น

การศึกษานี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือทบทวนการศึกษาที่เก่ียวข้อง และวิเคราะห์ความคุ้มค่าทางการเงิน รวมทั้งความ

เสี่ยงของการใช้ Reverse Mortgage ซึ่งสามารถใช้เป็นแนวทางประกอบการตัดสินใจของผู้ที่สนใจจะใช้สินเชื่อประเภทนี้  

ในส่วนที่ 2 อธิบายรายละเอียด Reverse Mortgage ของสหรัฐอเมริกาที่เป็นต้นแบบ เพื่อช่วยให้เข้าใจสินเชื่อประเภทนี ้

ของธนาคารออมสิน ในส่วนที่ 3 ทบทวนการศึกษาทางวิชาการที่เกี่ยวข้องกับสินเชื่อ Reverse Mortgage ในส่วนที่ 4 

เป็นการวเิคราะห์และประเมนิว่าสนิเชือ่ Reverse Mortgage ของธนาคารออมสินทีรั่ฐบาลให้เป็นผู้น�าร่องในการให้บริการ 

ว่ามีความเหมาะสมกับผู้สูงอายุไทยหรือไม่ และสุดท้ายส่วนที่ 5 เป็นข้อสรุปและข้อเสนอแนะเพ่ือเป็นประโยชน์ส�าหรับ

นโยบายเกี่ยวกับผู้สูงอายุของไทยต่อไป

1 ข้อมูลการใช้สินเชื่อในปี ค.ศ. 2013 จาก Nakajima and Telyukova (2017)
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2 สนิเชือ่ Reverse Mortgage ของธนาคารออมสินอาจมีลักษณะแตกต่างจาก HECM เช่น ก�าหนดให้ผูกู้ท้ีม่อีาย ุ60 ปีขึน้ไป สามารถกูไ้ด้ ไม่มกีารกู ้
 แบบ Line of Credit และ Tenure ผู้กู้ไม่ต้องผ่านการได้รับค�าปรึกษาจากที่ปรึกษาที่ได้รับความเห็นชอบจากทางการ เป็นต้น

2. สินเชื่อ Reverse Mortgage คืออะไร (What Is Reverse Mortgage?)

Reverse Mortgage เป็นสนิเชือ่ประเภทหนึง่ทีเ่กิดขึน้คร้ังแรกเมือ่ปี พ.ศ. 2504 โดยสถาบนัการเงนิทีช่ื่อว่า Deering  

Saving and Loan ในสหรัฐอเมริกา เพ่ือช่วยให้ผูส้งูอายท่ีุมบ้ีานสามารถมีรายได้ในการใช้จ่ายด�ารงชีพ โดยการใช้บ้านเป็น

หลกัประกนั ต่อมาในปี พ.ศ. 2530 รัฐบาลได้ผ่านกฎหมายให้หน่วยงานทีช่ือ่ว่า Federal Housing Administration (FHA) 

สามารถรบัประกนัราคาบ้านทีใ่ช้เป็นหลกัประกนัจากสถาบนัการเงนิ เพือ่สนบัสนนุให้สถาบนัการเงนิปล่อยสนิเชือ่ประเภทนี้ 

โดย Reverse Mortgage ภายใต้โครงการของทางการเรยีกว่า Home Equity Conversion Mortgage (HECM) ปัจจบุนั 

มีสัดส่วนกว่าร้อยละ 90 ของสินเชื่อทั้งหมด ขณะที่ Reverse Mortgage ของภาคเอกชนมีสัดส่วนลดลงอย่างต่อเนื่อง  

ในส่วนนีจ้ะอธบิายลกัษณะ Reverse Mortgage ภายใต้โครงการ HECM เพือ่เป็นพ้ืนฐานในการเข้าใจสนิเชือ่ประเภทน้ีของ

ธนาคารออมสิน ซึ่งได้แสดงรายละเอียดไว้ในภาคผนวก

ลักษณะส�ำคัญของ Reverse Mortgage

สนิเชือ่นีแ้ตกต่างจากสินเชือ่เพ่ือทีอ่ยูอ่าศยั (Mortgage) ทัว่ไป ทีผู่กู้ท้ีต้่องการซือ้บ้านจ่ายช�าระเงนิงวดแรกจ�านวน

หนึง่ และกูเ้งนิส่วนทีเ่หลือ (ประมาณร้อยละ 70-80 ของราคาบ้าน) จากสถาบนัการเงนิ หลงัจากนัน้ผูกู้้มภีาระในการจ่าย

เงนิต้นและดอกเบีย้คนืเป็นงวดๆ ให้แก่สถาบนัการเงนิในระยะยาว เมือ่ช�าระเงนิคนืครบถ้วนตามทีก่�าหนด ผูกู้จ้งึมคีวามเป็น

เจ้าของบ้านอย่างสมบรูณ์ แต่ส�าหรับสินเชือ่ Reverse Mortgage ภายใต้โครงการ Home Equity Conversion Mortgage 

(HECM) มีลักษณะส�าคัญดังนี้2

 เป็นสินเชื่อซึ่งแทนที่ผู้กู้มีภาระการจ่ายคืนเงินกู้คืนแก่สถาบันการเงินเป็นงวดๆ ก่อนวันครบก�าหนด ผู้กู้กลับ 

ได้รบัเงนิกูเ้ป็นงวดๆ หรอืวงเงนิในการกู ้(Line of Credit) จากสถาบนัการเงิน โดยใช้ทีอ่ยูอ่าศยัเป็นหลกัประกนัการช�าระคืน 

เงนิกู ้(Repayment) จะเกดิข้ึนเม่ือผู้กูต้ายหรือย้ายออกจากทีอ่ยูอ่าศยัอย่างถาวร หรอืเมือ่ผูกู้้ต้องการใช้เงนิกูค้นืก่อนก�าหนด  

(Pre-Payment) เท่านัน้ ในการช�าระหนีค้นืผู้กูห้รือผูร้บัมรดกสามารถเลอืกช�าระโดยให้สถาบนัการเงนิขายทีอ่ยูอ่าศยัหรอื 

โดยการช�าระด้วยเงินสดก็ได้

 วงเงินกู้ที่ได้รับจะถูกก�าหนดจากราคาที่อยู่อาศัยเพียงอย่างเดียว ไม่ขึ้นกับความสามารถในการหารายได้ของ 

ผูกู้เ้พ่ือช�าระหนีเ้หมอืนกบัการกูเ้งนิโดยทัว่ไป สนิเชือ่นีจ้งึเหมาะกับผูส้งูอายท่ีุความสามารถในการหารายได้ถดถอยลงเรือ่ยๆ 

หรือไม่สามารถหารายได้ในขณะที่กู้เงิน

 ต้องมีอายุ 62 ปีขึ้นไป และเป็นเจ้าของที่อยู่อาศัย หรือผ่อนช�าระเกือบหมดภาระหนี้ และอาศัยในที่อยู่น้ัน 

ส�าหรับที่อยู่อาศัยที่ใช้เป็นหลักประกันอาจเป็นได้ทั้งบ้าน คอนโดมิเนียม หรืออสังหาริมทรัพย์ผู้กู้ต้องตามที่ก�าหนดไว้

 ผูกู้ต้้องผ่านการได้รบัค�าปรกึษาจากทีป่รกึษาซึง่ได้รบัความเหน็ชอบจากทางการ เพือ่ให้แน่ใจว่าผูกู้เ้ข้าใจผลติภณัฑ์ 

สินเชื่อนี้ และทราบทางเลือกอื่นในการกู้ยืมเงิน เนื่องจากสินเชื่อนี้มีความซับซ้อนและเป็นการกู้ระยะยาว

 มีลักษณะ Nonrecourse กล่าวคือ ถ้าราคาขายท่ีอยู่อาศัยสูงกว่ามูลหนี้ ผู้กู้จะได้รับส่วนล�้ามูลหนี้ (หลังหัก 

ค่าใช้จ่ายต่างๆ) แต่หากราคาท่ีขายได้ต�่ากว่ามูลหนี้ ผู้กู้ไม่ต้องมีภาระรับผิดชอบในส่วนต่างที่ขาด จึงเปรียบเสมือนว่าผู้กู ้

ได้รบัการประกนัราคาทีอ่ยูอ่าศยั ส่วนต่างของราคาทีต่�า่กว่ามลูหนีถ้อืเป็นภาระของทางการในฐานะผู้รับประกนั ทีช่�าระคนืให้ 
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แก่สถาบันการเงนิท่ีปล่อยกู ้ โดยค่าเบีย้ประกนันีไ้ด้ถูกคดิรวมเป็นต้นทนุของการกูซ้ึง่รัฐบาลอาจให้การสนบัสนุนในบางส่วน3

 ผูกู้ส้ามารถเลือกรับเงนิงวด (Payment) จากสถาบนัการเงนิได้หลายลกัษณะคอื 1) Tenure: คอืการทีผู่กู้ไ้ด้รบั 

เงินจากสถาบันการเงินตามจ�านวนที่ระบุไว้ จนกระท่ังผู้กู้เสียชีวิตหรือย้ายออกจากท่ีอยู่อาศัยอย่างถาวร 2) Term: คือ 

การทีผู่กู้ไ้ด้รบัเงนิจากสถาบนัการเงินตามจ�านวนทีร่ะบุไว้ ภายในเวลาทีก่�าหนด แต่ยงัไม่ต้องช�าระคนืจนกระทัง่ผูกู้เ้สยีชีวิต

หรอืย้ายออกจากทีอ่ยูอ่าศัยอย่างถาวร 3) Line of Credit: คอืการทีผู้่กู้มีความยดืหยุ่นในการเรียกรับเงนิจากสถาบนัการเงนิ  

แต่ไม่เกินวงเงินที่ก�าหนดไว้ ภายในระยะเวลาที่ก�าหนด (Drawing Period) 4) Modified Tenure: คือการผสมทางเลือก

ประเภท Tenure กับ Line of Credit และ 5) Modified Term: คือการผสมทางเลือก Term กับ Line of Credit

 การก�าหนดวงเงินสินเชื่อและเงินที่ได้รับขึ้นอยู่กับราคาประเมินที่อยู่อาศัย วงเงินสูงสุดที่ก�าหนดโดยทางการ  

อายุของผู้กู้ ดอกเบี้ยที่สถาบันการเงินต้องการ และค่าใช้จ่ายค่าธรรมเนียมต่างๆ4 ในปี ค.ศ. 2017 ทาง FHA ได้ก�าหนด

วงเงินกู้เท่ากับ $636,150 หรือประมาณ 20 ล้านบาท

จากลักษณะของสินเชื่อประเภทนี้มีข้อดีหลายประการ อาทิ 1) สามารถแก้ปัญหาของผู้สูงอายุที่มีที่อยู่อาศัยและ

ต้องการรายได้เพื่อการด�ารงชีพโดยไม่ต้องย้ายออกจากที่อยู่อาศัยเดิมได้ ซึ่งดีกว่าเมื่อเปรียบเทียบกับการขายที่อยู่เดิม  

และย้ายไปอยู่ในที่อยู่ซึ่งเล็กกว่าหรือถูกกว่าเดิมเพ่ือน�าเงินมาใช้ด�ารงชีพ เนื่องจากผู้สูงอายุมักมีพฤติกรรม “ติดที่” ไม่

ต้องการย้ายจากทีอ่ยูอ่าศัยเดมิ นอกจากจะประสบภยัพบิตัหิรอืมคีวามจ�าเป็นจรงิๆ และผูส้งูอายยุงัไม่ต้องเผชิญกับปัญหา

สภาพคล่องในการขายทีอ่ยูอ่าศยั 2) ท�าให้ผู้สูงอายสุามารถเข้าถงึสนิเชือ่ได้โดยไม่ขึน้กับความสามารถในการหารายได้ของ 

ผู้สงูอายทุีน่บัวนัจะถดถอยลง วงเงนิกูท้ีไ่ด้รบัขึน้อยูก่บัราคาทีอ่ยูอ่าศยัเท่านัน้ 3) ส�าหรับผู้กู้แบบ Tenure สินเช่ือนีช่้วยลด

ผลกระทบจากความเส่ียงของการมอีายยืุนยาว (Longevity Risk) จากการทีค่นเราอาจมอีายยุนืยาวกว่าเงนิออมทีส่ะสมไว้ได้  

เนื่องจากความก้าวหน้าทางการแพทย์และสาธารณสุข

อย่างไรก็ตาม ข้อเสียประกอบด้วย 1) สินเชื่อประเภทนี้อาจส่งผลให้ผู้สูงอายุมีการออมที่ไม่เพียงพอตามแนวคิด

ของ Laibson (1997) ในเรื่องปัญหาทางด้านวินัยการควบคุมตัวเอง (Self Control Problem) เนื่องจากการที่ผู้สูงอายุ

คาดว่าจะสามารถมแีหล่งรายได้จากทีอ่ยูอ่าศยัในอนาคต จงึท�าให้ผดัผ่อนการออมไปเรือ่ยๆ ส่งผลให้ไม่มีเงนิออมทีเ่พยีงพอ 

เพือ่การด�ารงชีพได้ในทีส่ดุ 2) ผูกู้อ้าจเสยีประโยชน์หากมคีวามจ�าเป็นทีต้่องย้ายออกจากทีอ่ยูอ่าศยัเร็วกว่าทีค่าดไว้ เนือ่งจาก

สินเชื่อนี้มีค่าธรรมเนียมที่ต้องจ่ายเมื่อท�าสัญญา (Up-Front Fee) ที่ค่อนข้างสูง การมีค่าธรรมเนียมที่เป็นลักษณะต้นทุน 

คงที่นี้ ถ้าหากระยะเวลาของสินเชื่อสั้นจะท�าให้อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง (Effective Rate) ของการกู้สูง 3) ปัญหาทางด้าน 

Moral Hazard จากการที่ผู้กู้ไม่สนใจราคาขายที่อยู่อาศัยเพราะสินเชื่อเป็นลักษณะ Non-Recourse ผู้กู้จึงไม่ใส่ใจในการ

บ�ารงุรกัษาทีอ่ยูอ่าศยั ซึง่จะเป็นผลเสยีแก่สถาบนัการเงนิเมือ่ขายทีอ่ยูอ่าศยั ท�าให้สถาบนัการเงนิได้คดิ “ราคา” ของปัญหา 

Moral Harzard นี้รวมเข้าไปเป็นต้นทุนของผู้กู้ ส่งผลให้อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง (Effective Rate) ของผู้กู้สูงเกินจริงได้

3 การประกันนี้เป็นปัจจัยของความส�าเร็จของสินเชื่อ Reverse Mortgage ถ้าค่าเบี้ยประกันสูงเกินไป สินเชื่อประเภทนี้อาจไม่จูงใจให้ผู้สูงอายุกู้ แต ่
 ถ้ารัฐบาลสนับสนุนการประกันโดยคิดค่าเบี้ยประกันต�่าเกินไป ภาระนี้อาจตกอยู่กับผู้เสียภาษีได้ถ้าเกิดวิกฤติทางด้านราคาที่อยู่อาศัย
4 ประกอบด้วย ต้นทนุครัง้แรก (Upfront Costs) และส�ารองบางส่วนส�าหรบัค่าบรกิาร (Servicing Fee Set-Aside) ต้นทุนครัง้แรก ได้แก่ ค่าธรรมเนยีม 
 ในการกู ้(Origination Fee) ค่าเบ้ียประกันคร้ังแรก (Initial Mortgage Insurance Premium ทีเ่รยีกว่า Initial MIP) และค่าใช้จ่ายอืน่ในการอนมุตัิ 
 (Closing Costs) ผู้กู้สามารถเลือกน�าต้นทุนครั้งแรกมาหักจากวงเงินสินเชื่อที่ได้รับ จึงไม่เป็นภาระของผู้กู้ที่จะต้องมีเงินมาจ่ายช�าระในตอนกู้เงิน
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3. กำรศึกษำที่เกี่ยวข้อง (Previous Studies)

การศกึษาทางวชิาการเกีย่วกบัสินเชือ่ Reverse Mortgage ในไทยยงัค่อนข้างจ�ากัด ส่วนนีไ้ด้ทบทวนการศกึษาของ 

ต่างประเทศในประเดน็การใช้และลักษณะของผู้กูสิ้นเชือ่ อะไรเป็นสาเหตุทีท่�าให้ผูส้งูอายใุช้สนิเชือ่ประเภทนีต้�า่ การคุม้ครอง 

ผู้บริโภค และสุดท้าย สรุปการศึกษาที่ได้ส�ารวจเบื้องต้นความต้องการสินเชื่อ Reverse Mortgage ของผู้สูงอายุไทย

3.1 ลักษณะกำรใช้สินเชื่อ Reverse Mortgage (Use of Reverse Mortgage)

ใครเป็นผู้กู้สินเชื่อประเภทนี้

Case and Schnare (1994) พบว่า ผู้ใช้ Reverse Mortgage เป็นผู้สูงอายุที่มีบ้านราคาสูงแต่มีรายได้ต�่า และ 

มักเป็นผู้หญิงที่ไม่ได้แต่งงาน ในขณะที่ DeNavas-Walt et al. (2006) พบว่า ผู้ใช้ Reverse Mortgage มีการศึกษาสูง

แต่มรีายได้ทีต่�า่กว่าประชากรทัว่ไป สอดคล้องกบั Shan (2011) ทีศ่กึษาลกัษณะของพืน้ทีท่ีม่กีารใช้ Reverse Mortgage 

มาก พบว่าพื้นที่เหล่านี้ ครัวเรือนมีรายได้ต�่าแต่เป็นเจ้าของบ้านท่ีมีมูลค่าสูง และเป็นพื้นที่ที่ต้นทุนในการมีบ้านสูงกว่า 

พืน้ทีท่ีมี่การใช้ Reverse Mortgage ต�า่ นอกจากน้ันยงัพบว่าในพืน้ทีท่ี่มกีารใช้สนิเช่ือประเภทนีม้าก ผูกู้้มคีะแนนเครดติที่

ต�่ากว่า และส่วนมากเป็นผู้สูงอายุที่อยู่คนเดียว โดยสรุปการศึกษาเหล่านี้พบว่า ผู้กู้สินเชื่อประเภทนี้มีลักษณะของผู้ที่ควร

ได้รับประโยชน์จากการใช้สินเชื่อประเภทนี้ตามที่คาดไว้

อะไรเป็นเหตุผลและปัจจัยในการตัดสินใจในการใช้สินเชื่อ

Redfoot et al. (2007) สัมภาษณ์ความคดิเหน็ของทัง้ผูกู้ส้นิเชือ่ประเภทนีแ้ละผูท้ีค่ดิจะกูแ้ต่ในทีส่ดุกลบัตดัสนิใจ 

ไม่กู ้เม่ือสอบถามถงึเหตผุลหลกัในการกู ้ส่วนใหญ่ร้อยละ 48 ตอบว่าเพราะเป็นความจ�าเป็น ในขณะทีร่องลงมาร้อยละ 38 

ตอบว่าต้องการมีคุณภาพชีวิตในวัยเกษียณที่ดีขึ้น

ปัจจยัทางด้านราคาและความผันผวนของราคาทีอ่ยูอ่าศยัเป็นอกีปัจจัยหนึง่ทีม่ผีลกระทบต่อความต้องการสนิเชือ่ 

เนื่องจากสินเชื่อ Reverse Mortgage เป็นลักษณะ Non-Recourse การกู้จึงเสมือนว่าผู้กู้ได้รับการประกันราคาบ้านหรือ 

ได้รับพุตออปชั่น (Put Option) ดังนั้นหากราคาบ้านมีความผันผวนสูง โอกาสที่ราคาบ้านต�่าจะต�่ากว่ามูลหนี้จะเพ่ิมขึ้น  

ท�าให้ผู้กู้เงินได้รับประโยชน์จากการประกันราคามากขึ้น สอดคล้องกับแนวคิดนี้ Haurin et al. (2016) พบว่าผู้สูงอายุ

ในมลรัฐที่ราคาบ้านมีความผันผวนสูงและราคาบ้านสูงกว่าค่าเฉล่ียระยะยาว มีการใช้สินเช่ือ Reverse Mortgage มาก 

เนือ่งจากผูส้งูอายเุหล่านีอ้าจคาดว่ามโีอกาสทีร่าคาบ้านจะลดลงสูง จงึใช้ประโยชน์จากสินเช่ือทีมี่ลักษณะ Non-Recourse

3.2 สำเหตุที่ผู้สูงอำยุใช้สินเชื่อต�่ำ (Causes of Low Demand)

ถึงแม้ว่าสนิเชือ่ Reverse Mortgage เป็นนวัตกรรมทางด้านการเงนิทีอ่อกแบบมาเพ่ือช่วยเหลอืผูส้งูอาย ุแต่กลบั

มีการใช้ประโยชน์ที่น้อยมากในประเทศต่างๆ เช่น ประเทศสหรัฐอเมริกามีอัตราการใช้น้อยกว่าร้อยละ 2 ของผู้สูงอายุที่มี

บ้าน ประเทศเกาหลีและญี่ปุ่นก็มีการใช้ที่ต�่ามากเช่นเดียวกัน สาเหตุที่ผู้สูงอายุใช้สินเชื่อ Reverse Mortgage ต�่าจึงเป็น

ประเด็นที่นักวิชาการให้ความสนใจศึกษา

การทีผู่สู้งอายไุม่ใช้สินเชือ่ประเภทนีอ้าจมไีด้หลายสาเหตดุ้วยกนั เช่น ต้นทนุในการกูย้มืสนิเชือ่ประเภทนีส้งูเกนิไป  

ผู้สูงอายุขาดทักษะทางการเงินและขาดความเข้าใจผลิตภัณฑ์ และอาจเป็นไปได้ว่าปัญหาเชิงพฤติกรรมของผู้สูงอายุท�าให้

การตัดสินใจไม่เป็นไปตามเหตุผลทางเศรษฐศาสตร์ สาเหตุเหล่านี้อาจไม่ได้เป็นลักษณะที่เป็นอย่างใดอย่างหนึ่งเท่านั้น 

(Mutually Exclusive) แต่อาจมีความสัมพันธ์ซึ่งกันและกันได้
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การตัดสินใจทางการเงินในการใช้สินเชื่อ Reverse Mortgage

การตดัสนิใจกูเ้งนิตามหลักการทางการเงนิ ผูกู้จ้ะค�านวณประโยชน์ทีผู่กู้ไ้ด้รบัเทยีบกับต้นทนุทีต้่องจ่าย ทีเ่รยีกว่า

มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) ของการกู้เงิน หาก NPV มีค่าเป็นบวก หมายความว่าประโยชน์ที่ผู้กู้ได้รับมากกว่าต้นทุนที่จ่าย 

ผู้กูจ้งึควรตดัสนิใจกูเ้งิน การท่ีผูส้งูอายใุช้สนิเชือ่นีต้�า่ อาจเป็นเพราะต้นทนุทัง้หมดในการกูเ้งนิ5 สงูกว่าประโยชน์ทีผู้่กู้ได้รบั 

จากการทีส่นิเชือ่นีม้ลีกัษณะ Non-Recourse ทีผู้่กูไ้ม่ต้องช�าระเงนิคนืหากบ้านมมีลูค่าต�า่กว่ามลูหนีท้ีค้่างช�าระ ดงันัน้หาก

พบว่ามูลค่าปัจจุบนัสทุธ ิ(NPV) ของการกู้เงนิ Reverse Mortgage เป็นลบ แสดงว่าสนิเชือ่แพงเกินไป ผูส้งูอายจุงึตัดสนิใจ 

ไม่ใช้สินเชื่อประเภทนี้นอกจากจ�าเป็นจริงๆ

จากการศึกษาของ Davidoff (2015) พบว่า NPV มีค่าเป็นบวกอยู่ในช่วงระหว่างร้อยละ 1.6 ถึงร้อยละ 8.0 ของ

ราคาบ้าน ภายใต้สมมติฐานที่เหมาะสมจากวิธีการประมาณค่าแบบต่างๆ แสดงว่าต้นทุนของสินเชื่อไม่สูงเกินไป เนื่องจาก

ประโยชน์ทีผู่กู้ไ้ด้รบัจาก Put Option สูงกว่าต้นทนุทีจ่่ายไป แต่ผลการศกึษานีข้ดัแย้งกบั Lucus (2016) ทีพ่บว่าโดยเฉลีย่ 

NPV ของผูกู้ต้ดิลบร้อยละ 18.6 ของมูลค่าวงเงนิกูเ้ฉล่ีย ดงันัน้โดยสรปุการศกึษาทีม่อียูใ่นขณะนี ้ยงัไม่สามารถระบไุด้อย่าง

ชัดเจนว่าสินเชื่อ Reverse Mortgage แพงเกินไปหรือไม่

นอกจากการตดัสนิใจทีพ่จิารณาจากประโยชน์ทีไ่ด้รบัและต้นทนุโดยตรงของการกูเ้งนิแล้ว Warshawsky (2017) 

ยังชี้ว่าการตัดสินใจใช้สินเช่ือประเภทนี้มีความสัมพันธ์กับความไม่แน่นอนทางด้านสุขภาพและนโยบายเก่ียวกับการรักษา

พยาบาลของผูส้งูอาย ุและความต้องการให้มรดกแก่ลกูหลาน (Bequest Motive) สอดคล้องกบั Nakajima and Telyukova 

(2017) ทีพ่บว่าความไม่แน่นอนเก่ียวกับสุขภาพและค่าใช้จ่าย ต้นทนุของสนิเชือ่ มีส่วนท�าให้ความต้องการสนิเชือ่ประเภทนี ้

ต�า่ได้ ท้ายทีส่ดุ Michelangeli (2008) ช้ีว่าความเสีย่งทีผู้่กูต้้องย้ายออกจากทีอ่ยูอ่าศยัเรว็กว่าทีค่าดไว้อาจเป็นสาเหตุหนึง่ 

ที่ท�าให้อัตราการใช้สินเชื่อของผู้สูงอายุต�่าได้

ประเด็นปัญหาเชิงพฤติกรรม

การศกึษาทางด้านการเงนิครัวเรือน (Household Finance) พบว่าคนทัว่ไปอาจไม่ได้ตดัสนิใจอย่างมเีหตผุลตาม 

หลักเศรษฐศาสตร์การเงินในเรื่องเกี่ยวกับที่อยู่อาศัย Campbell (2006) พบว่าครัวเรือนในอเมริกามักไม่ Refinance  

บ้าน ทัง้ๆ ทีส่ามารถประหยดัอตัราดอกเบีย้จ่ายได้ สอดคล้องกบัการศกึษาของ Johnson et al. (2016) และ Keys et al.  

(2016) ทีพ่บว่าครวัเรือนมกีารตัดสินใจทีผิ่ดพลาดเกีย่วกบัการกูเ้งนิใหม่ (Refinance) นอกจากนัน้ Anderson et al. (2015) 

ยังพบการตัดสินใจที่ไม่ถูกต้องในเรื่องการ Refinance ของครัวเรือนในประเทศเดนมาร์กอีกด้วย

นอกจากนั้นจากการศึกษาโดยการสัมภาษณ์เชิงลึกผู้สูงอายุเก่ียวกับการตัดสินใจในการใช้สินเชื่อประเภทนี้  

Levition (2002) พบว่าถึงแม้ผู้สูงอายุต้องการอาศัยอยู่ในบ้านที่ตนเป็นเจ้าของนานเท่าที่จะเป็นไปได้ และไม่ต้องการ 

ย้ายออกถ้าไม่จ�าเป็น แต่ผูส้งูอายเุหล่าน้ีมคีวามเชือ่ในเร่ืองการให้มรดก (Legacy) ผู้สูงอายสุ่วนมากคิดว่าเป็นความรับผิดชอบ

ของตนทีต้่องฝากบางอย่างไว้ให้กบัลูกหลาน และยงัพบว่าผูส้งูอายมีุความลงัเลและระมดัระวังเก่ียวกับการใช้สนิเช่ือเนือ่งจาก

มคีวามกลวัทีจ่ะตดัสนิใจผดิพลาด ปัญหาเชงิพฤตกิรรมทางด้านทศันคตหิรือค่านยิมเหล่านีอ้าจท�าให้ผูส้งูอายตุดัสนิใจไม่ใช้  

Reverse Mortgage

5 ซึง่ประกอบด้วย ต้นทนุทางการเงนิของผู้ให้กู้ ส่วนต่างท่ีผู้ให้กู้คิดกบัผูกู้ ้(Margin) ค่าเบีย้ประกันราคาทีอ่ยูอ่าศยั และค่าใช้จ่ายอ่ืนๆ ในการท�าธุรกรรม  
 (Transaction Costs)
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การขาดทักษะทางการเงิน

การส�ารวจของ National Financial Capability Study (NFCS) ของสหรัฐอเมริกา ปี ค.ศ. 2012 พบว่า  

การไม่มีทักษะทางการเงิน (Financial Illiteracy) มีลักษณะเป็น U-Shape กับอายุ ซึ่งหมายความว่าการไม่มีทักษะทาง 

การเงนิจะสงูในวยัเดก็ และจะลดลงเมือ่อายคุนเราเพิม่ขึน้ และกลบัเพิม่ขึน้ในวยัสงูอาย ุซึง่อาจแสดงถงึความสามารถเกีย่วกับ 

กระบวนการการรับรู้และการคดิ (Cognitive Ability) ทีล่ดลงของผูสู้งอาย ุทีอ่าจเป็นสาเหตทุีท่�าให้ผูส้งูอายไุม่ใช้ Reverse 

Mortgage เนื่องจากสินเชื่อประเภทนี้เป็นผลิตภัณฑ์ทางการเงินที่ซับซ้อนกว่าสินเชื่อโดยทั่วไป

จากการส�ารวจเกี่ยวกับทักษะทางการเงินและความเข้าใจผลิตภัณฑ์ที่มีต่อความต้องการใช้สินเช่ือประเภทนี้ของ

ผู้สูงอายุ 58 ปีขึ้นไป Davidoff (2017) พบว่าผู้สูงอายุมีความตระหนักรับรู้ (Awareness) เกี่ยวกับสินเชื่อนี้สูง แต่กลับมี

ความเข้าใจเกี่ยวกับผลิตภัณฑ์ (Product Knowledge) ที่ค่อนข้างจ�ากัด กลุ่มตัวอย่างที่เข้าใจผลิตภัณฑ์มักเป็นผู้สูงอาย ุ

ที่มีทักษะทางการเงินสูง มีการเตรียมตัวเพ่ือการเกษียณที่ดี หรือรู้จักคนที่ใช้สินเชื่อประเภทนี้ แต่ส�าหรับกลุ่มตัวอย่างที่ 

น่าจะเป็นผู้ใช้ประโยชน์จากสินเชื่อนี้ กล่าวคือผู้ที่มีการออมต�่า รายได้น้อย เป็นเจ้าของบ้านที่มีราคาสูง ไม่มีลูกหลานดูแล 

กลบัมคีวามรูค้วามเข้าใจผลติภณัฑ์นีต้�า่ การศกึษานีส้รุปว่าการทีผู่ส้งูอายใุช้ Reverse Mortgage ต�า่ น่าจะมสีาเหตจุากการ 

ขาดความรู้ทางด้านรายละเอียดของผลิตภัณฑ์ (Product Specific Literacy) มากกว่าการขาดความรู้ทักษะทางการเงิน 

ดังนั้นการเพิ่มการใช้ผลิตภัณฑ์ของผู้สูงอายุอาจท�าได้โดยการให้ความรู้เกี่ยวกับผลิตภัณฑ์ หรือการออกแบบผลิตภัณฑ ์

ที่ง่ายต่อการเข้าใจของผู้สูงอายุ

3.3 ประเด็นกำรคุ้มครองผู้บริโภค (Consumer Protection Issues)

ความซับซ้อนของสินเชื่อประเภท Reverse Mortgage ท�าให้หน่วยงานคุ้มครองผู้บริโภคทางการเงินในประเทศ

สหรัฐอเมริกา ท่ีเรียกว่า Consumer Financial Protection Bureau (CFPB) ให้ความสนใจ Consumer Financial 

Protection Bureau (2015) ได้สรุปข้อร้องเรียนต่างๆ ที่ส�าคัญไว้ดังนี้

 การที่ไม่สามารถเปลี่ยนแปลงผู้กู้ได้ โดยเฉพาะอย่างยิ่งผู้ร้องเรียนต้องการเพิ่มผู้กู้เพื่อขยายอายุเวลาของการกู้  

ข้อร้องเรียนนี้สะท้อนให้เห็นว่าผู้สูงอายุที่ใช้สินเชื่อไม่เข้าใจเงื่อนไขส�าคัญของสินเชื่อประเภทนี้ ที่จ�านวนเงินที่ได้และ 

ระยะเวลาของการกู้ของสินเชื่อขึ้นอยู่กับอายุของผู้กู้เป็นส�าคัญ

 ความยากล�าบากในการจ่ายคืนเงินกู้เม่ือผู้กู้เสียชีวิต ผู้รับมรดกสามารถขายบ้านเพื่อใช้คืนเงินกู้ได้ ผู้บริโภค 

มักร้องเรียนว่าไม่มีกระบวนการที่ชัดเจนในเรื่องนี้ การตีมูลค่าบ้านยังมีกระบวนการที่ล่าช้าและไม่ถูกต้อง นอกจากนั้นยังมี

ข้อร้องเรียนเกี่ยวกับการให้การบริการของผู้ให้กู้ เช่น ไม่สามารถติดต่อได้ และไม่มีการตอบกลับข้อซักถามต่างๆ

 ความยุง่ยากในการบงัคับขายบ้าน (Foreclosure) ในประเดน็ทางด้านภาษโีรงเรือนและการประกนัภัย เนือ่งจาก

ผู้กู้สินเชื่อประเภทนี้มีหน้าที่ต้องจ่ายภาษีโรงเรือน ค่าประกันภัย และค่าบ�ารุงรักษาบ้าน ผู้บริโภคส่วนใหญ่ร้องเรียนว่า  

ไม่สามารถชะลอหรือยุติกระบวนการบังคับขายบ้าน เมื่อมีข้อพิพาทเกี่ยวกับเรื่องภาษีซึ่งผู้ร้องเรียนคิด และยืนยันว่าผู้ให้กู้

มีการระบุภาษีที่ค้างจ่ายไม่ถูกต้อง

 การสูญเสียบ้านเม่ือคู่สมรสที่กู้เสียชีวิตในกรณีการกู้โดยใช้ชื่อเดียว มักมีข้อร้องเรียนเก่ียวกับความกังวลใจที ่

คูส่มรสจะสญูเสียบ้านหรือไม่สามารถอาศยัอยูใ่นบ้านได้ ถ้าคูส่มรสทีกู้่เงนิเสยีชวิีต แต่เมือ่เดอืนเมษายน 2014 ทางการได้ 

แก้เงื่อนไขของการกู้ให้คู่สมรสที่ไม่ได้เป็นผู้กู้สามารถอาศัยอยู่ในบ้านได้ต่อไป
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นอกจากในเรื่องข้อร้องเรียนแล้ว CFPB ยังมีข้อกังวลเกี่ยวกับการโฆษณาของสินเชื่อประเภทนี้ เพราะเป้าหมาย 

ของโฆษณาคือผูส้งูอายทุีอ่าจตกเป็นเหยือ่ของโฆษณาได้ง่าย จากรายงานในเดือนมถินุายน 2015 (CFPB June 2015 Report)  

ที่ทางหน่วยงานสัมภาษณ์และประชุมกลุ่มย่อยผู้สูงอายุ 59 คนหลังการดูโฆษณาพบว่า ผู้บริโภคบางคนไม่เข้าใจว่าผู้กู้ต้อง 

ช�าระเงินคืนในอนาคต หลายคนคิดว่าเงินรายได้จากสินเช่ือเป็นการช่วยเหลือของรัฐบาล มักสับสนเกี่ยวกับภาระของผู้กู้ 

เนื่องจากโฆษณาขาดข้อมูลส�าคัญท�าให้เข้าใจผิดได้

3.4 ควำมต้องกำรสินเชื่อเบื้องต้นในไทย (Preliminary Demand in Thailand)

Tirapat and Tanthanongsakkul (2017)6 ทบทวนเปรียบเทียบสินเชื่อ Reverse Mortgage ในประเทศต่างๆ 

ศึกษาโครงสร้างกลไกของภาครัฐและเอกชนของไทยที่เกี่ยวข้องกับการส่งเสริมสินเช่ือประเภทนี้ และได้ท�าการส�ารวจ 

เบื้องต้นของความต้องการและความคิดเห็นผู้สูงอายุเกี่ยวกับ Reverse Mortgage ของไทย การศึกษาพบว่ากลุ่มตัวอย่าง

ส่วนใหญ่ไม่สนใจใช้สินเช่ือ Reverse Mortgage เมือ่มคีวามจ�าเป็นในการใช้เงนิ ผูส้งูอายเุหล่านีจ้ะพยายามใช้เงนิออมของ

ตนเอง หรือกู้ยืมจากญาติพี่น้องก่อน จากนั้นจะพยายามขายสินทรัพย์อื่นที่ไม่ใช่บ้าน ก่อนที่จะพิจารณาใช้สินเชื่อ

ผู้สูงอายุเหล่านี้ยังรู้สึกกังวลกับการเป็นหนี้ในยามชรา จึงไม่อยากใช้สินเชื่อ Reverse Mortgage ผู้สูงอายุท่ีมี

ครอบครวัมคีวามคาดหวงัให้บตุรหลานดแูลตนเองยามแก่ชรา ขณะเดยีวกนัผูส้งูอายรุูส้กึเป็นภาระหน้าทีใ่นการมอบมรดก 

ให้กบับตุรหลาน (Bequest Motive) แม้บางรายทีเ่ป็นโสดแต่มญีาตพิีน้่องร่วมอาศยัอยูใ่นบ้านกย็งัมคีวามกงัวลว่าถ้าน�าบ้าน 

ไปขอสินเช่ือ Reverse Mortgage หากตนเองเสยีชีวติลงในเวลาต่อมา จะท�าให้ญาติพ่ีน้องไม่มทีีพั่กอาศยัได้ และส�าหรับกลุ่ม

ตวัอย่างทีม่กีารศกึษาไม่ค่อยสงูมคีวามกงัวลต่อการท�านติกิรรมสญัญาทีอ่าจจะไม่เข้าใจดพีอเนือ่งจากสนิเช่ือนีเ้ป็นเรือ่งใหม่

นอกจากนั้นผู้สูงอายุคิดว่าเงินงวดที่ได้ค่อนข้างต�่าอาจไม่เพียงพอต่อการด�ารงชีวิต และหากมีความจ�าเป็นฉุกเฉิน 

ที่ต้องใช้เงินจ�านวนมากส�าหรับการรักษาพยาบาล เงินจ�านวนดังกล่าวยิ่งไม่เพียงพอ ดังนั้นเพื่อให้การใช้จ่ายเงินของผู้กู้ 

มีความยืดหยุ่นมากขึ้น อาจต้องพิจารณารูปแบบการจ่ายเงินที่มีความหลากหลายขึ้น เช่น ในรูปแบบของ Line of Credit 

(วงเงินสูงสุดที่สถาบันการเงินอนุมัติให้กู้ยืมได้ แต่ผู้กู้ไม่จ�าเป็นต้องกู้เต็มจ�านวน)

ถึงแม้การส�ารวจเบื้องต้นนี้มีกลุ่มตัวอย่างที่จ�ากัด แต่ผลการส�ารวจได้สะท้อนให้เห็นว่า บริบทของโครงสร้าง

ครอบครวั คณุค่าของสังคมไทย ตลอดจนการมีความรู้ทางการเงนิและความเข้าใจในรายละเอยีดของสนิเชือ่น่าจะเป็นปัจจยั

ทีส่�าคญัในการใช้สนิเชือ่ Reverse Mortgage ของผูส้งูอายไุทย นอกจากนัน้จากความซบัซ้อนของสนิเช่ือประเภทนีภ้าครฐั

ควรให้ความส�าคัญกับการคุ้มครองผู้บริโภคและกระบวนการต่างๆ ในทางปฏิบัติ เช่น การบังคับขายบ้าน (Foreclosure) 

การบ�ารุงรักษาบ้าน และประเด็นทางด้านภาษี เป็นต้น

6 งานวิจัยเสนอต่อมูลนิธิสถาบันวิจัยเพื่อพัฒนาผู้สูงอายุไทย ได้รับทุนสนับสนุนโดยโครงการศึกษาวิจัยเพื่อพัฒนาระบบการคุ้มครองพิทักษ์สิทธิ 
 ผู้สูงอายุ ส�านักงานกองทุนสนับสนุนการสร้างเสริมสุขภาพ (สสส.) ธันวาคม 2560
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4. กำรวิเครำะห์ Reverse Mortgage ของไทย (Analysis of Reverse Mortgage  
in Thailand)

ผู้สูงอายุไทยควรใช้สินเชื่อ Reverse Mortgage หรือไม่ ในเบื้องต้นจะพิจารณาจากการเปรียบเทียบเงินงวดที่

ผู้กู้ได้รับจากสินเชื่อประเภทนี้ของธนาคารออมสินกับเงินงวดที่ได้จากโครงการ HECM ของสหรัฐอเมริกา7 ถึงแม้ว่าการ 

เปรียบเทียบอาจมีปัจจัยอื่นที่แตกต่างกัน แต่เป็นจุดเริ่มให้ทราบถึงความเพียงพอของเงินงวดที่ผู้สูงอายุไทยจะได้รับเพื่อ 

การใช้จ่ายรายเดอืน ตารางที ่1 แสดงเงนิงวดรายเดอืนทีไ่ด้รบัจากสนิเชือ่ Reverse Mortgage ทีผู่กู้้มอีาย ุ60 ปี 65 ปี และ 

70 ปี ณ ระดับราคาบ้าน (เงินต้น) ต่างๆ โดยก�าหนดให้สามารถกู้ได้ที่ร้อยละ 70 ของราคาบ้าน

ตำรำงที่ 1 เงินงวดรายเดือนที่ได้รับแยกตามช่วงอายุผู้กู้

ระยะเวลากู้ 15 ปี (หน่วย : บาท)

7 ส�าหรับการค�านวณเงินงวดโครงการ HECM ของสหรัฐอเมริกาใช้ตัวแปรข้างต้น และค�านวณจาก 
 https://retirementresearcher.com/reverse-mortgage-calculator/

รำคำบ้ำน
(เงินต้น)

อำยุผู้กู้ (ปี)

60 65 70

เงินงวด บำท
ออมสิน

เงินงวด บำท
HECM

เงินงวด บำท
ออมสิน

เงินงวด บำท
HECM

เงินงวด บำท
ออมสิน

เงินงวด บำท
HECM

2,900,000
(2,000,000) 7,690 9,273 7,690 10,263 7,690 11,088

4,300,000
(3,000,000) 11,530 13,761 11,530 15,213 11,530 16,434

7,200,000
(5,000,000) 19,210 23,034 19,210 25,509 19,210 27,522

10,000,000
(7,000,000) 26,900 32,010 26,900 35,409 26,900 38,247
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ระยะเวลาการกู้ 25 ปี (หน่วย : บาท)

รำคำบ้ำน
(เงินต้น)

อำยุผู้กู้ (ปี)

60 65 70

เงินงวด บำท
ออมสิน

เงินงวด บำท
HECM

เงินงวด บำท
ออมสิน

เงินงวด บำท
HECM

เงินงวด บำท
ออมสิน

เงินงวด บำท
HECM

2,900,000
(2,000,000) 3,830 6,963 3,830 7,689 3,830 8,316

4,300,000
(3,000,000) 5,740 10,329 5,740 11,418 5,740 12,342

7,200,000
(5,000,000) 9,570 17,292 9,570 19,107 9,570 20,658

10,000,000
(7,000,000) 13,400 23,991 13,400 26,565 13,400 28,677

จากตาราง โดยรวมจะเห็นว่าเงินงวดที่ได้รับรายเดือนของการกู้จากธนาคารออมสินต�่ากว่าเงินงวดจาก HECM  

เงินงวดที่ได้รับจาก HECM จะขึ้นอยู่กับอายุผู้กู้ ผู้กู้ที่มีอายุมากกว่าจะได้รับเงินงวดสูงกว่าจากสินเชื่อที่มีระยะเวลาเท่ากัน 

ซึ่งจะเป็นประโยชน์กับผู้สูงอายุที่มีรายได้ลดลงและมีรายจ่ายที่เพ่ิมขึ้นตามอายุ แต่เงินงวดที่ได้รับจากธนาคารออมสิน 

ไม่ขึน้กบัอายขุองผูกู้้ เงนิงวดทีไ่ด้รับจาก HECM จะมากกว่าประมาณร้อยละ 20-44 และร้อยละ 80-115 ขึน้อยูก่บัอายผุูกู้้  

ส�าหรับเงินกู้ระยะเวลากู้ 15 ปี และ 25 ปี ตามล�าดับ

ในการค�านวณเงินงวดที่ได้รับของโครงการ HECM ขึ้นอยู่กับวงเงินสูงสุดที่ได้รับ (Principal Limit) ค�านวณจาก

มูลค่าบ้านที่ประเมินได้คูณด้วยค่าปัจจัยที่เรียกว่า Principal Limit Factor (PLF) หรือเปอร์เซ็นต์สูงสุดที่ผู้กู้สามารถกู้ได้  

ก�าหนดโดยหน่วยงานรัฐบาลที่เรียกว่า Federal Housing Administration (FHA) แต่ไม่ได้ระบุสมมติฐานและวิธีการคิด  

PLF ในรายละเอียด อย่างไรก็ตาม ปัจจัย PLF ข้ึนอยู่กับอายุของผู้กู้ ความน่าจะเป็นของการเสียชีวิต อัตราดอกเบี้ยใน

ปัจจุบัน และมูลค่าบ้านที่ประเมินได้ ส�าหรับการค�านวณเงินงวดของไทยนั้น ธนาคารก�าหนดจากวงเงินที่ได้รับ ซึ่งคิดจาก

ราคาประเมินคูณด้วยสัดส่วนเงินให้กู้ต่อมูลค่าบ้าน (LTV) ซึ่งปัจจุบันก�าหนดเท่ากับ 70% คงที่ ไม่ขึ้นกับอายุผู้กู้ ไม่ได้คิด 

ความน่าจะเป็นในการเสียชวีติของผู้กูแ้ละระดบัอัตราดอกเบีย้ ดงันัน้การค�านวณเงินงวดของโครงการ HECM มคีวามละเอยีด 

และเป็นธรรมมากกว่าการค�านวณของไทย การที่ผู้กู้ได้รับเงินงวดต�่าอาจสะท้อนได้ว่า ธนาคารมีการป้องกันความเสี่ยง

จากการที่ราคาบ้านขายได้ต�่ากว่ามูลหนี้ (Nonrecourse) มากเกินไป จากการที่สินเชื่อ Reverse Mortgage เป็นสินเชื่อ

นโยบายของรัฐบาล ยังไม่มีการแข่งขันจากธนาคารพาณิชย์ทั่วไป รวมถึงปัญหาสภาพคล่องของตลาดอสังหาริมทรัพย์ไทย 

ดังนั้นการปรับเงินงวดให้เหมาะสมเพียงพอกับผู้สูงอายุนั้น เป็นเรื่องที่ส�าคัญและจ�าเป็นแต่ค่อนข้างซับซ้อน จึงควรต้องมี

การศึกษาในเชิงลึกต่อไป

ตำรำงที่ 1 เงินงวดรายเดือนที่ได้รับแยกตามช่วงอายุผู้กู้ (ต่อ)
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4.1 กำรวิเครำะห์ควำมคุ้มค่ำ (Benefits and Costs Analysis)

การทีส่นิเชือ่ Reverse Mortgage มลีกัษณะ Nonrecourse ถ้าราคาขายทีอ่ยูอ่าศยัสงูกว่ามลูหนี ้ผูกู้้จะได้รบัส่วนล�า้ 

มูลหนีห้ลงัหกัค่าใช้จ่ายต่างๆ แต่หากราคาทีอ่ยูอ่าศัยต�า่กว่ามูลหนี ้ผูกู้ไ้ม่ต้องรบัผดิชอบในส่วนต่างทีข่าด จงึเปรยีบเสมอืนว่า 

ผูกู้ห้รือผูร้บัมรดก มกีารรบัภาระทีจ่�ากดั (Limited Liability) หรอืได้รบัการประกันราคาทีอ่ยูอ่าศยั ซึง่เป็นประโยชน์ทีผู่กู้้ 

ได้รบัจากสนิเชือ่ Reverse Mortgage ในทางการเงนิประโยชน์จากการได้รับการประกนัราคานี ้สามารถประเมนิได้จากมลูค่า 

ของพุตออปชั่น (Put Option) เนื่องจากมูลค่าสุทธิที่ผู้กู้จะได้รับ (Payoff) ณ เวลาช�าระหนี้ หรือสามารถเขียนได้ดังนี้8

โดยที ่f = ต้นทนุและค่าธรรมเนยีมจ่าย (Lender Costs and Origination Fees Due at Closing); H = มลูค่า

บ้านหรอืสนิทรพัย์ (Housing Value); l = เงินกู ้(Loan); R(T) = อัตราการเพิม่ขึน้จากเวลาทีกู่ถ้งึเวลา T (Accumulated 

Growth Since Origination); T = เวลาท่ีผู้กูเ้สียชวิีตหรอืสนิเช่ือครบก�าหนด แล้วแต่ว่าเวลาใดจะถงึก่อน จากสมการข้างต้น 

พจน์แรกทางขวาคือมูลค่าของ Put Option และพจน์ที่สองคือต้นทุนและค่าธรรมเนียมจ่ายต่างๆ ณ เวลา T

การตัดสินใจว่าจะกู้ยืมหรือไม่นั้น ในทางการเงินผู้กู้จะพิจารณาว่าประโยชน์ที่คาดหวังว่าจะได้รับสูงกว่าต้นทุน 

ทีค่าดว่าจะจ่ายหรือไม่ ในบริบทของสนิเชือ่ Reverse Mortgage ผูกู้จ้ะพจิารณาว่ามลูค่าปัจจบุนัของ V(T) จากสมการ (1)  

หรอืมลูค่าปัจจบุนัสุทธิ (Net Present Value หรือ NPV) เป็นบวกหรอืไม่ ถ้า NPV เป็นบวกแสดงว่ามลูค่าของ Put Option  

ที่ผู้กู้ได้รับสูงกว่าต้นทุนและค่าธรรมเนียมต่างๆ รวมทั้งค่าเบี้ยประกัน (Mortgage Insurance Premium) ที่ผู้กู้จ่ายเมื่อ 

กูเ้งนิ ดงันัน้ผูกู้จ้งึควรตดัสินใจใช้สินเชือ่ประเภทนี ้ในทางกลบักนั ถ้า NPV เป็นลบแสดงว่าต้นทนุทีจ่่ายในการกู้เงนิสงูกว่า 

ประโยชน์ที่ได้รับ หรือกล่าวได้ว่าสินเชื่อประเภทนี้แพงเกินไป

เนือ่งจากภายใต้โครงการ HECM รัฐบาลระบคุ่าเบีย้ประกนั (Mortgage Insurance Premium) กบัผู้กูอ้ย่างชัดเจน

ดังที่ได้อธิบายไว้ในส่วนที่ 2 จึงท�าให้สามารถประมาณค่า NPV ได้ แต่ส�าหรับประเทศไทยไม่ได้ระบุไว้ชัดเจน แต่ต้นทุนนี ้

จะถกูแฝงไว้ในต้นทนุการกู้ การศกึษานีจ้งึเน้นในการประเมนิมลูค่าของ Put Option ซึง่อย่างน้อยจะช่วยให้ทราบประโยชน์

ที่ผู้สูงอายุได้รับ

การประมาณมูลค่า Put Option ของสินเชื่อ Reverse Mortgage

Put Option ของสินเชื่อ Reverse Mortgage มีลักษณะที่ราคาใช้สิทธิ (Loan Outstanding) เปลี่ยนแปลงตาม

เวลา ขึ้นอยู่กับเวลาที่ใช้สิทธิ (Time-Varying Strike) ประกอบกับเวลาการใช้สิทธิมีความไม่แน่นอน อาจเกิดขึ้นได้ก่อนวัน

ครบก�าหนดเงินกูถ้้าผู้กูเ้สียชวีติก่อน การประมาณค่า Put Option โดยรปูจ�าลองมาตรฐาน Black-Sholes ไม่สามารถน�ามา 

ประยุกต์ใช้ได้โดยตรง เนื่องจากเป็นรูปจ�าลองแบบ European Option และราคาใช้สิทธิคงที่

การศึกษานีจ้งึใช้วธิกีารจ�าลองสุม่ (Simulation) ในการค�านวณค่า Put Option โดยในแต่ละครัง้ (Trail) ของการ

จ�าลอง จะสุม่ว่าผูกู้จ้ะเสียชวีติก่อนสนิเชือ่ครบก�าหนดหรือไม่  โดยใช้ค่าความน่าจะเป็นของตารางมรณะไทยพืน้ฐานปี พ.ศ. 

2560 หากผู้กู้เสียชีวิตก่อนสินเชื่อครบก�าหนดก็จะค�านวณค่า Payoff ของ Put Option โดยพิจารณาจากการเทียบราคา

8 ดสูมการที ่11 ของ Davidoff (2015) ดกูารศึกษาการประมาณค่า NPV ของสนิเชือ่ Reverse Mortgage เพ่ิมเตมิจาก Lucas (2016) และ Nakajima  
 and Telyukova (2017)

(1)V(T) = max {0,l · R(T) - Ĥ(T)} - R(T) · fˆ
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บ้านที่ประมาณกับมูลหนี้ ณ ปีนั้นๆ หรือ max {0,lR(T) - Ĥ(T)} จากนั้นจะคิดลดมูลค่า Payoff ในแต่ละครั้ง (Trail)  

ให้เป็นมูลค่าปัจจุบัน จากนั้นจึงหาค่าเฉลี่ยของมูลค่าปัจจุบันของการสุ่มทั้งหมดเพื่อเป็นค่าประมาณของ Put Option 

ส�าหรบัการประมาณมูลค่าบ้าน ณ เวลาทีมี่การใช้สิทธิ ์ใช้ตัวแบบของการเปลีย่นแปลงราคาแบบ Brownian Motion ดงันี้

โดย H = ราคาบ้าน; α = ค่าเฉลีย่อตัราการเติบโตของราคาบ้าน; σ = ค่าเบีย่งเบนมาตรฐานอัตราการเติบโตของ

ราคาบ้าน; Z = ตัวแปรสุ่มแบบปกติมาตรฐาน; t = เวลา; n = ช่วงเวลา

เพือ่เป็นตวัอย่าง ก�าหนดให้ผู้กูเ้ป็นเพศชายอาย ุ60 ปี ประเภทหลกัประกนัเป็นบ้านเดีย่วพร้อมทีด่นิมลูค่าปัจจบุนั

เท่ากับ 4,300,000 บาท (ได้รับเงินกู ้3,000,000 บาท หรอืร้อยละ 70 ของหลกัประกนั) ได้รบัเงนิงวดต่อเดอืน 5,740 บาท 

และ 11,530 บาท ส�าหรับระยะเวลากู้ 25 ปี และ 15 ปี มูลหนี้ ณ วันช�าระหนี้ ค�านวณจากอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ร้อยละ 69  

ตัง้แต่วันทีกู่ถึ้งวนัทีผู้่กูเ้สยีชวีติหรือครบระยะเวลากู ้อตัราดอกเบีย้ไม่มคีวามเสีย่งใช้ผลตอบแทนพนัธบัตรรฐับาล10 ค่าความ

ผันผวนตั้งแต่ร้อยละ 3, ร้อยละ 5 และร้อยละ 8 ซึ่งสะท้อนความผันผวนรายปีของดัชนีราคาบ้านเดี่ยวพร้อมที่ดินในช่วง 

ปี มี.ค. 2552-ส.ค. 2561 ที่ร้อยละ 3.04 ความผันผวนรายปีของที่ดินในช่วงปี มี.ค. 2552-ส.ค. 2561 ที่ร้อยละ 5.00  

ความผันผวนรายปีของดัชนีราคาบ้านเดี่ยวในช่วงที่เกิดวิกฤต (ไตรมาส 2 2541-ไตรมาส 1 2543) ที่เท่ากับร้อยละ 8.47 

นอกจากนัน้ตารางนีย้งัแสดงค่าของ Put Option จากรูปจ�าลอง Black-Scholes เพ่ือเป็นค่าเทยีบเคยีงเบือ้งต้น โดยราคา

ใช้สิทธิหรือมูลหนี้ ณ วันครบอายุ เท่ากับ 4,222,466 บาท ซึ่งค�านวณจากอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ร้อยละ 6

ตำรำงที่ 2 การประเมินมูลค่าของ Put Option โดยใช้ตัวแบบ Black-Scholes และวิธีการจ�าลองสุ่ม (Simulation)

หน่วย : บาท

(2)

9 เงินงวดต่อเดือนและอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ที่ใช้นี้มาจากการสอบถามเบื้องต้น และเอกสารเผยแพร่ธนาคารออมสิน
10 ณ วันที่ 31 ส.ค. 2561 และแปลงให้เป็น Continuous Compound Rate เท่ากับ 3.33% และ 3.55% ส�าหรับ 15 ปี และ 25 ปี ตามล�าดับ

ควำมผันผวน
(Asset Volatility)

ตัวแบบ Black-Scholes วิธีกำรจ�ำลองสุ่ม (Simulation)

ระยะเวลำกู้ 15 ปี ระยะเวลำกู้ 25 ปี ระยะเวลำกู้ 15 ปี ระยะเวลำกู้ 25 ปี

3.0% 0.00 0.00 0.00 0.00

5.0% 17.62 24.36 0.00 0.00

8.0% 3,499.86 4,386.60 1,420.13 806.51

ตารางที่ 2 แสดงผลการประมาณค่าของ Put Option โดยวิธีการจ�าลองสุ่ม (Simulation) จ�านวน 5,000 ครั้ง 

และจากตัวแบบ Black-Scholes จะเห็นว่าที่ระดับความผันผวน (Asset Volatility) ร้อยละ 3 และร้อยละ 5 มูลค่า Put 

Option ที่ประเมินได้จากทั้ง 2 วิธีมีค่าที่ต�่ามากหรือแทบจะไม่มีค่าเลย ส�าหรับ ณ ระดับความผันผวนที่ร้อยละ 8 ซึ่งมีค่า

ใกล้กับความผันผวนในช่วงวิกฤตปี พ.ศ. 2541-พ.ศ. 2543 พบว่าสินเชื่อ 15 ปี และ 25 ปี มูลค่าของ Put Option จาก

Ĥt+n = Ĥte
(α-0.5σ2)n+σ√nZ
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ตัวแบบ Black-Scholes มีค่าประมาณ 3,500 บาท และ 4,400 บาท ตามล�าดับ แต่ค่า Put Option จากวิธีการจ�าลอง

สุ่มมีค่าประมาณ 1,400 บาท และ 800 บาท ซึ่งต�่ากว่าค่าที่ได้จากตัวแบบ Black-Scholes การที่ค่าของ Put Option  

ภายใต้บรบิทของประเทศไทยมมีลูค่าทีค่่อนข้างต�า่ อาจเป็นเพราะราคาบ้านในอดตีมีค่าความผนัผวนต�า่ คอืมค่ีาใกล้เคยีงกบั 

อัตราดอกเบ้ียท่ีไม่มคีวามเส่ียง ตารางน้ียงัแสดงว่ามูลค่าของ Put Option จากตวัแบบ Black-Scholes มมีลูค่าสงูกว่ามลูค่า  

Put Option โดยวิธีการจ�าลองสุ่มค่อนข้างมากในทุกกรณี และยังมีข้อสังเกตว่ามูลค่า Put Option โดยวิธีการจ�าลองสุ่ม 

ของสินเชื่อ Reverse Mortgage ที่ระยะเวลากู้ยืมยาวกว่าไม่จ�าเป็นต้องมีมูลค่าที่สูงกว่า เช่นเดียวกับมูลค่าจากตัวแบบ 

Black-Scholes ที่โดยทั่วไปหากระยะเวลาการใช้สิทธิมีระยะเวลานานกว่า Put Option จะมีมูลค่าสูงกว่าอีกด้วย

การท่ี Put Option โดยวิธกีารจ�าลองสุม่ (Simulation) มมูีลค่าต�า่กว่าตวัแบบ Black-Scholes ซ่ึงสามารถค�านวณ

ได้ง่ายโดยใช้สตูรส�าเร็จ (Closed-Form Formula) ค่อนข้างมาก และยงัมลีกัษณะความสมัพนัธ์กบัระยะเวลาทีแ่ตกต่างกนั 

เนื่องจาก Put Option ของสินเชื่อ Reverse Mortgage เป็น Option ที่ราคาใช้สิทธิหรือมูลหนี้ (Loan Outstanding)  

มีการเปลีย่นแปลงตามระยะเวลา (Time Varying Strike) และไม่ใช่ European Option สนิเช่ืออาจครบก�าหนดก่อนระยะ 

การกูไ้ด้จากการเสียชวีติของผู้กู้ เช่น ในการกูเ้งนิระยะเวลา 25 ปี หากหลงัจากกูเ้งนิได้ไม่นานผูกู้ไ้ด้เสยีชวีติลง มลูหนีท้ีเ่กดิ

จากการได้รบัเงนิงวด (ซ่ึงต�า่กว่าเงนิงวดทีไ่ด้จากการกูเ้งนิระยะเวลา 15 ปี) รวมดอกเบ้ีย ยงัคงมมีลูค่าต�า่กว่ามูลค่าบ้านท�าให้  

Put Option ไม่มีมูลค่า (Out of The Money) ณ วันช�าระหนี้

โดยรวมแล้วพบว่ามลูค่าของ Put Option ทีผู่กู้้ได้รับจากการทีส่นิเช่ือ Reverse Mortgage มลีกัษณะ Nonrecourse  

มีมูลค่าสูงสุดเพียงประมาณ 4,400 บาท ซึ่งต�่ากว่าค่าใช้จ่ายธุรกรรมคงที่ในการกู้ ซึ่งประกอบด้วย ค่าจดจ�านองร้อยละ 1 

ของมูลค่าบ้าน ค่าประกันล้านละ 3,000 บาท และค่าประเมินราคาที่ดิน 3,700 บาท รวมเป็นค่าใช้จ่ายทั้งสิ้นประมาณ 

54,800 บาท

อย่างไรก็ตาม การที่สินเชื่อ Reverse Mortgage เป็นสินเชื่อที่มีระยะเวลายาว จึงมีโอกาสที่ราคาบ้านปรับลดลง

อย่างรนุแรงได้ เช่น ในภาวะฟองสบูแ่ตกหรอืภาวะเศรษฐกิจถดถอย ซึง่ในกรณเีช่นนีก้ารมคีวามรบัผดิชอบจ�ากัดจากการท่ี

สินเชื่อมีลักษณะ Nonrecourse จะเป็นประโยชน์แก่ผู้กู้เงิน กล่าวอีกนัยหนึ่งคือ มูลค่าของ Put Option จะสูงขึ้น ดังนั้น

การใช้ตัวแบบของการเปลี่ยนแปลงราคาบ้านแบบ Brownian Motion ข้างต้นจึงอาจไม่เหมาะสม

มูลค่าของ Put Option ที่มีการกระโดดของราคาที่อยู่อาศัย

ในส่วนนีใ้ช้ตวัแบบทีใ่ห้ราคาบ้านมกีารเปลีย่นแปลงได้รวดเร็วรุนแรงขึน้จากการให้มอีงค์ประกอบของการกระโดด 

ของราคาบ้าน ตามการศกึษาของ Merton (1976) เพ่ือให้สะท้อนสภาพท่ีใกล้เคยีงกบัความเป็นจรงิในการใช้สนิเช่ือ Reverse 

Mortgage มากขึ้น ซึ่งมีตัวแบบของการเปลี่ยนแปลงราคาดังนี้

โดย H = ราคาบ้าน; α = ค่าเฉลี่ยอัตราการเติบโตของราคาบ้าน; λ = ความถี่ในการกระโดด (ครั้งต่อปี); σ =  

ค่าเบีย่งเบนมาตรฐานอตัราการเตบิโตของราคาบ้าน หรอืความผนัผวนของราคาบ้าน (Asset Volatility); Z = ตวัแปรสุม่

แบบปกติมาตรฐาน; W
i
 = ตัวแปรสุ่มแบบปกติมาตรฐาน; m = ตัวแปรสุ่มแบบ Poisson; α

J
 = ค่าเฉลี่ยของขนาดการ 

กระโดด (Mean of Jump Magnitude); σ
J
 = ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานของการกระโดด หรือความผันผวนของการกระโดด 

(Jump Volatility); k = eαJ -1; t = เวลา; n = ช่วงเวลา

(3)Ĥt+n = Ĥte
(α-λk-0.5σ2)n+σ√nZ em(αJ -0.5σJ

2)+σJ Wi
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ตารางที่ 3 แสดงการประมาณค่า Put Option จากตัวอย่างเดิมข้างต้น แต่ให้มีค่าเฉลี่ยการกระโดดของราคา 

บ้าน (α
J
) เท่ากับร้อยละ -7.50 ที่ประมาณจากการเปลี่ยนแปลงราคาบ้านเดี่ยวพร้อมที่ดินในช่วงที่เกิดวิกฤต (ไตรมาส 2  

ปี พ.ศ. 2541-ไตรมาส 1 ปี พ.ศ. 2543) และใช้ค่าเบีย่งเบนมาตรฐานของการกระโดด (σ
J
) ระดบัต่างๆ โดยทีค่วามผนัผวน 

ของการกระโดด ร้อยละ 4.75 เป็นความผันผวนรายปีของดัชนีราคาบ้านเดี่ยวพร้อมที่ดิน ร้อยละ 5.00 เป็นความผันผวน

รายปีของดัชนีราคาทาวน์เฮาส์พร้อมที่ดิน และร้อยละ 8.50 เป็นความผันผวนรายปีของดัชนีราคาบ้านเดี่ยว ในช่วงที่เกิด 

วกิฤตปี พ.ศ. 2541-พ.ศ. 2543 ภายใต้ความความถีใ่นการกระโดด 0.1, 0.2 และ 0.3 ครัง้ต่อปี โดยความถีใ่นการกระโดด 

0.1 หมายความว่าโดยเฉลี่ยเกิดภาวะวิกฤติ 1 ครั้ง ในรอบ 10 ปี

เป็นไปตามทีค่าด Put Option ทีผู้่กูไ้ด้รับมีมูลค่าสงูขึน้ ความถีใ่นการกระโดดของราคาบ้านเพ่ิมขึน้ ส่งผลให้มลูค่า

เพิม่ขึน้ ความผนัผวนของราคาบ้านและความผนัผวนของการกระโดดเพ่ิมขึน้ท�าให้มลูค่าเพ่ิมขึน้ และสอดคล้องกับตวัอย่าง 

ที่ผ่านมามูลค่า Put Option ของสินเชื่อ Reverse Mortgage ที่ระยะเวลากู้ 15 ปี มีมูลค่าสูงกว่าระยะเวลากู้ 25 ปี

ถึงแม้ว่ามูลค่าของ Put Option ที่มีการกระโดดของราคาบ้านจะสูงขึ้นจากเดิมค่อนข้างมาก แต่มูลค่าสูงสุดของ  

Put Option ที่ประเมินได้ที่ 40,597.13 บาท (กรณีที่ระยะเวลากู้ = 15 ปี ความถี่ในการกระโดด = 0.3 ความผันผวนของ 

การกระโดด = ร้อยละ 8.50 ความผันผวนของราคาบ้าน = ร้อยละ 8) ยังคงต�่ากว่าค่าใช้จ่ายธุรกรรมคงที่ในการกู้ทั้งสิ้น

ประมาณ 54,800 บาท ซึง่อาจกล่าวได้ว่าประโยชน์ทีผู่กู้ท่ี้จะได้รบัจากการมคีวามรบัผดิชอบจ�ากดันัน้ต�า่กว่าต้นทนุทีผู่กู้ต้้อง 

จ่ายไป

ตำรำงที่ 3 มูลค่าของ Put Option โดยวิธีการจ�าลองสุ่มที่มีการกระโดดของราคาบ้าน (Simulation with Jump)

ระยะเวลากู้ 15 ปี (หน่วย : บาท)

ควำมผันผวน
ของรำคำบ้ำน

(Asset Volatility)

ควำมผันผวน
ของกำรกระโดด

(Jump Volatility)

ควำมถี่ในกำรกระโดด (ครั้งต่อปี)

λ = 0.1 λ = 0.2 λ = 0.3

3.04% 4.75% 62.73 286.78 646.58

3.04% 5.00% 249.85 411.76 938.95

3.04% 8.50% 3,970.93 7,124.42 13,353.71

5.00% 4.75% 305.55 988.16 2,040.11

5.00% 5.00% 1,121.95 1,045.06 2,587.18

5.00% 8.50% 7,142.19 14,895.57 19,652.27

8.00% 4.75% 5,220.85 8,568.98 14,200.20

8.00% 5.00% 6,293.16 12,588.09 17,240.78

8.00% 8.50% 17,921.65 28,326.96 40,597.13



123

Volume 26, May 2020

ระยะเวลากู้ 25 ปี (หน่วย : บาท)

ควำมผันผวน
ของรำคำบ้ำน

(Asset Volatility)

ควำมผันผวน
ของกำรกระโดด

(Jump Volatility)

ควำมถี่ในกำรกระโดด (ครั้งต่อปี)

λ = 0.1 λ = 0.2 λ = 0.3

3.04% 4.75% - 139.35 628.97

3.04% 5.00% 205.65 249.99 1,062.57

3.04% 8.50% 3,111.22 6,681.93 10,463.29

5.00% 4.75% 797.61 825.14 2,886.45

5.00% 5.00% 836.57 2,123.90 3,625.19

5.00% 8.50% 6,334.67 9,510.87 18,236.40

8.00% 4.75% 4,821.61 8,297.62 12,845.89

8.00% 5.00% 6,251.08 8,728.75 13,379.82

8.00% 8.50% 14,320.88 21,331.63 28,180.33

ภำพที่ 1 มูลค่าของ Put Option โดยวิธีการจ�าลองสุ่มที่มีการกระโดดของราคาบ้าน (Simulation with Jump)

ระยะเวลำเงินกู้ 15 ปี ระยะเวลำเงินกู้ 25 ปี

ตำรำงที่ 3 มูลค่าของ Put Option โดยวิธีการจ�าลองสุ่มที่มีการกระโดดของราคาบ้าน (Simulation with Jump) (ต่อ)

 

 

 

 

ควำมถี่ในกำรกระโดด ( λ = 0.1) ควำมถี่ในกำรกระโดด ( λ = 0.1)

ควำมผันผวนของบ้ำน (Asset Volatility)ควำมผันผวนของบ้ำน (Asset Volatility)

 

 

 

 

ควำมถี่ในกำรกระโดด ( λ = 0.2) ควำมถี่ในกำรกระโดด ( λ = 0.2)

ควำมผันผวนของบ้ำน (Asset Volatility)ควำมผันผวนของบ้ำน (Asset Volatility)
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ภำพที่ 1 มูลค่าของ Put Option โดยวิธีการจ�าลองสุ่มที่มีการกระโดดของราคาบ้าน (Simulation with Jump) (ต่อ)

ระยะเวลำเงินกู้ 15 ปี ระยะเวลำเงินกู้ 25 ปี

4.2 ปัจจัยอื่นๆ ที่ผู้กู้ควรพิจำรณำ (Other Considerations)

ผูกู้ห้รอืทายาททีต้่องการไถ่ถอนบ้านคนืเมือ่ครบก�าหนด อาจมคีวามเสีย่งจากการทีด่อกเบ้ียในอนาคตเปลีย่นแปลง 

เนื่องจากดอกเบี้ยที่ธนาคารออมสินคิดเป็นอัตราดอกเบี้ยลอยตัว MRR-1 ซึ่งอาจท�าให้มูลหนี้ในอนาคตสูงกว่าที่คาดการณ์

ไว้ได้ ประกอบกบัผูกู้้ยงัมคีวามเส่ียงจากการมีอายยุนืกว่าทีค่าดไว้ (Longevity Risk) เน่ืองจากสนิเช่ือนีข้องไทยมรีะยะเวลา 

ครบก�าหนด ไม่มทีางเลอืกทีเ่ป็นตลอดชพีหรอื Tenure เช่นเดียวกบัโครงการ HECM เมือ่สนิเชือ่ครบก�าหนด ถงึแม้ว่าธนาคาร 

ระบไุว้ว่าสามารถเจรจาได้ แต่เงือ่นไขต่างๆ ยงัไม่มคีวามชดัเจน และผูส้งูอายุในขณะนัน้อาจไม่อยูใ่นสภาพทีจ่ะเจรจาต่อรอง 

กับธนาคารได้

ส�าหรับการที่เงินงวดที่ได้รับรายเดือนจากธนาคารจะถือเป็นรายได้ที่ต้องเสียภาษีบุคคลธรรมดาหรือไม่นั้น  

ในประเด็นนี้เงินที่ได้รับตามสัญญาสินเชื่อ Reverse Mortgage ถือว่าเป็นเงินกู้ยืมทั่วไป เงินที่ได้รับไม่ได้สร้างความมั่งคั่ง 

(Wealth) ให้แก่ผู้กู้ หรือก่อให้เกิดการเปล่ียนแปลงของระดับทรัพย์สินแต่อย่างใด เพราะได้น�ามาใช้จ่ายในการด�ารงชีวิต 

จึงไม่ควรถือเป็นรายได้ที่ต้องเสียภาษีเงินได้ เช่นเดียวกับในประเทศสหรัฐอเมริกา แต่อาจมีประเด็นในเร่ืองภาษีมรดกใน

กรณีที่ทายาทต้องการไถ่ถอนคืนหากราคาบ้านสูงกว่ามูลหนี้ และยังไม่มีความชัดเจนในเร่ืองภาระของผู้กู้ในการเสียภาษี

บ�ารงุท้องที/่ภาษโีรงเรอืนในระหว่างการกู ้การบ�ารงุรกัษาทีอ่ยูอ่าศยั ซ่ึงอาจส่งผลต่อการผิดนดัช�าระหนีท้างด้านเทคนคิกับ 

ผู้ให้กู้ได้ รวมทั้งยังอาจมีความยุ่งยากในการแก้ไขสัญญาเงินกู้หากผู้สูงอายุเปลี่ยนใจจะยกเลิกสัญญาก่อนวันครบก�าหนด

5. สรุปและข้อเสนอแนะ (Summary and Suggestions)

สินเชื่อ Reverse Mortgage เป็นนวัตกรรมทางด้านการเงินที่เกิดขึ้นครั้งแรกต้ังแต่ปี พ.ศ. 2504 ในประเทศ

สหรัฐอเมริกา เพื่อช่วยให้ผู้สูงอายุสามารถมีรายได้ส�าหรับการใช้จ่ายในยามชราภาพ และได้ถูกน�ามาใช้ในประเทศที่เข้าสู่

สังคมผู้สูงอายุ เช่น ประเทศญี่ปุ่น สิงคโปร์ และเกาหลีใต้ เป็นต้น จากการที่ประเทศไทยได้ก�าลังเข้าสู่สังคมผู้สูงอายุอย่าง 

เตม็รปูแบบในเวลา ทางรฐับาลจงึให้ธนาคารออมสนิเป็นสถาบนัการเงนิน�าร่องในการให้บรกิารสนิเชือ่ประเภทนีแ้ก่ผูส้งูอายไุทย  

แต่ปัจจุบันกลับพบว่ายังมีการใช้สินเชื่อนี้ที่ค่อนข้างจ�ากัด เช่นเดียวกับประเทศอื่นๆ ท่ีมีสินเช่ือประเภทนี้มาเป็นเวลานาน 

สะท้อนว่าความเข้าใจรายละเอียดของสินเชื่อ เพ่ือสามารถน�ามาออกแบบให้เหมาะสมส�าหรับผู้สูงอายุ จึงเป็นเรื่องส�าคัญ

ในการใช้สินเชื่อช่วยแก้ปัญหาการด�ารงชีพของผู้สูงอายุ

 

 

ควำมถี่ในกำรกระโดด ( λ = 0.3)

ควำมผันผวนของบ้ำน (Asset Volatility)

ควำมถี่ในกำรกระโดด ( λ = 0.3)

ควำมผันผวนของบ้ำน (Asset Volatility)
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การศกึษานีไ้ด้อธบิายรายละเอยีดของสนิเช่ือ Reverse Mortgage ภายใต้โครงการ Home Equity Conversion 

Mortgage (HECM) ทีเ่ป็นต้นแบบของสหรัฐอเมริกา และได้ทบทวนการศึกษาทางวิชาการทีเ่กีย่วข้องกับสนิเชือ่ Reverse 

Mortgage ในหลายประเด็นครอบคลุม ตั้งแต่ลักษณะการใช้สินเชื่อ Reverse Mortgage สาเหตุที่ผู้สูงอายุใช้สินเชื่อ 

ประเภทนี้ต�่า รวมทั้งการคุ้มครองผู้บริโภค เพื่อช่วยให้มีความเข้าใจสินเชื่อของธนาคารออมสิน และท�าให้ทราบถึงบทเรียน 

ในเรื่องที่อาจเป็นประโยชน์ในการปรับปรุงสินเชื่อเพื่อให้เหมาะสมกับผู้สูงอายุไทยต่อไป

การศึกษาได้วิเคราะห์และประเมินเบื้องต้นว่าสินเชื่อ Reverse Mortgage ของธนาคารออมสินมีความเหมาะสม 

กบัผูส้งูอายไุทยหรือไม่ โดยเริม่จากการพิจารณาเปรยีบเทยีบว่าเงนิงวดทีผู่กู้้ได้รบัจากสินเชือ่ประเภทนีข้องธนาคารออมสนิ

กับเงินงวดที่ได้จากโครงการ HECM ของสหรัฐอเมริกาของตัวอย่างในการกู้สินเชื่อประเภทนี้ ซึ่งพบว่าเงินงวดที่ได้รับ  

HECM จะสูงกว่าเงินงวดจากธนาคารออมสินประมาณร้อยละ 20-44 และร้อยละ 80-115 ขึ้นอยู่กับอายุผู้กู้ ส�าหรับเงินกู้

ระยะเวลา 15 ปี และ 25 ปี ตามล�าดับ

นอกจากนั้นการศึกษายังวิเคราะห์ความคุ้มค่าของสินเชื่อ Reverse Mortgage โดยการประมาณประโยชน์ที่ผู้กู้

ได้รับจากเงื่อนไข Non-Recourse ของสินเชื่อ จากมูลค่า Put Option โดยตัวแบบทางการเงินต่างๆ และพบว่าตัวแบบ 

Black-Scholes ที่สามารถประมาณค่าได้จากสูตรค�านวณโดยง่ายนั้น ให้มูลค่า Put Option ที่สูงกว่ามูลค่าจากวิธีการ 

จ�าลองสุ่ม (Simulation) ค่อนข้างมาก เนื่องจากตัวแบบ Black-Scholes ไม่ได้ค�านึงถึงราคาใช้สิทธิที่มีการเปลี่ยนแปลง 

ตามระยะเวลา (Time Varying Strike) อีกทั้งยังไม่ได้ค�านึงถึงโอกาสที่สินเชื่ออาจครบก�าหนดก่อนระยะการกู้ จากการ 

เสียชีวิตของผู้กู้ ซ่ึงอาจท�าให้ผู้กู้ประเมินประโยชน์ที่ได้รับสูงเกินจริง อีกทั้งจากตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษาโดยรวมพบว่า 

ค่าใช้จ่ายในการกู้สูงกว่ามูลค่าสูงสุดของ Put Option ที่ผู้กู้ได้รับ แม้แต่ในกรณีของตัวแบบการจ�าลองสุ่มที่ก�าหนดให้การ

เปลี่ยนแปลงราคาบ้านสามารถกระโดดได้ (Jump Process) ดังเช่นที่เกิดขึ้นในช่วงวิกฤตเศรษฐกิจไทยในอดีตก็ตาม

โดยรวมผลของการศึกษาดังกล่าวชี้ให้เห็นว่า สินเชื่อ Reverse Mortgage น่าจะแพงเกินไปส�าหรับผู้สูงอายุไทย  

ผู้สูงอายุที่กู้เงินได้รับเงินงวดต�่าไม่เพียงพอกับการด�ารงชีพ ส่งผลให้ผู้สูงอายุไม่ใช้สินเช่ือประเภทนี้นอกจากจะมีความ 

จ�าเป็นจริงๆ ซ่ึงเป็นการเสียเปรียบผู้ให้กู้ เพื่อเป็นการช่วยให้ผู้สูงอายุมีรายได้ต่อเดือนที่มากขึ้นในการด�ารงชีพ รัฐบาลจึง

ควรพจิารณาถงึการประกนัราคาบ้าน (Mortgage Insurance) ซึง่จะช่วยให้ธนาคารทีป่ล่อยสนิเชือ่สามารถก�าหนด Loan 

to Value สูงกว่าปัจจุบันที่ 70% และยังสามารถจูงใจให้ธนาคารพาณิชย์โดยทั่วไปปล่อยสินเชื่อประเภทนี้ เปิดโอกาสให้

มีการแข่งขันในการให้บริการ และผู้สูงอายุมีทางเลือกในการกู้มากขึ้น การประกันราคาบ้าน (Mortgage Insurance) น้ี  

ควรออกแบบให้ผู้กู้มีการร่วมจ่ายค่าเบี้ยประกันบางส่วน โดยระดับที่เหมาะสมในการอุดหนุนจากภาครัฐนั้นควรได้รับ 

การศึกษาต่อไป สดุท้ายจากการทีส่นิเชือ่ Reverse Mortgage น้ีซบัซ้อนกว่าสนิเชือ่ทัว่ไปดังทีไ่ด้วเิคราะห์ไว้ข้างต้น ภาครฐั 

ควรจัดให้มีสัญญามาตรฐาน (Master Agreement) ที่เปิดเผยและเข้าถึงได้ทั่วไป เพื่อให้ผู้ที่สนใจกู้สามารถท�าความเข้าใจ

ล่วงหน้าก่อนทีจ่ะตดัสนิใจกู ้หรอืเพือ่ให้องค์กรทีเ่กีย่วข้องใช้ในการให้ค�าแนะน�าแก่ผูส้งูอาย ุและในสญัญามาตรฐานดงักล่าว 

ควรมีรายละเอียดทีช่ดัเจนเกีย่วกบักระบวนการต่างๆ เช่น ขัน้ตอนเมือ่ผูร้บัมรดกต้องการบ้านคนืเมือ่ผูกู้เ้สยีชวีติ การจดัการ

ปัญหาเมื่อเกิดกรณีพิพาทระหว่างผู้กู้กับทายาท เป็นต้น อีกทั้งภาครัฐควรก�าหนดให้ผู้สูงอายุที่จะใช้สินเชื่อนี้ต้องได้รับ 

ค�าปรึกษาจากที่ปรึกษาซึ่งไม่มีความขัดแย้งด้านผลประโยชน์และทางการให้ความเห็นชอบ เช่นเดียวกับโครงการ HECM 

ประเทศสหรัฐอเมริกา
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คุณสมบัติผู้กู้ (1) เป็นบุคคลธรรมดา มีสัญชาติไทย อายุตั้งแต่ 60 ปีขึ้นไป แต่ไม่เกิน 80 ปี และต้องไม่เป็น 

 ผู้ไร้ความสามารถหรือเสมือนไร้ความสามารถ

(2) กรณีไม่มีคู่สมรส ผู้กู้ต้องมีกรรมสิทธิ์ในหลักประกันแต่เพียงผู้เดียว

(3) กรณีมีคู่สมรส กรรมสิทธิ์ในหลักประกันจะต้องเป็นของผู้กู้และคู่สมรสเท่านั้น โดยคู่สมรส 

 ต้องเข้ามาเป็นผู้กู้ร่วม และคู่สมรสต้องมีคุณสมบัติตาม (1) ทั้งนี้ ไม่มีกรณีการกู้ร่วมกับ 

 บุคคลอื่น

(4) ต้องสามารถรับภาระค่าใช้จ่าย หรือค่าธรรมเนียมต่างๆ ในการขอสินเชื่อกับธนาคารได้

จ�ำนวนเงินกู้ ให้กู้สูงสุดไม่เกินรายละ 10 ล้านบาท โดยมีหลักเกณฑ์ดังนี้

ที่ดินพร้อมอาคาร

 กรณตีัง้อยูใ่นโครงการจัดสรรตามพระราชบญัญัตจิดัสรรทีด่นิ ให้กูไ้ด้ไม่เกนิร้อยละ 70 ของ 

 ราคาประเมินหลักทรัพย์

 กรณีไม่ได้ตั้งอยู่ในโครงการจัดสรรตามพระราชบัญญัติจัดสรรที่ดิน มีเงื่อนไขดังนี้
 o ตั้งอยู่ในอ�าเภอเมือง องค์กรปกครองส่วนท้องถิ่นรูปแบบพิเศษ (กรุงเทพมหานคร 

  เมืองพัทยา) เทศบาลนคร เทศบาลเมือง และเทศบาลต�าบล ไม่เกินร้อยละ 70 ของราคา 

  ประเมินหลักทรัพย์
 o นอกเหนือจากพื้นที่ข้างต้น ให้กู้ไม่เกินร้อยละ 60 ของราคาประเมินหลักทรัพย์

ห้องชุด

 ให้กู้ได้ไม่เกินร้อยละ 60 ของราคาประเมินหลักทรัพย์

หลักประกัน ทีด่นิพร้อมอาคารหรือห้องชดุซึง่ปลอดภาระหนีเ้พยีงแห่งเดียว โดยต้องเป็นทีอ่ยูอ่าศยัหลกัของ 

ผู้กู้และคู่สมรส (ผู้กู้ร่วม) และต้องมีชื่ออยู่ในทะเบียนบ้านตลอดอายุสัญญากู้เงิน โดยมีเงื่อนไข 

ดังนี้

 กรณีหลักประกนัเป็นห้องชุด ต้องเป็นห้องชดุในอาคารชดุตามพระราชบญัญัตอิาคารชดุ และ 

 ต้องมีราคาประเมินไม่ต�่ากว่า 1.5 ล้านบาท

 ต้องตั้งอยู่ในท�าเลที่มีศักยภาพ มีสภาพคล่องสูง อยู่ในแหล่งชุมชนที่มีความเจริญ 

 มีสาธารณูปโภคที่จ�าเป็น มีทางสาธารณประโยชน์ซึ่งรถยนต์ผ่านเข้า-ออกได้สะดวก

ทั้งนี้ หลักประกันต้องไม่เป็นที่อยู่อาศัยที่ตั้งอยู่บนที่ดินที่เป็นที่สวน ที่ไร่ ที่นา

ภำคผนวก
รำยละเอียดสินเชื่อ Reverse Mortgage ของธนำคำรออมสิน
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กำรจ่ำยเงินกู้  สูงสุดไม่เกนิ 25 ปี โดยต้องเท่ากบัระยะเวลาทีเ่หลอืของอายผุูกู้ท้ีร่วมกบัระยะเวลาการจ่าย 

 เงนิกู ้แล้วผู้กูต้้องมีอายไุม่เกิน 85 ปี กรณมีผีูกู้ร่้วมให้นบัระยะเวลาจ่ายเงนิกูต้ามอายขุองผูกู้ ้

 ที่มีอายุน้อยที่สุดเพียงคนเดียว (ระยะเวลาจ่ายเงินกู้ = 85 - อายุผู้กู้)

 ธนาคารจ่ายเงินกู้เป็นรายเดือน โดยจ่ายเข้าบัญชีเงินฝากเผื่อเรียกของผู้กู้และผู้กู้ร่วม (ถ้ามี)  

 ที่ก�าหนดไว้ในสัญญากู้เงิน ภายในวันที่ธนาคารก�าหนดของทุกเดือน

 กรณีธนาคารจ่ายเงินต้นรวมดอกเบ้ียและ/หรือค่าใช้จ่ายอื่น (ถ้ามี) ครบวงเงินกู้ตามสัญญา 

 แล้วผูกู้ย้งัมชีวีติอยู ่ ธนาคารจะหยดุจ่ายให้กับผูกู้แ้ละคดิดอกเบีย้กบัผูกู้ต่้อไปจนกว่าธนาคาร 

 จะได้รับช�าระหนี้ปิดบัญชีหรือผู้กู้สามารถน�าเงินมาไถ่ถอน

 กรณีผู้กู้มีความประสงค์ขอกู้เพ่ิมเติม ให้ประเมินราคาหลักประกันใหม่ หากราคาประเมิน 

 เพิ่มสูงขึ้นและคุ้มมูลหนี้เดิม ให้พิจารณาให้กู้ดังนี้

 o ไม่น�าหลักเกณฑ์เง่ือนไขในส่วนของวงเงินให้กู้สูงสุดต่อราย อายุผู้กู้และระยะเวลาให้กู้มา 

  พิจารณา โดยจ่ายเงินกู้เป็นรายเดือนให้กับผู้กู้ในจ�านวนเท่าเดิม

 o จ�านวนเงินที่ขอกู้เพิ่มเติมเมื่อรวมกับมูลหนี้เดิมแล้วต้องไม่เกินเกณฑ์ที่ธนาคารก�าหนด

 o ระยะเวลาจ่ายเงนิกูค้รัง้ละไม่เกิน 5 ปี หากมกีารขอกูเ้พิม่เตมิในครัง้ต่อไปอกี ให้เป็นไปใน 

  แนวทางเดียวกันนี้

 กรณีผู้กู้เสียชีวิต

 o ธนาคารจะหยดุจ่ายเงนิกู้ยกเว้นกรณมีกีารกู้ร่วม หากคนใดคนหนึง่เสยีชีวิตก่อน ธนาคาร 

  จะจ่ายเงินกู้ให้ผู้กู้ที่ยังมีชีวิตอยู่ต่อไปจนกว่าจะเสียชีวิต

 o ธนาคารให้สิทธิท์ายาท/ผูจ้ดัการมรดกสามารถน�าเงนิมาไถ่ถอนบ้านได้ หรอืหากไม่ต้องการ 

  ไถ่ถอน ธนาคารจะน�าหลักประกันของผู้กู้มาขายทอดตลาด เงินเหลือจากการช�าระหนี้  

  ธนาคารจะจ่ายคืนให้กับทายาท หากได้เงินไม่พอช�าระหนี้ให้ถือว่าช�าระหนี้เสร็จสิ้น และ 

  ไม่สืบทรัพย์อื่นของลูกหนี้

อัตรำดอกเบี้ย  ปีที่ 1 ร้อยละ 0

 ปีที่ 2 เป็นต้นไป MRR-1 จนกว่าธนาคารจะได้รับช�าระหนี้ปิดบัญชี

ทั้งนี้ ปัจจุบัน (28 กันยายน 2561) MRR = ร้อยละ 7


