
收稿日期：２０１３年１１月５日

作者简介：１．金晓彤，吉林大学商学院副院长、教授、博士生导师。研究方向：消费者行为。长春，１３００１２。

２．崔宏静，吉林大学商学院博士研究生。研究方向：消费者行为。长春，１３００１２。

基金项目：本研究得到国家社会科学基金重点项目 “中国经济 发 展 中 的 文 化 消 费 问 题 研 究”（１２ＡＺＤ０２１）、教 育 部 哲 学 社 会 科

学研究重大课题攻关项目 “中国新生代农民工收入状况与消费行为研究”（１２ＪＺＤ０２８）、教育部人文社会科学重点研

究基地重大项目 “调整型经济增长对我国居民可 持 续 性 消 费 影 响 的 实 证 研 究”（１３ＪＪＤ７９００１１）、教 育 部 人 文 社 会 科

学研究项目 “基于社会认同视角的我国新生代农民工地位消费研究”（１３ＹＪＣ６３００１４）的资助。

亚洲国家 “以房养老”模式的经验与借鉴
———以日本和新加坡反向住房抵押贷款为例

金晓彤１　崔宏静２

内容摘要　日本和新加坡是亚洲国家中最早实行反向住房抵押贷款的国家。日本的反向住房抵押贷款

分为政府直接融资、政府间接融资和民营机构参与三种类型；新加坡的反向住房抵押贷款

则包括寿险公司对私有房产的反向抵押和政府部门进行的屋契回购计划。日本和新加坡的

反向住房抵押贷款模式为我国 “以房养老”的推进提供了借鉴意义。
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一、问题的提出

２０１３年２月，中 国 社 会 科 学 院 《中 国 老 龄 事 业

发展报告 （２０１３）》指 出，截 至２０１２年 底，我 国６０
岁以上老年人口的数量 达 到１．９４亿，占 全 国 总 人 口

的１４．３％。自２０００年进入老龄社会以来，我国的人

口老龄化问题呈现出日渐严峻的形势。当前，我国老

龄人口不断增长，空巢老人、无子女老人和失独老人

日益增多，未富先老、未备先老逐渐成为当前中国社

会的显著特征。然而，受制 于 经 济 和 社 会 发 展 水 平，
我国的各项社会保障制度还有待完善，现有的社会保

障体系尚 不 足 以 满 足 急 剧 增 长 的 养 老 服 务 需 求。因

此，新的养老保障形式是当前时期亟待补充开发的重

点项目。
“以房养老”最早 起 源 于 荷 兰，后 因 Ｈｅｎｒｙ　Ｂａｒ－

ｔｅｌ等人在１９８０年美国特别参议院的退休政策报告中

提出 “反向住房抵押贷款”而日渐完善，“以房养房”
是指老年人通过对自有住房实行反向抵押贷款而获得

稳定的收入，并同时保留自己对房屋的居住权，这种

方式又被称为倒按揭。自美国实行 “以房养老”方式

以来，英国、法国、日本、新加坡等发达国家均纷纷

开始实行 此 种 新 的 社 会 保 障 形 式，而 这 些 国 家 过 去

３０余年的反向住房抵押贷 款 经 验 表 明， “以 房 养 老”
是一种非常有效的社会保障形式。日本和新加坡是亚

洲国家 中 最 早 实 行 “以 房 养 老”的 国 家，日 本 早 在

１９８１年就推出 了 通 过 反 向 住 房 抵 押 贷 款 实 现 “以 房

养老”的社会保障模 式，新 加 坡 则 在１９９７年 开 始 实

行反向住 房 抵 押 贷 款 业 务。作 为 典 型 的 亚 洲 国 家 代

表，日本和新加坡的经济文化发展均与我国有相似之

处，因此分析和总结日本和新加坡的反向抵押贷款模

式，对 于 推 进 我 国 “以 房 养 老”的 发 展 具 有 重 要

意义。
二、日 本、新 加 坡 和 中 国 “以 房 养 老”的 社 会

背景

（一）日本 “以房养老”的社会背景

２０世纪７０年 代，日 本 进 入 了 人 口 老 龄 化 社 会。
至２０１０年，日本６５岁以上的人口比例为２３．１％，位
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居世界 第 一。据 统 计，日 本 的 老 龄 化 比 率 正 在 以

２３．３％的速度加剧上升，专家推测，以当前的老龄化

速度，５０年后日本的老龄人口将达到３６００万，占总

人口 的４０％，日 本 人 口 的 老 龄 化 程 度 将 日 益 严 峻

（Ｍｉｔｃｈｅｌｌ　ａｎｄ　Ｐｉｇｇｏｔｔ，２００４）。老龄 社 会 的 到 来，给

日本传统的 国 家 补 助 退 休 保 障 制 度 带 来 了 沉 重 的 负

担。特别是进入２１世纪以 来，日 本 政 府 所 担 负 的 赡

养比率已 经 远 远 超 过 主 要 西 方 国 家，２０００年，日 本

的赡养比 率 在 过 去 不 到３０年 的 时 间 内 已 经 超 过 了

４５％，而这一比率在社会保障制度发达的西方国家仅

为２０．９％ （Ｄｉｓｎｅｙ　ａｎｄ　Ｊｏｈｎｓｏｎ，２００１）①。人口老龄

化不可避免地给政府的公共财政带来压力。据学者预

测，到２０４０年，日本 的 预 计 养 老 金 支 出 占 国 内 生 产

总值的比例将超过１５％。２０１１年１０月日本国立社会

保障人口 问 题 研 究 所 公 布 的 报 告 显 示，在２００９年，
日本的年金医疗护理等社会保障 支 出 比２００８年 增 加

了６．１％，创历史新高 （Ｄｉｓｎｅｙ　ａｎｄ　Ｊｏｈｎｓｏｎ，２００１）。
老龄社会的 不 断 加 剧 给 日 本 政 府 造 成 沉 重 的 财 政 负

担，甚至已经给日本经济的增长造成了消极影响。
高值的居民住宅房产是 日 本 的 另 一 个 显 著 特 征。

一项来自经济学家的新近调查显示，东京和大阪的房

价在所有发达国家中排第二位，而且房地产价格与日

本的平均可支配工资是高度相关的，日本民众的购房

花销在每年的可支配收入中所占比例是所有发达国家

中最高的 （Ｅｌｌｉｓ　ａｎｄ　Ａａｎｄｒｅｗｓ，２００１）②。一般而言，
住房资产的数量会随着年龄的增长而增长，日本的这

一趋势尤其显著，这意味着与年轻人相比，日本老年

人拥有更多 的 高 值 房 产。２００４年 日 本 全 国 家 庭 收 入

和消费调查显示，８６％以上 的６５岁 老 人 是 房 产 的 拥

有者，６５岁以 上 日 本 老 人 的 住 房 在 总 资 产 中 所 占 比

例高于６６％。这 为 反 向 住 房 抵 押 贷 款 的 实 行 提 供 了

可能性 （Ｍｉｔｃｈｅｌｌ　ａｎｄ　Ｐｉｇｇｏｔｔ，２００４）③。
（二）新加坡 “以房养老”的社会背景

２０００年，以６０岁及以上老龄人口达到总人口比

例的１０．８％为 标 志，新 加 坡 进 入 了 老 龄 社 会，在 亚

洲国家中，新加坡位于人口老龄化程度较高的行列之

中，且人 口 老 龄 化 呈 现 出 一 些 独 特 的 特 征。日 本 在

２０世纪７０年代便进入老龄社会，新加坡则晚了近３０
年时间，但是其人口老龄化的发展 速 度 却 非 常 之 快。
据相关统计报告和预测显示，新加 坡６５岁 以 上 的 老

龄人口将在２０１５年达到总人口的１３．６％，从２０００年

的７．２％到２０１５年的１３．６％，其增长仅需要１５年时

间，而这一比例的增长速度在日本以外的发达国家中

一般需４５年以上的时间 （杜鹏、杨慧，２００９）④。
不同于西方发达国家主张的国家福利政策，新加

坡政府认为社会成员个体应该作为其社会福利的主要

负责人，因此面对日益加剧的人口老龄化趋势，如何

保证在不 增 加 政 府 财 政 负 担 的 同 时，积 极 应 对 老 龄

化、合理解决老年人的养老问题是新加坡政府在社会

保障上面临的一个新的难题。
在居 民 住 房 资 产 方 面，根 据 ＭｃＣａｒｔｈｙ等 人 在

２００２年的预测，在一名典型新加坡职工的退休金中，

７５％的数额是以住房资产的形式存在的，这一数据在

住房抵押 贷 款 最 为 发 达 的 美 国 却 只 达 到２０％，从 这

一角度看，新加坡具有实行住房抵押贷款的基础。但

是由于新加坡在１９６０年之后开始 实 行 了 公 共 住 房 保

障政策，因此大部分新加坡居民拥有的是公共住房房

产，至２０００年，公共 住 房 的 居 住 人 口 在 总 人 口 中 的

比例已达 到８４％。一 般 而 言，反 向 住 房 抵 押 贷 款 适

用于私人住房的拥有者，向私有住房拥有者提供反向

抵押贷款，可以规避由于产权纠 纷 导 致 的 各 类 问 题，
而对于公有住房则不可避免的会遇到这些阻碍，因此

公有住房的反向抵押贷款实施成为新加坡政府面临的

新挑战。
（三）中国 “以房养老”的社会背景

２０００年，我国与 新 加 坡 同 时 进 入 老 龄 社 会，据

国家计划 生 育 委 员 会 预 测，２０５０年 我 国 的 人 口 老 化

比例将达到３１．２７％，相对发达国家中人口老龄化程

度最高的日本，我国将成为发展中国家中人口老龄化

程度最高的国 家 （杜 鹏、杨 慧，２００９）。日 益 趋 高 的

人口老龄化 为 我 国 的 社 会 保 障 体 系 带 来 了 沉 重 的 压

力，尽管政府长期以来不断加大 对 老 年 产 业 的 投 入，
但若仅以国家财政为保障的一贯方式来实现养老，在

人口老龄化如此严重的今天难度是相当大的。
在居民的房产拥有量上，第五次人口普查报告显

示，９．２％的城市人口购置了商品房，６．５％的城市人

口购置了 经 济 适 用 房，另 有２９．４％的 住 户 购 置 了 原

有公有住房，２６．８％的居民拥有自建房，合计占城市
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总人口数 的７２％。在 农 村，住 房 更 是 农 户 资 产 的 主

要构成部分。当前我国居民的房产拥有量显示了在我

国实行 “以房养老”的可行性，但类似于新加坡的公

有住房制度，我国的物权法明确规定，城市土地实归

国有，居 民 购 置 房 产，仅 仅 获 得 了 一 定 年 限 的 居 住

权，年限期满，土地使用权归国家所有。面对人口老

龄化日趋严峻的形势，为了减轻人口老化给政府带来

的财政 负 担，如 何 在 现 有 法 律 环 境 下，协 调 各 方 关

系，实现反向抵押贷款模式在我国的推行是当前我国

面临的一项新任务。而总结日本和新加坡的 “以房养

老”模式，并进一步借鉴其成功经验成为我国应对当

前压力和挑战的重要内容之一。
三、日本和新加坡反向住房贷款抵押的发展历程

和模式

（一）日本反向住房抵押贷款的发展历程和模式

１９８１年，日本 开 始 了 对 住 房 反 向 抵 押 贷 款 方 式

的探索，试 行 首 先 在 东 京 都 的 武 藏 野 市 进 行，又 名

“长期生活志愿资金贷款制度”，实施主体主要是地方

自治信托 银 行，此 外 还 有 一 些 其 他 市 场 主 体 参 与 其

中。服务对象是需要退休保障的老年人。具体操作过

程是，由需 要 养 老 年 金 的 老 年 人 向 融 资 机 构 提 出 申

请，将自有住房作为融资担保，向融资银行分期或一

次性借贷养老年金，当老年人死亡时，融资机构自动

以其抵押的私有住房进行还贷，届时担保所用住房的

处分权全部交予融资机构，以此来达到老年人通过自

有住房实 现 养 老 的 目 的。２００２年，健 康 劳 动 福 利 保

障部门开始向低收入的老年人提供反向抵押贷款，同

时，私有银行和房地产公 司 也 在２０００年 以 后 开 始 经

营反向住房抵押贷款项目。根据实施主体的不同，日

本的反向住房贷款抵押主要有三种模式：政府直接融

资型、政府间接融资型、民间机构参与型。政府直接

融资型：主要是指由政府相关机构直接对反向住房抵

押贷款进行经营管理，政府专门设置行政机构向老年

人提供反向借贷融资服务。在日本，东京都武藏野市

和中野区等地的地方政府都是实行政府直接融资的主

体。这类反向借贷方式对贷款对象和抵押物均有比较

严格的规定。例如，其中规定反向抵押贷款的对象必

须是年龄在６５岁以上，且在该市或 地 区 居 住１年 以

上的老人，以自有房产、地产或高层楼房住宅的所有

权作为抵押物，抵押物的借贷比率应控制在土地时价

的８０％内，如果 是 高 层 楼 房 住 宅，必 须 控 制 在５０％
以内。政府间接融资型：即指政府不直接经营反向住

房抵押贷款，而是由政府行政部门作为第三方在金融

机构和借贷人之间牵线搭桥，最终帮助老年人从金融

机构那里贷到款项。借贷过程中，借款人先向政府行

政部门提出申请，再由政府与相关银行沟通，最终实

现贷款。民营机构参与型：当前，日本参与反向住房

抵押贷款的民间机构主要包括银行、信托公司、信托

银行和地产公司几类。典型的有日本中央三井信托银

行反向抵押贷款方式、日本Ｔｏｋｙｏ　Ｓｔａｒ　Ｂａｎｋ的反向

借贷方式，另有一些房地产公司经营 “城市规划再开

发”项目和 “住宅重建”项目 （沙银华，２００９）①。
为了进一 步 推 动 反 向 住 房 抵 押 贷 款 在 日 本 的 发

展，新的信托反向抵押框架已经由日本信托经济研究

会提出，根据新的反向抵押框架，信托银行将老年人

的房产形成金融资产年金，在向借款老年人提供年金

的同时，还会向其提供医疗看护资金，而信托银行则

对由房产形成的金融资产实行证券化管理，将其投入

到金融市场进行 投 资 交 易 （明 宏 伟，２０１２）②。如 此，
通过新信托反向抵押框架，一方面接受代理的老年人

可以由此获得年金和医疗资金，同时受托银行也可以

运用委托人的居住不动产和金融资产，并通过资产整

合形成更大规模的资产资源，从而给委托代理双方带

来进一步的投资收益。
日本 “以房养老”的反向住房抵押贷款措施自试

行以来，对于应对高速来袭的老龄社会，减轻政府财

政负担起到了重要的缓解作用。反向抵押贷款发展历

程中的三种基本模式各有特点，相互补充，对于实现

老龄人口的养老保障具有非常重要的意义。同时，日

本新近 试 行 的 新 信 托 反 向 抵 押 框 架，也 将 “以 房 养

老”的发展向前推进了一步。
（二）新 加 坡 反 向 住 房 抵 押 贷 款 的 发 展 历 程 和

模式

１９９７年，新 加 坡 保 险 合 作 社 （职 总 英 康 保 险 公

司）开始经营反向住房抵押贷款产品。职总英康公司

对参与反向住房抵押贷款的借款对象有非常严格的要

求，这项业务仅仅针对６０岁 以 上、拥 有 私 人 房 产 达

７０年以上的 新 加 坡 公 民 或 新 加 坡 常 住 人 口，而 且 要

求借款对象必须是该公司的人寿险、抵押保障险及屋

宇保险客户。由于对象限制过严，且业务缺乏保障条

款，使得职 总 英 康 公 司 的 反 向 抵 押 贷 款 业 务 推 广 受

限，特别是在新加坡８０％以上是公有住房的情况下，
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仅仅针对于私有房产的反向抵押模式很难拓展业务。

２００６年，新加坡建屋局 （Ｈｏｕｓｉｎｇ　ａｎｄ　Ｄｅｖｅｌｏｐ－
ｍｅｎｔ　Ｂｏａｒｄ）放开反向抵押对私有房产的限定，允许

公有住房的房产拥有者参与私营公司的反向住房抵押

贷款。２００９年，反 向 住 房 抵 押 贷 款 项 目 在 新 加 坡 得

到了进一步发展，建屋局在３月发布了屋契回购计划

（Ｌｅａｓｅ　Ｂｕｙｂａｃｋ　Ｓｃｈｅｍｅ），在这项计划中，拥有三房

式或更小组屋的公有住房户主可以将他们的部分剩余

租期出售给建屋局，从而获得一项 终 身 的 工 资 补 贴。
这项计划要求参与者的年龄要在６２岁 及 以 上，申 请

者的家庭收入要低于３０００新 加 坡 元，房 产 没 有 被 减

值释放。建屋局通过独立评估来计算公有住房的市场

价值，且回购公有住房租 期 的 上 限 为３０年，合 同 签

订后，建屋 局 向 参 与 对 象 提 供１００００新 加 坡 元 的 补

贴，同时提供５０００新 加 坡 元 的 预 付 金，出 售 的 租 期

余额用来向中央公积金购买年金。在 回 购 的 租 期 内，
参与回购的老年人可以依据他们参与计划时的年龄和

租期价值 终 身 享 受 到 以 上 工 资 补 贴，在 回 购 的 租 期

内，他们可以继续居住在原有房屋内。但是由于屋契

回购的上限设为３０年，如若参与屋 契 回 购 的 老 年 人

在３０年的租期到期之前去世，那么 剩 余 的 回 购 屋 契

所得将由老年人的继承人享有，如果他们的寿命超过

３０年的租期上 限，那 么 建 屋 局 将 另 作 安 排，为 这 些

老 年 人 分 配 护 理 居 住 地 点 （Ｄｏｌｉｎｇ　ａｎｄ　Ｒｏｎａｌｄ，

２０１２）①。２０１０年４月 开 始，屋 契 回 购 计 划 的 对 象 范

围有所扩大，这一措施使得有资格参加屋契回购计划

的３室住房老年人比例从７３％增加到了８２％ （ＨＤＢ，

２０１０）②。２０１３年２月起，屋契回购计划进一步改善，
屋主从建屋局处可获得的现金补贴由１００００新加坡元

增加到２００００新加坡元。
纵观新加坡 “以房养老”的历程，反向抵押贷款

从私有住房扩展到公有住房，实行主体从私有保险公

司扩展到国家建屋局，参与对象的 限 制 也 逐 渐 放 松，
“以房养老”从实施开始至今，为越来越多 的 新 加 坡

老人带来退休补贴，这对于新加坡政府应对人口老龄

化问题，减轻政府财政资金负担具有重大的意义。
四、日本 和 新 加 坡 “以 房 养 老”经 验 对 我 国 的

借鉴

（一）我国 “以房养老”的实践及问题

２００５年开始，江 苏 南 京 建 成 “温 泉 留 园”老 年

公寓，允许该市拥有６０平米以上房产，且年龄在６０
岁以上的老人入住留园，并通过抵押自有住房获得免

费的终 身 养 老 保 障。以 此 为 标 志，我 国 的 “以 房 养

老”试点在各地相继展开。２００６年，“以房养老”议

题在全国两会上提出，各级政府开始关注反向住房抵

押贷款对于解决老年人养老问题的重要性。随后，在

上海和北京等地先后有地方政府和民间团体试行反向

住房抵 押 贷 款 业 务。近 年 来，尽 管 我 国 已 经 开 始 对

“以房养老”模式进行探索，但反向住房 抵 押 贷 款 在

我国试行以来一直未见显著成效，综合分析我国当前

的 “以房养老”实践，主要有以下几个问题阻碍了反

向住房抵押贷款在我国的实行。
第一，实行 反 向 住 房 抵 押 贷 款 的 宏 观 环 境 不 成

熟。一方面，我国的房产市场发展不够稳定，房产价

格在未来一段时间内会呈现出大小不一 的 波 动 态 势，
甚至在一定程度上会有房价泡沫的产生。这使得以房

产为反向抵押物的养老方式欠缺稳固的基础，因此借

贷双方在考虑反向住房抵押贷款的过程中，会更多地

关注房产市场不稳定所带来的风险，因此会为了避免

不确定性而不予参与。另一方面，我国的金融市场发

展不健全，“以房养老”实施过程中的资金来源和资

金流动还缺乏保证。而在日本成熟的金融市场下，信

托银行可以对反向抵押房产进行证券化管理，由此可

以顺利地实现资金的聚拢和再流动。
第二，政 府 对 “以 房 养 老”缺 乏 引 导 和 管 理。

“以房养老”在本质上是一项推进社会保障事业 发 展

的项目，仅仅在市场环境中依靠私营金融机构和民间

团体，未免 会 导 致 停 滞 不 前，甚 至 在 发 展 中 出 现 偏

颇。在日本和新加坡实施反向抵押贷款的过程中，一

直由政府 作 为 最 大 的 实 施 主 体，直 接 或 间 接 参 与 到

“以房养老”的进程中来。而在我国尽管 “以房养老”
的议题已在政府层面上提出，但是政府对于以房养老

模式还缺少具体的设计和引导，这在很大程度上限制

了 “以房养老”在我国的发展。
第三，我国特殊的地产制度对于 “以房养老”的

实施形成了制度障碍。我国物权法明确规定城市土地

实归国有，居民购置房产可以获得７０年的居住年限，
年限期满，土地使用权及其上的建筑物等回归国家所

有，同时根据物权法规定，我国农村居民的住房宅基

地归集体所有，具有公有性质。长期抵押是反向抵押
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贷款的显著特征，考虑到地权上的限制，金融机构会

因反向抵押实施后期的繁杂地权关系而却步不前。这

种情况类似于新加坡的公有住房制度，起初私营金融

机构对反向贷款的涉足仅仅停留在私有房产上，但受

限于私有房产人寡量小，因此发展缓慢。而后期新加

坡政府实行的屋契回购计划对于解决公有住房户主的

养老问题发挥了至关重要的作用。
第四，参 与 “以 房 养 老”的 主 体 缺 失、客 体 消

极。当前，无论是运作机构还是老年人群都缺乏对反

向抵押贷款的认识，试图规避其中的不确定性。在现

有实践中，参与到 “以房养老”实施中的主体仅有几

家民间团体，地方政府作为主体参与其中的实例少之

又少。而真正了解并乐于通过反向住房抵押的方式实

现 “以房养老”的老年人也屈指可数，这使得 “以房

养老”在我国的推进更加困难。
（二）日本和新加坡 “以房养老”经验的启示

第一，完 善 金 融 市 场 体 系，扩 大 实 施 “以 房 养

老”的主体范围。在日本，参与反向住房抵押贷款的

机构包括政府、银行、信托公司、信托银行和地产公

司，新加坡参与反向住房抵押贷款的机构包括政府和

寿险公司，完善的金融体系为 “以房养老”的实施提

供了保障，而我国参与 “以房养老”的金融机构为数

尚少，实施方式也比较单一，为此还需要发展完善的

金融市场，从而为 “以房养老”提供稳定的基础。另

外，可以借鉴日本的新信托反向抵押框架，在金融市

场内实行反向抵押贷款的证券化管理，以加快资产在

流通过程中的流动性，为借款的老年人和投资者提供

充足的现金流。
第二，强化政府在推进 “以房养老”进程中的主

体作用。政府要自身涉足到 “以房 养 老”的 实 施 中，
从而对 “以房养老”的实施给予实际性引 导 和 推 动。
在这方面，可以借鉴日本政府的参与模式，政府可同

时参与直接融资和间接融资。或直接成立专项部门向

老年人提供反向住房抵押业务，或间接为老年人和金

融机构牵线搭桥，为反向住房抵押 提 供 第 三 方 服 务；
另外新加坡政府在屋契回购计划中的主导作用也是值

得我国政府借鉴的。
第三，完善相关法律法规，明确物权法中对于土

地使用权续期的相关规定，消除房产抵押中期限处理

的不确定性，确保房产按合约转入金融机构时具有明

确可依的续延程序。地权使用续延问题在法律上得到

确认以后，对于属于国家所有的城市土地和归集体所

有的农村宅基地的处理，可以参考新加坡政府对于公

有住房的屋契回购计划，重新设计我国因土地公有而

受限的居民 “以房养老”问题。
第四，加大对 “以房养老”的宣传介绍，扩大反

向住房抵押贷款相关内容的普及，克服客体消极的弊

端，从而将更多的老年人纳入到 “以房养老”的实施

中。政府在宣传中，可以将日本和新加坡老年人群通

过反向住房抵押获得养老保障的实际情况作为成功案

例，向我国老年人群传授正面经验，吸引其对 “以房

养老”的关注，从而积极主动地参与到反向住房抵押

贷款措施中来。

Ｅｘｐｅｒｉｅｎｃｅ　Ｒｅｆｅｒｅｎｃｅｓ　ｆｒｏｍ　Ａｓｉａｎ　Ｃｏｕｎｔｒｉｅｓ
“Ｈｏｕｓｅ－ｆｏｒ－ｐｅｎｓｉｏｎ　Ｓｃｈｅｍｅ”

———Ａｎ　Ｅｘａｍｐｌｅ　ｏｆ　Ｒｅｖｅｒｓｅ　Ｍｏｒｔｇａｇｅ　ｉｎ　Ｊａｐａｎ　ａｎｄ　Ｓｉｎｇａｐｏｒｅ

Ｊｉｎ　Ｘｉａｏ－ｔｏｎｇ　Ｃｕｉ　Ｈｏｎｇ－ｊｉｎｇ
Ａｂｓｔｒａｃｔ：“Ｈｏｕｓｅ－ｆｏｒ－ｐｅｎｓｉｏｎ　ｓｃｈｅｍｅ”ｉｓ　ａ　ｎｅｗ　ｓｃｈｅｍｅ　ｔｏ　ｃｏｐｙ　ｗｉｔｈ　ｔｈｅ　ｔｅｎｄｅｎｃｙ　ｏｆ　ａｇｉｎｇ　ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ，ａｎｄ

ｉｔｓ　ｅｓｓｅｎｃｅ　ｉｓ　ｔｏ　ｉｍｐｌｅｍｅｎｔ　ｒｅｖｅｒｓｅ　ｍｏｒｔｇａｇｅ．Ｊａｐａｎ　ａｎｄ　Ｓｉｎｇａｐｏｒｅ　ａｒｅ　ｔｈｅ　ｅａｒｌｉｅｓｒ　ｃｏｕｎｔｒｉｅｓ　ｔｏ　ｉｍｐｌｅｍｅｎｔ　ｒｅｖｅｒｓｅ
ｍｏｒｔｇａｇｅ　ｉｎ　Ａｓｉａ．Ｊａｐａｎ　ｈａｓ　ｔｈｒｅｅ　ｔｙｐｅｓ　ｏｆ　ｒｅｖｅｒｓｅ　ｍｏｒｔｇａｇｅ：Ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ　ｄｉｒｅｃｔ　ｆｉｎａｎｃｉｎｇ，Ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ　ｉｎｄｉｒｅｃｔ
ｆｉｎａｎｃｉｎｇ　ａｎｄ　Ｐｒｉｖａｔｅ　ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎ　ｐａｒｔｉｃｉｐａｔｉｏｎ．Ｉｎ　Ｓｉｎｇａｐｏｒｅ，ｌｉｆｅ　ｉｎｓｕｒａｎｃｅ　ｃｏｒｐｏｒａｔｉｏｎｓ　ｐｒｏｖｉｄｅ　ｒｅｖｅｒｓｅ　ｍｏｒｔ－
ｇａｇｅ　ａｉｍｉｎｇ　ａｔ　ｐｒｉｖａｔｅ　ｅｓｔａｔｅ，ａｎｄ　ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ　ｉｍｐｌｅｍｅｎｔ　Ｌｅａｓｅ　Ｂｕｙｂａｃｋ　Ｓｃｈｅｍｅ　ａｉｍｉｎｇ　ａｔ　ｐｕｂｌｉｃ　ｈｏｕｓｅｓ．Ｒｅ－
ｖｅｒｓｅ　ｍｏｒｔｇａｇｅ　ｉｎ　Ｊａｐａｎ　ａｎｄ　Ｓｉｎｇａｐｏｒｅ　ｉｓ　ａ　ｒｅｆｅｒｅｎｃｅ　ｆｏｒ　ｃｈｉｎａｓ“ｈｏｕｓｅ－ｆｏｒ－ｐｅｎｓｉｏｎ　ｓｃｈｅｍｅ”．

Ｋｅｙ　ｗｏｒｄｓ：Ｈｏｕｓｅ－ｆｏｒ－ｐｅｎｓｉｏｎ　Ｓｃｈｅｍｅ，Ｒｅｖｅｒｓｅ　Ｍｏｒｔｇａｇｅ，Ｊａｐａｎ，Ｓｉｎｇａｐｏｒｅ
（责任编辑　翁东玲）
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