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Ⅰ.서론

· 부동산 경기를 잡기 위한 대책으로 최근 들어 부동산 금융에 대한 정책이 쏟아져 나오고 있다. 하지만 부동산 금융,나아가 금융산업 전체가 아직 선진국형이라고 불리기엔 부족한 한국의 현실을 감안했을 때 최근 대두되고 있는 정책 또한 선진국의 정책을 우리나라 실정에 맞게 맞춘 것이 대부분이라고 생각되어 진다. 이러한 맥락이라 본 논문에서는 미국의 주택금융제도에 대해 살펴본 후 최근들어 소개되어 도입된 모기지론 나아가 역모기지론에 대해 구체적으로 살펴보고자 한다.

Ⅱ.미국의 주택금융제도

1. 미국 주택금융시장의 구조

1. 1차 주택저당대출시장

- 1차 주택저당대출시장은 주택을 담보로 모기지론이 공금되는 시장으로서 주택자금대출을 공여하는 주택저당대출기관과 차입자의 신용을 보완해 주는 보험기관 및 자금을 차입하는 가계등으로 구성된다.

1) 주택대출시장 개황

 주택담보대출의 판매방식은 소매방식,브로커/도매방식,제휴업체 대출로 구분되어 진다.

2) 주택저당대출기관

 주택저당대출기관으로는 저당대출회사,상업은행,저축대출조합,상호저축은행,생명보험회사등이 있다.

3) 신용보완기관

 주택저당대출의 신용보증은 연방주택청(FHA:FEDERAL HOUSING ADMINISTRATION)과 재향군인회(VA:DEPARTMENT OF VETERANS AFFAIRS),농촌주택청(RHS: RURAL HOUSING SERVICES)등의 정부보증기관과 민간모기지보험회사를 통해 이루어진다.

2. 2차 주택저당대출시장

 - 2차 주택저당대출시장은 1차 시장에서 실행된 주택저당대출을 자본시장과 연계하는 기능을 수행하며,2차 시장의 참여자는 주택저당대출을 실행한 금융기관,GINNIE MAE와 FAMMIE MAE,FREDDIE MAC과 같은 유동화기관,

그리고 유동화증권인 MBS의 투자자들로 이루어진다.

 1차 시장의 대출금융기관들은 재원조달과 위험이전을 위해 유동화기관의 인수 기준에 따라 모기지론을 매각하게 되고 , 이는 모기지 유형의 표준화를 촉진시킴으로써,결국 MBS발행에 규모의 경제가 구현되는 효과를 가져오게 하였다.

Ⅲ 미국의 주택금융기관

 1. 연방주택청(FHA)과 재향군인부

1. 연방주택청

	
	FHA 보증

	대출기관
	· FRB및 FDIC가입 금융기관

· FHA승인 금융기관

	보증한도
	· 주택형태별 지역별로 매년 한도 제한을 결정

· 2005년 단독주택의 경우 최고 $ 172.632(LOW COST AREA)

·                             $ 312,895(HIGH COST AREA)

	융자비율
	- 95% (선납보증료를 대출원금에 가산할 경우 97%)

	보증형태
	- 전액 보증

	보증기간
	· 대부분의 경우 최장 30년

· 특수한 경우 최장 35년

	부보범위
	- 미회수 대출원금,연체이자,채권회수 비용

	보증료
	· 선납보증료 1.5%

· 연납보증료

· 15년 초과 모기지 : 0.5%

· 15년 이하 모기지 : 0.25%

· LTV 78% 이하가 되면 자동해지




2. 재향군인회(VA)

	
	VA보증개요

	대출기관
	- 저출대출조합,저축은행,상업은행,보험회사

	보증한도
	- 대출금액에 딸 대출보증범위가 정해짐

	보증형태
	- 부분보증

	보증기간
	- 대부분의 경우 최장 30년

	보증료
	- 군복무의 형태(정구군인/예비군 혹은 국가방위군)와 자기지급분에 따라 다름


2. 연방주택저당회사

(FANNIE MAE : FEDERAL NATIONAL MORTGAGE ASSOCIATION)

FANNIE MAE는 민간금융기관으로부터 주택저당채권을 매입하여 이를 기초로 MBS를 발행하며,차입자가 채무를 상환하든 하지 않든 간에 증권투자자에게 원금과 이자를 적기에 지급할 것을 보증하고 있다.

 FANNIE MAE는 투자자의 다양한 수요에 부응하여 여러 형태의 ABS를 발행하고 있다. MBS의 발행이율은 담보인 대출이율보다 일정수준 낮으며,대표적인 MBS의 경우 동일한 만기를 가진 연방재무부증권보다 100~150BP 높은 수준으로 발행되고 있다.

3. 연방주택대출저당회사
( FREDDIE MAC : FEDERAL HOME LOAN MORTGAGE CORPORATION)

FREDDIE MAC의 주기능은 미국의 모기지시장과 해외 자본시장을 연결하여 주택저당관련 증권의 발행 및 유통시장을 확대해 더 낮은 비용으로 모기지를 공급할 수 있도록 지원하는 것이다.

 이와 더불어 1차 시장에서 지분참여증권이나 현금으로 주택저당대출을 매입하고 있으며, 주택저당대출과 2차 시장에서 MBS를 매입하여 자산포트포리오를 구성하고 있다.

4. 정부주택저당공사

(GINNIE MAE : GOVERNMENT NATIONAL MORTGAGE ADMINISTRATION)

GINNIE MAE는 주택도시개발부의 산하기관으로서 정부의 주택금융정책을 수행하며 주택금융의 원활한 공급을 위하여 시장의 유동성을 확보하고,2차 주택저당시장을 안정화시키는 역할을 담당하고 있다.

Ⅳ 미국 주택금융시장의 특징과 시사점
1. 대출기관의 전문성과 다양성

미국의 경우 상위 5대 모기지 대출기관이 전체 주택저당대출의 1/3을 취급하고 있다. 미국은 대형 상업은행이나 민간저축조합 외에 모기지뱅크와 같은 비예금취급기관도 모기지를 판매한다.

 지역적인 주택저당대출 시장이 전국적인 자본시장과 연결되어 효율적이고 안정적인 자금흐름이 이루어지고 있는데, 이는 GSEs가 지역별 주택저당대출을 매입하여 전국적인 투자가에게 판매함으로써 시간상,공간상의 원활한 자본이동이 가능하다.따라서 개별적인 지역 주택저당채권시장이 국가 전체의 1차 시장으로 통합되는 결과를 가져왔으며,모기지 뱅크와 같은 비예금취급기관의 높은 시장 점유율과 대출시장의 지역적 편차는 미국 주택금융시장에서 2차 시장의 발전을 가속화하는 요인으로 작용하였다.

2. 효율적인 주택저당대출 판매경로

대부분의 미국 주택은 부동산 중개인에 의해 거래되고 있으며, 이들은 중개과정에서 매우 포괄적인 서비스를 제공하고 있다. 이들은 모기지대출기관들과 밀접한 연관을 맺고 고객유치를 위해 활발한 활동을 전개하고 있다.

   3. 모기지 보험의 활성화

미국은 LTV비율이 80%를 초과할 경우 모기지 보험에 가입하도록 하여 대출자와 투자자를 보호하고 있으며,현재 모기지 보험을 통하여 최고 95%의 LTV까지 대출이 허용되고 있다. 모기지 보험은 FHA와 VA같은 정보보증,보험과 민간모지기 보험으로 나뉘며 주택저당대출액의 약 50%이상이 유동화되고 정부보증보험의 모기지는 사실상 대부분 유동화 되고 있다.

   4. 신용평가제도의 확립

모기지대출금융기관은 대출취급 시 3개의 전국 신용정보관리기관 중 하나 이상으로부터 신용정보를 수집하고 있다. 이들 세 개의 신용정보관리기관은 EQUIFAX,TRANS UNION,EXPERIAN으로서 차입자의 신용정보를 대출기관에 제공하고 정부로부터 감독을 받는다.

5. 자동심사시스템(AUS)의 도입

6. 연방주택금융기관(GESs)의 역할과 지원

 미국의 GESs는 금융기관의 주택저당채권을 매입하고, 2차 시장에서 이를 유동화하여 자본시장과 연결시킴으로써 주택금융시장을 선도하고 있다.

   7. 자본시장의 발달

 미국은 세계 최대규모의 채권시장을 가지고 있다. 

 주택자금을 자본시장으로부터 증권화하여 조달하기 위해서는 채권시장의 발달이 중요한 요소이다. 미국 채권시장으로부터 증권화하여 조달하기 위해서는 채권시장의 발달이 중요한 요소이다. 미국 채권시장은 MBS라는 복잡한 상품을 매입할 수 있는 거대 기관투자자들이 존재하고 있다.

ⅴ. 미국은행의 모기지 상품
1. 미국 모기지 시장의 구조

1.  미국의 모기지 시장은 대출조성(origination), 원리금회수(servicing), 보험ᆞ보증, 증권화 등 각각의 업무에 특화하는 기능적인 분화가 발달하였다.

2.  대출조성은 신규대출과 재대출(refinance)로 구분되며, 신규대출의 경우 인구증가로 안정적인 증가세를 보이고 있는 반면 재대출은 금리하락시에는 급증하고 금리상승기에는 감소하는 등 금리변화에 따른 변동폭이 큰 것이 특징이다.

최근에는 금리하락의 이점 및 만기변경에 의한 금리부담 절감이라는 목적 외에도 주택담보평가액의 상승분을 활용한 증액 차환을 통해 현금화(Cash Out)하는 금융상품이 소개되면서 재대출 수요가 커지고 있다. 또한 2순위 담보대출인 Home Equity Loan을 설정하여 차입자들이 소비자대출로 활용하는 방법도 많이 이용되고 있다.

3. 미국의 모기지 시장에서는 원리금회수업무에 대한 권리가 시장에서 개별적으로 거래되며 수수료수입은 대출액의 0.25% 정도임.

원리금회수업무는 규모의 경제를 요구하는 분야이기 때문에 최근 들어서는 주로 대형 금융기관에서 담당 

4.  대출조성자로부터 대출채권을 매입하여 증권화하는 것은 정부기관 또는 정부지원기관을 중심으로 이루어지며, 이들 기관의 MBS 발행잔액은 전체 MBS 발행액의 80% 이상을 차지 특히 연방저당금고(FNMA)가 증권화에서 중요한 역할을 수행

5. 정부저당금고(GNMA)는 정부기관이지만 자체적으로 채권을 발행하지            않으며, 저소득층용의 연방주택청보험부(FHA) 저당대출이나 군인관계자용의 재향군인청보험부(VA) 저당대출을 담보로 발행하는 MBS에 대해 원리금의 지급을 보증

6 나머지 부분은 민간 증권회사들이 연방저당금고(FNMA)의 매입상한액을 초과하는 거액대출이나 신용도가 낮은 후순위대출 등을 증권화하여 발행

나 미국 모기지 시장의 최근 동향

그동안 미국에서는 저금리 추세 등을 배경으로 일정기간 동안 매월 이자만 지급하는 30년 만기 고정금리 주택담보대출이 인기를 끌어 왔음.

1. 동 상품은 10 ~ 15년 동안 이자만 지급하도록 하여 월 상환 부담액을 줄인 것임.

2. 고정금리 상품 중에서도 일정 기간 이후 상환액이 재산정되는 금리조정이 가능한 모기지(Adjustable-Rate Mortgage)가 대부분을 차지

3.  그러나 최근에는 고정금리를 적용하면서도 만기를 늘려 상환부담을 크게 낮춘 40년 만기 모기지가 대체상품으로 부상하기 시작

4.  이러한 최장기 상품의 제공 확대는 향후 금리가 상승할 것으로 예상됨에 따라 금리변동 위험을 회피하면서도 자금차입 부담을 경감시켜 신규수요를 창출하기 위한 것임.

5. 최근 미국에서는 주택가격 급등을 배경으로 주택구입을 위한 자금소요액이 늘어남에 따라 금융기관들이 만기를 더욱 늘려 월 상환액을 낮추는 방식으로 자기주택을 처음으로 마련하고자 하는 청년층 등을 중심으로 마케팅을 강화

6. 특히, 금융기관으로서는 고정금리 대출 비중을 높여 장래의 금리상승에 따른 회수불능 위험을 낮추고자 하는 의미도 있음.

7. 40년 만기 모기지는 상환기간이 긴 만큼 월 상환액은 낮은 반면 금리수준은 6% 내외로 30년 만기 모기지 보다 0.25 ~ 0.37%p 높게 적용되고 있음.

8. 예를 들어, Citi Bank에서 15만 달러를 대출받는 경우 월 상환액은 850 달러로 30년 만기 모기지 보다 50 달러 정도 적으나, 높은 금리수준으로 인해 총 상환액은 약 8만 5,000달러가 늘어남.

<표 1> 미국의 주택담보대출 만기별 금리수준 비교
	대출만기
	금리조건
	금리수준(%)

	 1년
	변동형
	4.24

	15년
	고정형
	5.12

	30년
	고정형
	5.53

	40년
	고정형
	5.75 ~ 6.25


자료 : 연방주택저당공사(Fannie Mae)

다.  미국은행의 모기지 상품 개발 유형

모기지 시장이 급성장한 가운데 미국의 은행들은 모기지 상품의 경쟁력을 강화하기 위해 차입자의 각종 니즈에 부합할 수 있도록 대출에 유연성을 부여한 다양한 모기지 상품을 도입

모기지 대출의 용도, 대출기간, 대출금리 및 상환방법 등의 요소를 결합함으로써 다양한 형태의 모기지 상품을 개발 

1. 고정금리 모기지(Fixed rate mortgage)

모기지 상품 가운데 가장 대표적인 상품이 30년과 15년의 고정금리 대출

로서 차입자가 원리금을 장기적으로 일정하게 상환하고 대출연장에 대한 

추가부담이 없어 가장 대중적인 상품으로 자리잡고 있음.

이들 상품은 연방저당금고(FNMA)의 매입기준을 만족하는 적합형 대출

(Conforming Loan)로서 시판되는 상품의 종류가 단순하고 상품내용 또한 

정형화되어 있음

2. 금리조정이 가능한 모기지(Adjustable rate mortgage : ARM)

미국의 고정금리 상품 대부분은 ARM으로 동 상품은 최초 일정기간(1~5

년) 동안에는 고정금리를 설정하고 이후 1년, 3년, 5년 마다 금리를 조

정

3. 금리재조정 모기지(Balloon mortgage)

고정금리의 일종으로 일정기간 후 차입자가 금리를 재조정할 옵션을 가

지는 상품

일정기간(통상 5년 이나 7년) 이후 주택을 소유할 의향이 없거나, 고정

금리 모기지 상품이나 원리금균등상환 상품처럼 매월 상환할 금액이 소

득대비 부채(Debt to Income)비율을 초과하여 주택을 구입할 여유가 없

는 고객이 이용하는 상품 

일정기간(5년 이나 7년) 동안 납입액은 총 대출기간(30년) 동안의 원리

금 상환계획에 따라 납부하는 방식으로 최초 일정기간(Balloon 기간) 동

안은 낮은 상환율이 적용되다가 일정기간 후에 금리를 재조정하거나 재

대출이 가능

따라서 대출고객은 Balloon 기간말에 일정한 조건이 충족되면 잔여 상환

기간 동안 시장금리로 이자율을 재조정할 수 있음 

일정한 조건이란 대출자가 여전히 해당 모기지의 소유자이고, Balloon 

기간 동안 원리금 상환시 연체한 경험이 없어야 함을 의미

4. Biweekly mortgage

미국의 민간 금융기관들은 1990년대 후반부터 원금상환을 2주 마다하는

 Biweekly Loan을 판매

동 상품은 2주 마다 급여를 받는 고객들이 이용하며 대출기간이 짧은 것

이 특징

5. FHA(연방주택청) 및 VA(연방보훈청) mortgage

초기의 자기자본을 3 ~ 5%만 가지고서도 주택을 구입할 수 있는 대출상

품으로 최초 주택구입자금 대출(Loans for first-time home buyers) 이

라고도 함.

소득금액이 낮거나 주택구입자금이 적은 경우 정부기관에서 대출해 주는 

상품으로 일반적인 대출보다는 대출이 쉬움.

6. Home Equity Loan

주택자산가치에서 모기지 채무잔액을 제외한 순자산을 담보로 대출해 주

는 상품으로 2순위 담보대출임.

차입자들이 소비자대출로도 많이 활용하고 있으며, Cash Out형과 Credit 

Line형이 있음.

Cash Out형은 고정금리가 적용되며 일부 대출금의 차환 발생시 잔액을 

한꺼번에 늘려 주는 형태

Credit Line형(Home Equity Line of Credit)은 일정한 한도범위 내에서 자유롭게 차입할 수 있는 대출형태

고객이 우량 신용등급을 유지할 경우 고객이 모기지를 상환하거나 고객

의 주택가치가 상승함에 따라 자동적으로 고객의 Credit Line이 증가

주택소유자는 필요시 추가로 대출받는 번거로움이 없이 늘어난 Credit 

Line을 사용할 수 있음.

다양한 금리를 취할 수 있으며 ATM기에서 자동인출 할 수 있는 옵션이

 부가되어 있어 활용률이 높음.

라. 금리조정이 가능한 모기지 상품의 구조

  1  금리조정이 가능한 모기지(Adjustable-Rate Mortgage)의 특징

1) 적용기간 및 금리

1,3,5 년마다 변동금리 및 지급액이 적용되며 기준금리(Index)는 미 재

정증권금리, LIBOR 금리, 평균조달비용 등에 따라 달라짐.

은행은 기준금리에 이윤을 고려하여 대출금리를 결정하며, 고객과의 상

담을 통해 차별화 된 금리를 적용

2) 차입자의 리스크 감소 방법

금리 상한제 적용(Interest Rate Caps)

금리 변동시 적용 금리상승의 상한선을 둠으로써 차입자의 위험을 감소

시키는 방법

대출시점에 캡 금리를 설정하여 금리가 캡 금리이하로 하락할 경우 차입

자는 변동금리로 이자를 상환하며, 금리가 캡 금리 이상으로 상승할 경

우 차입자는 대출시점에 설정한 캡 금리로 상환 → 차입자 입장에서는 

캡 금리가 고정금리 보다 유리

전체 기간에 대해 상한금리를 적용하는 방법과 조정 기간별로 상한금리

를 적용하는 방법이 있음.

지급액 상한제 적용(Payment Caps)

각 상환조정기에 월별 상환액의 상한을 두는 방법으로 이전 상환액의 증

액 한도 내에서 상환함으로써 상환액의 급격한 상승을 막을 수 있음.

예를 들어, 7.5%의 상환상한선을 가진 경우 100 달러의 상환액은 첫 조

정기간에는 107.5 달러를 넘지 못하고 두 번째 조정기간에는 115.56 달

러를 초과하지 못함.

역상환(Negative Amortization)

역상환은 주택담보대출 잔액이 증가하는 것으로 월 상환액이 주택담보대

출 이자를 모두 지불할 정도로 충분하지 못할 때 발생

상환액 상한선은 단지 상환액의 증가금액만 제한하고 금리상승분에 대해

제한은 하지 않으므로 상환액은 때때로 차입자의 대출이자를 충분히 포

함하지 못하게 됨.

상환액 상한선은 이자 증가액 지불을 연기함으로써 차입자의 월별 상환

액 증가를 제한 → 상환 부족분은 자동적으로 대출원금에 포함됨으로써 

대출원금이 증가

선 상환과 금리전환(Prepayment and Conversion)

많은 금리조정이 가능한 모기지 상품은 금리가 조정될 때 위약금 없이 

일부 또는 전부를 상환하는 것을 허용

또한 고정금리 상품으로의 전환도 가능한 데 전환시점에 전환 수수료를 

차입자가 부담

  2. 표준형 금리조정이 가능한 모기지 상품(Standard ARM Program)
1) 대출금리와 상환액의 결정 방법

대출금리는 인덱스와 마진을 합하여 결정

대출종류에 따라 인덱스는 미 재무성 증권과 LIBOR가 사용됨.

마진은 1%의 1/8(0.125%) 정도임.

조정기간 상한선이나 전체 대출기간 상한선이 금리변동에 제한을 두지

않는다면 차입자의 금리는 현재의 기준금리에 0.125%의 마진을 합한 것

과 동일

대출상환액은 대출금리, 대출금액 및 대출기간 등에 의해 결정됨.

2) 대출금리 변경 방법

대출금리는 처음 변경 후 상품별로 12개월에서 36개월 마다 변경이 가능

함.

첫 변경일 이후 금리변경은 이후의 조정 금리상한선 보다 높을 수 없음

.

ARM프로그램에 따라 첫 조정 금리상한선은 1 ~ 5%p 사이에서 결정되며 

이후의 조정상한선은 각각의 금리조정에 대해 1 ~ 4%p 사이에서 결정됨.

금리는 전체 대출기간의 금리상한선을 초과할 수 없음.

<표 2> 대출금리 변경 방법
	대출상품
	최초 변경일
	이후 변경일

	10-1
	 첫 상환일로부터 119개월
	첫 변경일로부터 매12개월

	 7-1
	첫 상환일로부터 83개월
	첫 변경일로부터 매12개월

	 5-1
	첫 상환일로부터 59개월
	첫 변경일로부터 매12개월

	 3-1
	첫 상환일로부터 35개월
	첫 변경일로부터 매12개월

	 3-3
	첫 상환일로부터 35개월
	첫 변경일로부터 매36개월

	 1-1
	첫 상환일로부터 11개월
	첫 변경일로부터 매12개월

	FHA 1-1
	 첫 상환일로부터 11-14개월
	첫 변경일로부터 매12개월

	6 개월
	첫 상환일로부터 5개월
	첫 변경일로부터 매6개월


자료 : FRB

  주 : 10-1은 최초 상환이 이루어진 이후 10년(120개월)의 직전달(-1개월)에 대출금리가 처음으로 변경된다는 의미 

3) 월 상환액의 변경 방법

월별 지급액은 금리의 연간 변동에 의해 증가 또는 감소

미 재무성 증권과 LIBOR을 기준으로 한 인덱스 상품의 경우 각 상품별로

대출기간, 인덱스, 마진, 프리미엄률, 최초 금리, 상한금리, 최대 대출

금리, 최대 지급액 등이 결정

미 재무성 증권에 연동한 ARM

<표 3>은 대출금액이 1만 달러일 경우 미 재무성 증권에 연동한 ARM 상

품의 구조를 나타낸 것임.

10-1 상품의 경우 상환기간이 30년 이며 10년 만에 첫 금리변동이 이루

어짐을 의미

동 상품의 최초 금리는 인덱스에다 마진과 디스카운트 프리미엄률을 합

하여 결정

최초 상환 이후 차기 상환시 금리상승으로 인한 상환증가에 따른 부담완

화를 위해 금리상승 한도를 두어 그 범위 내에서 상환금액을 결정

10-1 상품의 경우 1만 달러를 대출 받았을 경우 최초 월 상환액은 58.36

달러, 조정 상한금리는 첫 조정 상한금리가 5%, 이후 조정 상한금리가

 2%, 대출기간 동안의 상한금리가 5%이며, 적용 가능한 최대 금리는

750%임.

어떤 기간동안 차입자의 상환금액은 차입자의 대출금액을 1만 달러로 나

누고 그 양을 월별 상환액으로 곱하여 계산

<표 3> 미 재무성 증권에 연동한 ARM의 구조
	상품
	상환

기간
	INDEX
	마진
	DISCOUNT

PREMIUN
	최초

금리
	최초

지급액
	조정

상한

금리
	최대

금리
	최대

지급액
	최대지급

연수

	10-1

10-1
	30

20
	1.41

1.41
	2.750

2.750
	1.625

1.625
	5.750

5.750
	58.36

70.21
	5/2/5

5/2/5
	10.750

10.750
	84.39

87.20
	11

11

	7-1

7-1
	30

20
	1.41

1.41
	2.750

2.750
	1.125

0.875
	5.250

5.000
	55.22

66.00
	5/2/5

5/2/5
	10.250

10.000
	83.49

86.77
	8

8

	5-1

5-1
	30

20
	1.41

1.41
	2.750

2.750
	0.875

0.875
	5.000

5.000
	53.68

66.00
	5/2/5

5/2/5
	10.000

10.000
	83.44

89.68
	6

6

	3-1

3-1
	30

20
	1.41

1.41
	2.750

2.750
	0.500

0.500
	4.625

4.625
	51.41

63.94
	2/2/6

2/2/6
	10.625

10.625
	88.37

94.16
	6

6

	3-3

3-3
	30

15
	2.24

2.24
	4.000

4.000
	1.750

1.750
	8.000

8.000
	73.38

95.57
	4/4/6

4/4/6
	14.000

14.000
	115.56

124.73
	7

7

	1-1

1-1
	30

15
	1.41

1.41
	2.750

2.750
	0.375

0.375
	4.500

4.500
	50.67

76.50
	2/2/6

2/2/6
	10.500

10.500
	89.60

106.38
	4

4

	FHA1-1
	30
	1.41
	2.000
	1.375
	4.750
	52.16
	1/1/5
	9.750
	83.59
	6


자료 : FRB

주 : 1) 프리미엄 : 최근 적용된 것으로 대출금액에 따라 달라짐.

     2) 최초금리 : INDEX VALUE + 마진 + 프리미엄

     3) 조정 상한금리 : 첫 조정 상한금리/이후 조정 상한금리/대출기간 상한금리

     4) 최대금리 : 최초금리 + 대출기간 상한금리

LIBOR 금리에 연동한 ARM

<표 4>는 LIBOR 금리에 연동한 ARM의 구조를 나타낸 것으로 대출금리와 상환액의 결정방법, 금리변경 방법은 미 재무성 증권에 연동한 변동금리 상품의 구조와 동일

<표 4> LIBOR 금리에 연동한 ARM의 구조

	상품
	상환기간
	INDEX
	마진
	DISCOUNT

PREMIUN
	최초

금리
	최초

지급액
	조정

상한

금리
	최대

금리
	최대

지급액
	최대지급

연수

	5-1

5-1
	30

20
	1.54625

1.54625
	2.250

2.250
	1.250

1.250
	5.000

5.000
	53.68

66.00
	5/2/5

5/2/5
	10.00

10.00
	83.44

89.68
	6

6

	3-1

3-1
	30

20
	1.54625

1.54625
	2.250

2.250
	0.750

0.750
	4.500

4.500
	50.67

63.26
	2/2/6

2/2/6
	10.50

10.50
	87.40

93.31
	6

6

	6개월
	30
	1.40000
	2.750
	0.125
	4.000
	47.74
	1/1/6
	10.00
	86.11
	4


자료 : FRB

  3  대체형 ARM 상품(Alternative ARM Program)

1) 대출금리와 대출상환액의 결정 방법

금리결정과 상환액 결정은 표준형태의 변동금리 대출상품과 동일한 구조

가 적용됨.

1-1 ARM : 미 재정증권의 주별 평균 수익률을 인덱스로 사용

2-6 ARM 및 3-6 ARM : 런던시장에서 6개월 미 달러예금에 제공된 은행간

 평균 수익률을 인덱스로 사용

인덱스에 문제가 있을 경우 새로운 인덱스를 사용할 수 있음.

2) 대출금리 변경 방법

금리는 최초 금리가 변경일에 변경된 후에 매 6개월 또는 12개월 마다

 변동할 수 있음.

ARM 프로그램에 따라 첫 조정 금리상한선은 1 ~ 3%p 사이에서 결정되며 

이후의 조정상한선은 각각의 금리조정에 대해 1 ~ 2%p 사이에서 결정됨.

<표 5> 대출금리 변경 방법

	대출상품
	최초 변경일
	이후 변경일

	1-1
	첫 상환일로부터 11개월
	 첫 변경일로부터 매12개월

	2-6
	첫 상환일로부터 23개월
	첫 변경일로부터 매6개월

	3-6
	첫 상환일로부터 35개월
	첫 변경일로부터 매6개월


3) 월 상환액의 결정 방법

<표 6>은 대체형 변동금리 상품의 월 상환액 변경 방법을 나타낸 것

으로 월 상환액 변경 방법은 표준형 변동금리 모기지 상품과 동일

<표 6> 월 상환액의 결정 방법

	상품
	상환

기간
	INDEX
	마진
	DISCOUNT

PREMIUN
	최초

금리
	최초

지급액
	조정

상한

금리
	최대

금리
	최대

지급액
	최대

지급

연수

	1-1
	30
	1.410
	6.750
	0.625
	8.750
	78.67
	2/2/6/F
	14.75
	123.25
	4

	3 Yr

6mo.

리보
	30
	1.400
	6.375
	1.500
	9.250
	82.27
	3/1/6/F
	15.25
	126.21
	5

	2 Yr

6mo

.리보
	30
	1.400
	6.375
	1.000
	8.750
	78.67
	3/1/6/F
	14.75
	122.84
	4


자료 : FRB
  4 ARM 상품의 부가 조건

1) 일시적 금리 경감 옵션(Buydown Option)

ARM 대출과 관련하여 특정기간 중 차입자에게 일시적으로 금리부담

을 낮추어 주는 방식으로 상환액을 낮출 수 있는 Buydown 옵션을 제

공할 수 있음.

이는 대출초기 일정기간(통상 2년) 동안 금리부담의 완화를 위해 월

 보조금액 만큼 이자상환액을 차감하고 상환하는 방식

대출금액이 1만 달러, 30년 만기이고 3년 이후 첫 금리변경이 되는 

모기지 상품의 사례를 보면 대출 첫해 실제 부과될 금리보다 2.0%를 

낮게 적용하며, 대출 둘째 해에는 1.0% 낮게 적용하고 이후로는 실

제 부과될 금리를 적용하는 방식으로 이루어짐.

<표 7> Buydown Option의 적용 사례

	지급회수
	금리
	Bought down rate
	Bought down

payment
	월 보조금액

(subsidy)
	원금&이자

지급액
	차입자지급액

(P&I-subsidy)

	1
	4.625
	2.625
	40.17
	10.75
	50.92
	40.17

	13
	4.625
	3.625
	45.45
	5.47
	50.92
	45.45

	25
	4.625
	4.625
	50.92
	0.00
	50.92
	50.92


자료 : FRB

2) 금리전환 옵션(Conversion Option)

동 옵션이 있을 경우 ARM에서 고정금리 상품으로 전환이 가능하며,

 이때 대출금리는 상향될 수도 있음.

차입자는 은행에 전환의사를 통지해야 하며 최초 대출기간이 15년

 이상이어야 함.

3) 만기 일시 원금상환 기능(Interest Only)

첫 변경일 이전 최초 상환시에는 대출금에 대한 이자만 상환하다 이

후 첫 상환일 변경시에는 원금과 이자를 같이 상환

금리변동에 따라 월 이자상환액이 증가 또는 감소하며, 첫 이자상환 기간 동안 대출원금에 대한 상환은 발생하지 않음.

이자만 상환하는 동안 원금에 대한 선 상환을 했더라도 대출금이 줄어

들지 않으므로 이럴 경우 은행에 대해 대출원금의 상환요청을 해야 함.

<표 8> Interest Only 적용 사례

	상품
	상환

기간
	INDEX
	마진
	DISCOUNT

PREMIUN
	최초

금리
	최초

지급액
	조정

상한

금리
	최대

금리
	최대

지급액
	최대

지급

연수

	10-1
	30
	1.41
	2.75
	1.625
	5.750
	47.92
	5/2/5
	10.750
	101.52
	11

	7-1
	30
	1.41
	2.75
	1.125
	5.250
	43.75
	5/2/5
	10.250
	94.45
	8

	5-1
	30
	1.41
	2.75
	0.875
	5.000
	41.67
	5/2/5
	10.000
	90.87
	6

	3-1
	30
	1.41
	2.75
	0.500
	4.625
	38.54
	2/2/6
	10.625
	92.99
	6

	1-1
	30
	1.41
	2.75
	0.375
	4.500
	37.50
	2/2/6
	10.500
	91.07
	4


자료 : FRB
Ⅵ. 역모기지론에 대해

1. 역모기지 개요

역모기지(reverse mortgage)는 주택을 소유하고 있으나 자체수입이 부족한 고령자가 소유주택을 담보로 하여, 노후생활에 필요한 자금을 융자받아 안정된 주거생활을 영위하도록 하는 제도임.

모기지론이 주로 20~30대 소득자의 주택구입을 목적으로 하며 기간경과에 따라 부채가 감소하는 반면, 역모기지는 고령자의 생계비충당을 목적으로 하며 기간경과에 따라 부채가 증가하게 됨.

<그림 1> 역모기지론과 모기지론의 비교






자료 : Home Made Money : A Guide to Reverse Mortgages, ARRP, 2003.

역모기지를 활용하면 고령자들은 보유주택의 유동화를 통해 현 주거지에서 일정수준의 생활을 유지할 수 있고, 사망이후에는 금융기관이 담보주택을 처분하여 대출원리금을 회수하게 됨.

2. 미국의 역모기지 현황

미국의 역모기지는 '60년대부터 도입되어 취급되다가, '89년 연방정부가 대출상환을 보장하는 주택자산변환 모기지(Home Equity Conversion Mortgage :HECM)가 출시되면서 급속히 시장이 확대됨.

주택자산변환 모기지(HECM)는 자산가치가 낮은 주택보유자를 대상로 하며, 미국전체 역모기지시장의 약 90%를 차지하고 있음.

 베이비붐 세대의 수요증가와 주택가격 상승을 배경으로 HECM의 신규계약건수는 최근 급속한 성장세를 보이고 있음.

<표 1> 미국 역모기지 종류

	비 고
	주택자산변환 모기지

(HECM)
	Home Keeper
	Cash Account Plan

	실시주체
	연방 주택도시개발부

(HUD)
	연방 저당금고

(FNMA)
	Financial Freedom

(민간 모기지회사)

	대    상
	자산가치가 낮은

주택보유자
	자산가치가 중간

정도인 주택보유자
	자산가치가 높은

주택보유자

	대상연령
	62세 이상
	62세 이상
	62세 이상

	대출방식
	종신,채권최고액 방식
	종신,채권최고액 방식
	채권최고액 방식

	대출한도
	U$200,160 ~ 362,790
	U$417,000
	상한선 없음

	금    리
	주로 변동금리
	변동금리
	변동금리

	자금용도
	자유
	자유
	자유


자료 : e-Finance (2006.11.6)

역모기지 전문상담사제도를 운영하여 역모기지신청 전에 상담을 의무화함으로써 민원 및 소송을 예방하고, 고령자에 대한 정보제공 역할을 하고 있음. ('03년 현재 850명의 전문상담사를 운영 중)

대출금액은 일반적으로 차입자의 나이가 많을수록, 금리가 낮을수록, 주택가치가 클수록 증가하며, 수령형태는 일시지급형·확정지급형·종신형·한도설정형·혼합형 등의 방법이 이용됨. 

<표 2> 역모기지 수령형태

	종      류
	내      용

	일시지급형
	대출금을 일시에 수령 (기존 주택대출 상환용도로 주로 이용)

	확정지급형
	확정기간동안 매월 연금식 정액수령  

	종  신  형
	채무자가 살아있는 동안, 해당주택에 거주하는 동안 종신수령

	한도설정형
	본인이 원하는 한도를 설정하여 한도 내 사용

	혼  합  형
	일시지급형과 매월 연금방식 혼합


자료 : 웰스파고

3. 웰스파고(Wells Fargo)은행의 역모기지

미국 역모기지 시장을 리드하고 있는 웰스파고은행은 역모기지 전문상담사를 통해 고객의 장단기 재무목표를 고려한 교육과 상담서비스를 제공하고 있음.

차입자가 사망하거나 주택매각 시에는 대출금 전액을 상환해야 하며, 재산세·주택보험 등을 지급하지 않거나 질병으로 차입자가 12개월 이상 해당주택에 거주하지 않을 경우에도 전액 상환해야 함.

<그림 2> 웰스파고은행 역모기지 프로세스







자료 : 웰스파고은행

4. 역모기지의 장단점 

역모기지 취급 금융기관은 대출과 관련된 높은 수수료 수입을 받을 수 있으며, 다른 일반대출에 비해 상대적으로 대출위험이 낮기 때문에 금융기관의 수익성과 건전성에도 도움이 됨.

또한 사회적으로 역모기지는 공공부문의 사회보장제도를 보완하는 수단으로 활용될 수 있으며, 또한 개인복지 향상 및 내수경기 회복, 재정부담 경감, 부동산시장 안정 등의 효과를 기대할 수 있음.

반면 다른 일반대출에 비해 추가비용이 커서 차입자의 초기부담이 높으며, 상품구조가 복잡하기 때문에 차입자가 상품에 대해 정확하게 인지하지 못할 가능성이 있음.

역모기지 취급기관측면에서는 주택가격하락·금리상승·장수리스크 등으로 대출금액이 주택가격을 초과하게 되는 불확실성이 있으며, 이를 회피하기 위한 위험관리시스템의 확립이 필요함.

※ 서브프라임 모기지

서브프라임 모기지(비우량주택담보대출)는 상대적으로 신용등급이 낮은 사람들을 위한 대출이라고 생각하시면 됩니다. 미국의 주택 경기가 호황을 누리고 있을 때 사람들은 앞다투어 대출을 받아 주택에 투자를 했습니다. 그런데 미국의 부동산 거품 붕괴로 담보가치가 하락하게 되어 대출을 주관한 금융권이 부실해지게 된 것입니다. 그렇다면 증시와의 관계를 살펴보면 부실해진 금융권에 투자를 한 기관이나 개인 여타 기업들의 주식은 가치가 하락할 수밖에 없죠. 즉 주가가 하락하게 되는 것이죠. 미국의 증시 악화로 인해 미국과 연계되있는 한국을 포함한 아시아 증시가 동반 하락하게 되는 것입니다. 하지만 많은 전문가들이 이번 미국발 서브프라임 모기지가 한국에 미치는 영향은 미미할 것으로 예측하고 있습니다
Ⅶ 결론

· 이상 살펴본 바에 따라 미국주택금융시장을 한마디로 요약하면 “부동산 금융자산의 유동화와 리스크 관리”라고 할 수 있다. 미국은 오래된 주택금융 특히 모기지 금융에 있어서 금융자산을 유동화하는 시스템을 잘 구축했으며,그 근간으로는 주택대출에 수반되는 다양한 위험을 분산할 수 있는 제도의 도입이 결정적인 역할을 하였다고 볼 수 있다. 

아직 국내 금융기관들은 미국을 비롯한 선진국에 비해 대부분이 1차원적인 

상품만을 판매하고 있으나 최근들어 금리가 상승하여 고정금리 모기지에 대

한 선호가 높아지고 있어 이에 대한 상품의 다각화가 필요할 것이다.

또한 우리나라는 아직까지 주택저당채권 유동화를 위한 제반 여건과 제도가 

충분하지 않아 주택채권의 유동화 비율이 낮으나 미국의 경우 주택대출의 

50%이상이 유동화되고 있다는 점을 감안하면 향후 우리나라도 주택채권의 

유동화 비율이 높아질 전망이다.
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    미국의 주택금융시장에 대한 이해





모기지론





역모기지론





금액





금액





주택가치





주택가치





순자산가치





순자산가치





대출잔액





대출잔액





시간





시간





· 역모기지 전문상담사와 상담 





1. 상    담





2. 신    청





· 대출신청 및 비용안내





· 전문가에 의한 담보평가





3. 평    가





· 주택보험 및 모기지보험 가입





4. 보험가입





5. 대출취급





· 대출취급 및 비용지급, 취급 후 3일내 취소가능





· 재산세 납부, 주택보험갱신, 실지거주 요건충족





6. 사후관리
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