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Abstract
 
Recently, there is a growing interest in housing policy to prepare for the aging society. The 

purpose of this study is exploring the factors that explain housing consumption and adjustment of 
pre-retirees after retirement. 1,351 samples were collected from A bank and analyzed. There 
categories of housing consumption adjustment were considered including downsizing, maintain, 
and upsizing. Gender, educational level, housing size, housing type, asset size, and willingness to 
work after retirement were examined to see if they can explain the housing consumption 
adjustment of pre-retirees using orderd- probit model. The finding of this study is that housing 
size, asset size, and willingness to work after retirement statistically significantly explain the 
housing consumption adjustment. At specific, firstly, if the current size of the housing is relatively 
large, it is highly likely to downsize housing after retirement. Second, pre-retiree whose assets 
exceeded 1 billion won were more likely to scale up housing than assets of over 300 million to 
less than 500 million won. Lastly, unless there is absolutely no willingness to work after retirement, 
it is indicated that it intends to up-sizing consumption rather than down-sizing adjustment. The 
results of this study can provide useful information for the housing policy in order to prepare for 
the (post) aged society.
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1. 서  론

1.1. 연구의 배경과 목적

통계청(2017)의 장래인구추계 자료에 따르면 기대

수명은 2005년 78.2세, 2015년 82.1세, 2025년 84.3세

로 꾸준히 증가하는 추세에 있다. 이에 비하여 취업 유

경험자가 가장 오래 근무한 일자리를 그만둘 당시 평

균연령은 2005년 50세에서 2016년 49.1세로 감소하

였다(장인성 2017). 즉 예상수명은 연장되고 있는 반

면에 은퇴 시기는 빨라지고, 과거와 같은 자녀들에 의

한 노부모 부양을 더 이상 기대하기 어려워짐에 따라 

은퇴 후 노후준비가 매우 중요한 문제가 되고 있다. 

전통적인 생애주기가설에 따르면 일반적으로 가구

(家口)는 소득이 발생하는 동안 자산을 축적하고 은퇴 

후 축적된 자산을 인출하여 소비활동을 한다(Artle 

and Varayia 1978). 특히 우리나라의 경우 주택은 개

별 가구 자산에서 가장 큰 부분을 차지하는 경우가 많

기 때문에1) 은퇴 후 주택자산 활용은 고령화시대의 노

후준비방향과 주택시장의 변화를 설명하는 중요한 요

인이 될 수 있다.

선행연구에 따르면 은퇴 후 주택소비 조정에 관한 

연구는 생애주기이론에 입각하여 주택 다운사이징 가

설을 옹호하는 입장과 상속 및 다른 경제적 이유로 그

렇지 않을 것이라는 입장이 혼재하고 있다(Judd et al. 

2012). 국내에서도 상속받은 경험이 다운사이징에 음

(-)의 영향을 준다는 연구가 있다(김용진·손재영 

2014). 그러나 대부분의 관련 연구에서는 은퇴여부를 

구분하지 않고 특정 연령 이상의 고(高)연령 가구를 

분석대상으로 하고 있다. 또한 현재의 주택과 주거이

동 전의 주택을 비교하여 주택소비 조정을 측정하였

으나, 현재의 주택과 과거의 주택이 각각 은퇴 전후의 

주택인지 알 수 없다는 한계가 있다.

따라서 본 연구는 40~50대의  예비은퇴자를 대상으

로 이들의 은퇴 후 주택자산의 활용 가능성을 살펴보

고자 한다. 즉 본 연구의 목적은 은퇴 후 주택소비 조

정 의향 결정에 영향을 미치는 요인을 밝히는 것이다. 

이때 예비 은퇴자를 대상으로 현재 주택과 은퇴 후 희

망하는 주택을 비교함으로써 은퇴 후 소득 감소에 따

른 주택소비 조정을 보다 엄밀하게 측정하고자 한다. 

또한 응답자들의 주거경험(현 주택규모 및 주택유형)

과 은퇴 후 소득변수로써 은퇴 후 근로의지가 주택소

비 조정에 미치는 영향을 살펴본다는 점에서 본 연구

는 선행연구와 차별성이 있다고 할 것이다. 이러한 시

도는 초고령사회(post-aged society)
2)
를 대비해야 하

는 향후 부동산시장에 정책적 시사점을 줄 수 있다고 

판단된다.

1.2. 연구의 방법과 구성

본 연구에서 주택소비 조정은 현재 주택규모와 은

퇴 후 희망하는 주택규모를 비교하여 다운사이징

(down-sizing), 유지(no change), 업사이징(up-sizing)

과 같은 순서가 존재하는 범주형 변수로 측정하며 순

위프로빗모형(ordered probit model)으로 추정한다. 

모형의 추정을 위해 전국 A은행 40~50대 직원을 대상

으로 은퇴 후 선호하는 주거환경에 관해 설문조사한 

자료를 이용한다.3)

본 연구는 다음과 같이 구성된다. 먼저 제2장에서는 

주택소비조정의 측정 기준과 선행연구를 검토한다. 

제3장에서는 실증분석모형을 설정하고 자료와 변수

에 대해 설명한다. 제4장에서는 기초통계량과 추정 결

과를 해석하고, 제5장에서는 본 연구의 결론과 분석의 

시사점을 제시한다.  

2. 이론적 고찰

주택소비조정은 가구의 필요(needs)와 주택의 특

성을 일치시키는 과정이다. 주택점유형태, 주택 규모 

등의 변화를 수반하고 변화의 방향은 가구의 생애주
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기에 영향을 받는다. 가구가 형성되어 확대되는 과정

에는 주거 안정에 대한 수요가 높아짐에 따라 점유형

태는 일반적으로 임차에서 자가로 전환된다. 주택 규

모에 있어서도 결혼, 출산 등의 과정을 거치며 더 넓은 

공간을 요구하게 된다. 반면 자녀가 출가하는 등의 축

소기에 접어들게 되면 공간에 대한 수요는 감소하게 

된다. 이와 더불어 축소기에는 은퇴라는 중요한 사건

도 발생한다. Ando and Modigliani(1963)는 생애주

기가설(life-cycle model)을 통해 소득이 증가하는 경

제활동 기간에는 자산을 축적하고 소득이 감소하는 

은퇴 이후에는 그동안 축적한 자산을 처분하여 소비 

재원을 마련함으로써 생애효용을 극대화 한다고 주장

하였다. 이 주장에 따르면 은퇴 후에는 자산이 감소하

게 된다.

하지만 의학의 발달로 수명이 길어지고 은퇴 후에

도 재취업 등의 경제활동이 지속되는 최근의 변화는 

고령자들의 은퇴 후 자산변화에도 영향을 줄 수 있어 

주택소비의 하향조정 뿐만 아니라 상향조정도 고려해

야할 요인을 제공한다. 또한 주택매매가격 예상 상승

률이나 상속 등도 고연령층의 주택소비 상향조정에 

영향을 줄 수 있는 요인이다.

2.1. 주택소비조정의 측정 기준

주택소비조정은 하향조정, 유지, 상향조정으로 구

분할 수 있는데 이하에서는 하향조정인 다운사이징을 

중심으로 주택소비조정의 측정 기준을 살펴본다.

주택다운사이징(housing down-sizing : 이하 다

운사이징)이란 ‘주택소비 감소(consumption of  less 

housing)’를 의미한다(Judd et al. 2012). 하지만 ‘주

택소비’의 맥락(context)을 어떻게 정의하느냐에 따

라 다운사이징은 다양하게 측정될 수 있다.

Banks et al.(2007)에 따르면 주택의 다운사이징은 

주택점유형태 전환(자가→임차), 주택가격의 감소, 주

거면적의 감소, 방 수(數)의 감소를 포괄한다. 이때 앞

의 두 개는 주택가치의 변화로 다운사이징을 측정하

고 뒤의 두 개는 물리적 공간의 변화로 다운사이징을 

측정한다.

우선, 주택점유형태의 변화(자가→임차)는 명확하

게 관찰할 수 있고 그 자체로 주택자산의 유동화(流動

化)를 수반하기 때문에 많은 연구에서 다운사이징의 

기준으로 삼았다(Feinstein and McFadden 1989; 

Jones 1997; Megbolugbe  et  al. 1999; Lehnert 2004; 

Tatsiramos 2006; Chiuri and Jappelli 2010). 이에 

비하여 주택가격의 변화는 주거이동 후에도 동일한 

주택점유형태를 유지하는 경우 다운사이징을 측정하

는 기준 중 하나이다. 자가(自家)거주 가구의 주거이

동 전후의 주택소비 조정 결정요인을 분석하는 연구

에서 주로 이용해왔다(Venti and Wise 1989; Ermisch 

and Jenkins 1999; Painter and Lee 2009;  Banks 외 

2010).

한편, 주거면적의 변화로 다운사이징을 정의할 때 

주택자산의 감소(down pricing) 여부를 고려하기도 

한다(Bradbury 2010; Luborsky et al. 2011).4)

마지막으로 방 수(數)의 변화는 객관적이고 측

정이 쉽기 때문에 정량적 연구에 적합하나, 선행

연구들은 방수의 변화를 측정하는데 있어 주거이

동 전후의 주택점유형태 변화를 고려하지 않았다

(Ermisch and Jenkins 1999; Painter and Lee 2009; 

Banks et al. 2010; Gobillon and Wolff 2011)는 한계

를 보인다.

이상 살펴본 해외연구와 마찬가지로 국내연구 또한 

주택소비조정을 다양한 기준으로 측정하고 있다. 즉 

연구자에 따라 다운사이징을 주택점유형태의 변화(정

의철 2013; 정의철·이경애 2013; 김용진 2013; 김용

진·손재영 2014), 주거면적의 변화(김용진 2013; 김

현수·최민섭 2013; 김현수 외 2016), 주택가격의 변

화(김용진·손재영 2014; 정의철 2016)로 정의하여 분

석하였다.

본 연구에서는 기초자료로 사용한 설문자료의 특성
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또한 응답자들의 주거경험(현 주택규모 및 주택유형)

과 은퇴 후 소득변수로써 은퇴 후 근로의지가 주택소

비 조정에 미치는 영향을 살펴본다는 점에서 본 연구

는 선행연구와 차별성이 있다고 할 것이다. 이러한 시

도는 초고령사회(post-aged society)
2)
를 대비해야 하

는 향후 부동산시장에 정책적 시사점을 줄 수 있다고 

판단된다.

1.2. 연구의 방법과 구성

본 연구에서 주택소비 조정은 현재 주택규모와 은

퇴 후 희망하는 주택규모를 비교하여 다운사이징

(down-sizing), 유지(no change), 업사이징(up-sizing)

과 같은 순서가 존재하는 범주형 변수로 측정하며 순

위프로빗모형(ordered probit model)으로 추정한다. 

모형의 추정을 위해 전국 A은행 40~50대 직원을 대상

으로 은퇴 후 선호하는 주거환경에 관해 설문조사한 

자료를 이용한다.3)

본 연구는 다음과 같이 구성된다. 먼저 제2장에서는 

주택소비조정의 측정 기준과 선행연구를 검토한다. 

제3장에서는 실증분석모형을 설정하고 자료와 변수

에 대해 설명한다. 제4장에서는 기초통계량과 추정 결

과를 해석하고, 제5장에서는 본 연구의 결론과 분석의 

시사점을 제시한다.  

2. 이론적 고찰

주택소비조정은 가구의 필요(needs)와 주택의 특

성을 일치시키는 과정이다. 주택점유형태, 주택 규모 

등의 변화를 수반하고 변화의 방향은 가구의 생애주
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기에 영향을 받는다. 가구가 형성되어 확대되는 과정

에는 주거 안정에 대한 수요가 높아짐에 따라 점유형

태는 일반적으로 임차에서 자가로 전환된다. 주택 규

모에 있어서도 결혼, 출산 등의 과정을 거치며 더 넓은 

공간을 요구하게 된다. 반면 자녀가 출가하는 등의 축

소기에 접어들게 되면 공간에 대한 수요는 감소하게 

된다. 이와 더불어 축소기에는 은퇴라는 중요한 사건

도 발생한다. Ando and Modigliani(1963)는 생애주

기가설(life-cycle model)을 통해 소득이 증가하는 경

제활동 기간에는 자산을 축적하고 소득이 감소하는 

은퇴 이후에는 그동안 축적한 자산을 처분하여 소비 

재원을 마련함으로써 생애효용을 극대화 한다고 주장

하였다. 이 주장에 따르면 은퇴 후에는 자산이 감소하

게 된다.

하지만 의학의 발달로 수명이 길어지고 은퇴 후에

도 재취업 등의 경제활동이 지속되는 최근의 변화는 

고령자들의 은퇴 후 자산변화에도 영향을 줄 수 있어 

주택소비의 하향조정 뿐만 아니라 상향조정도 고려해

야할 요인을 제공한다. 또한 주택매매가격 예상 상승

률이나 상속 등도 고연령층의 주택소비 상향조정에 

영향을 줄 수 있는 요인이다.

2.1. 주택소비조정의 측정 기준

주택소비조정은 하향조정, 유지, 상향조정으로 구

분할 수 있는데 이하에서는 하향조정인 다운사이징을 

중심으로 주택소비조정의 측정 기준을 살펴본다.

주택다운사이징(housing down-sizing : 이하 다

운사이징)이란 ‘주택소비 감소(consumption of  less 

housing)’를 의미한다(Judd et al. 2012). 하지만 ‘주

택소비’의 맥락(context)을 어떻게 정의하느냐에 따

라 다운사이징은 다양하게 측정될 수 있다.

Banks et al.(2007)에 따르면 주택의 다운사이징은 

주택점유형태 전환(자가→임차), 주택가격의 감소, 주

거면적의 감소, 방 수(數)의 감소를 포괄한다. 이때 앞

의 두 개는 주택가치의 변화로 다운사이징을 측정하

고 뒤의 두 개는 물리적 공간의 변화로 다운사이징을 

측정한다.

우선, 주택점유형태의 변화(자가→임차)는 명확하

게 관찰할 수 있고 그 자체로 주택자산의 유동화(流動

化)를 수반하기 때문에 많은 연구에서 다운사이징의 

기준으로 삼았다(Feinstein and McFadden 1989; 

Jones 1997; Megbolugbe  et  al. 1999; Lehnert 2004; 

Tatsiramos 2006; Chiuri and Jappelli 2010). 이에 

비하여 주택가격의 변화는 주거이동 후에도 동일한 

주택점유형태를 유지하는 경우 다운사이징을 측정하

는 기준 중 하나이다. 자가(自家)거주 가구의 주거이

동 전후의 주택소비 조정 결정요인을 분석하는 연구

에서 주로 이용해왔다(Venti and Wise 1989; Ermisch 

and Jenkins 1999; Painter and Lee 2009;  Banks 외 

2010).

한편, 주거면적의 변화로 다운사이징을 정의할 때 

주택자산의 감소(down pricing) 여부를 고려하기도 

한다(Bradbury 2010; Luborsky et al. 2011).4)

마지막으로 방 수(數)의 변화는 객관적이고 측

정이 쉽기 때문에 정량적 연구에 적합하나, 선행

연구들은 방수의 변화를 측정하는데 있어 주거이

동 전후의 주택점유형태 변화를 고려하지 않았다

(Ermisch and Jenkins 1999; Painter and Lee 2009; 

Banks et al. 2010; Gobillon and Wolff 2011)는 한계

를 보인다.

이상 살펴본 해외연구와 마찬가지로 국내연구 또한 

주택소비조정을 다양한 기준으로 측정하고 있다. 즉 

연구자에 따라 다운사이징을 주택점유형태의 변화(정

의철 2013; 정의철·이경애 2013; 김용진 2013; 김용

진·손재영 2014), 주거면적의 변화(김용진 2013; 김

현수·최민섭 2013; 김현수 외 2016), 주택가격의 변

화(김용진·손재영 2014; 정의철 2016)로 정의하여 분

석하였다.

본 연구에서는 기초자료로 사용한 설문자료의 특성
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을 고려하여 주택소비 조정을 주택규모의 변화로 정

의한다.

2.2. 선행연구 검토

주택소비조정에 관한 이론적·실증적 연구의 대부

분은 하향조정인 다운사이징을 중심으로 발전해왔다. 

다운사이징에 관한 연구는 크게 주택균형모형(housing 

equilibrium model)5)과  생애주기모형(life-cycle 

model)을 이론적 기반으로 한다. 이하에서는 본 연구

의 이론적 배경이 되는 생애주기가설을 중심으로 다

운사이징을 살펴보았다.

전통적인 생애주기가설에 따르면 다운사이징의 주

요 동기는 은퇴 후 소득 감소와 같은 경제적 문제이다. 

대부분의 가구들은 은퇴 이후의 생활을 영위하기 위

해 그동안 축적한 자산을 사용한다는 것이다. 이때, 일

반적으로 주택은 은퇴 후 가구에게 이용 가능한 가장 

큰 자산이기 때문에 주택의 소비를 줄여서 주택 이외

의 재화를 소비할 수 있는 재원을 조달한다(Banks et 

al. 2007; Faulkner 2007). 이 이론을 지지하는 실증

연구들은 특정 연령 이후에 주택자산을 활용하는 경

향이 있음을 밝히고 있다(Sheiner and Weil 1992; 

Skinner 1996; Heiss et al. 2005; Banks et al. 2007). 

그러나 다운사이징은 보편적인 현상이 아니라는 주장

도 있다. 즉 자신의 주택을 소유한 가구 중에서 은퇴 

후 주택 이외 재화를 소비하기 위해 주택자산을 이용

하지 않는다는 것을 밝힌 실증연구들이 존재하는 것

이다(Merrill 1984; Feinstein and McFadden 1989; 

Venti and Wise 1989, 1990, 2004; Kazi 2008; Judd 

et al. 2012). 이 연구들은 생애주기가설 자체를 부정

하기 보다는 은퇴 후 다운사이징과 같은 주택자산 활

용은 가구의 부(wealth)와 관계가 있다는 사실에 주목

한다. 다운사이징과 자산(資産)의 관계는 1980년대 

초 Ferraro(1981)에 의하여 조명되기 시작하였다. 

Ferraro(1981)는 소득과 자산은 고연령 가구의 일반

적인 주거이동과 다운사이징의 가능성을 보다 구체적

으로 설명하는 중요한 요인이라고 하였다. 이후 자산

과 다운사이징에 대한 실증연구 결과들은 은퇴 후 주

거이동이 있다고 해도 부유한 가구일수록 다운사이징

이 발생할 가능성이 적고(Feinstein and McFadden 

1989; Kazi 2008), 자산이 많은 고연령 가구일수록 주

택점유형태를 임차로 전환하기보다 자가를 유지할 확

률이 높음을 보여주었다(Heiss et al. 2005; Painter 

and Lee 2009, 2010).

생애주기가설로 다운사이징을 설명함에 있어 초기

에는 주로 경제적 요인에 초점을 맞추었으나, 이후에

는 경제적 요인 외에 사건들(events)이나 생애단계 

(life-cycle stage) 등 다양한 요인을 고려하였다. 대표

적으로 Feinstein and McFadden(1989)은 주택의 다

운사이징 결정은 가구의 부(富)의 크기에 영향을 받을 

뿐 아니라 가구원 수 또는 가구 구성원의 변화, 가구주

의 은퇴와 같은 인구학적 충격에도 많은 영향을 받는

다고 하였다. Ermisch and Jenkins(1999)도 주택의 

다운사이징은 경제적 변화뿐만 아니라 사건(event)과

도 관계가 있다고 하였다. Clark et al.(1994)과  

Helderman(2007)은 다운사이징을 야기하는 주요 사

건은 건강악화, 이혼, 재혼, 고용의 변화 등 이라고 하

였다. 또한 Meyer and Speare(1985)는 주택의 유지·

관리의 어려움, 편의시설 또는 서비스 수요 등의 이유

도 다운사이징의 원인으로 지목하였다.

한편, 전통적인 생애주기가설에 의문을 제기하며 

다운사이징의 가능성을 의심하는 주장들로 명시적 또

는 심리적 거래비용, 상속동기가설, 예비적 저축가설, 

정신적 자산계정 가설 등이 있다. 

심리적 거래비용설(psychological transaction cost 

hypothesis)은 은퇴 후 주택의 다운사이징이 발생할 

가능성이 낮은 이유는 주거이동으로 발생하는 실질적

인 금전적 지출뿐만 아니라(Rechovsky 1990; Faulkner 

2001; Munnell et al. 2007), 사람들이 친숙한 환경에

서 새로운 주거 환경으로 이동하는데 부담해야하는 
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심리적 비용(Rechovsky 1990)과 집과 이웃에 대한 

애착(Munnell et al. 2007) 등이라고 주장하였다.  

상속동기(inheritance motive)가설은 경제적으로 

부유하지 못한 자손에게 주택을 상속하려는 의지가 

고연령 가구의 다운사이징 결정에 부정적인 영향을 

미치는 주요 원인이라고 제안하였다(Beer et al. 

2006; Munnell  et al.  2007;  Banks et al. 2007).6)

예비저축모형(precautionary saving model)은 자

가 보험의 한 형태인 주택자산은 예측할 수 없는 미래

를 위해 최대한 남겨두고 비상상황에서만 소비되기에 

다운사이징에 부정적 영향을 준다고 하였다(Skinner 

1996). 유사한 맥락을 보이는 정신적 자산계정가설

(mental accounts hypothesis)은 대부분의 가구는 소

비를 위해 소득이나 금융자산을 먼저 사용하고 주택

자산이나 연금자산은 이후에 또는 경제적으로 매우 

어려운 상황에서 처분함을 강조한다(Thaler 1990;  

Levin 1998). Faulkner(2007)는 주택 이외의 다른 유

형의 자산이 존재하는 가구라면 소비활동을 위해 주

택자산을 처분할 가능성이 낮다는 것을 실증분석을 

통해 밝힌바 있다.

이와 같이 국외에서는 다운사이징에 대한 다양한 

이론이 제안되고 관련 실증연구가 이루어진 반면, 국

내연구는 비교적 최근에서야 시작되었다. 정의철

(2013)은 한국노동패널조사 7차년도(2004년)부터 11

차년도(2008년) 자료를 이용하여 가구주 연령이 만 

55세 이상인 자가소유 가구를 대상으로 주택점유형태 

변화를 Cox의 비례적 위험모형으로 추정하였다. 분석

결과, 상대적으로 높은 연령대에서 임차전환이 발생

하는 것으로 나타나 전통적인 생애주기가설에서 주장

하는 은퇴 후 즉각적인 주택자산 처분의 가능성이 높

지 않음을 확인하였다. 또한 자산 유형에 따라 주택점

유형태 전환에 미치는 영향이 다르게 나타났는데 금

융자산의 비율은 임차전환에 음(-)의 영향을, 거주주

택자산의 비율은 임차전환에 양(+)의 영향을 주었다.  

한편 고연령 자가소유 가구의 임차전환은 건강상태, 

혼인상태 변화와 같은 인구학적 특성 변화에도 많은 

영향을 받고 있는 것으로 나타났다.

정의철·이경애(2013)는 한국노동패널조사의 8차

년도(2005년)부터 11차년도(2008년) 자료를 이용하

여 가구주 연령이 만 55세 이상인 자가소유 가구의 주

거이동 및 주택점유형태 결정요인을 프로빗모형으로 

추정하였다.  분석 결과, 가구주가 취업상태일 때 고연

령 자가소유 가구는 주거이동 후 다시 자가로 거주할 

확률이 높은 반면, 건강상태가 악화되면 임차로 전환

할 확률이 높았다. 또한 거주주택 자산의 비율이 높을

수록 상대주거비용이 클수록 임차로 전환할 확률이 

높았다.

김현수·최민섭(2013)은 설문자료를 이용하여 수도

권 거주 은퇴자(50~60대)의 주거면적 변동 결정요인

을 회귀분석으로 추정하였다. 은퇴 후 소득은 주거면

적 변동에 유의한 영향을 주지 않았으나 재무능력(주

택관리비, 생활비)은 양(+)의 유의한 영향을 주는 것

으로 나타났다. 한편 과거 주택면적이 음(-)으로 유의

하게 나타나 과거 주택면적이 클수록 현재의 주택면

적은 감소하는 것을 확인하였다. 

김용진(2013)은 2008년 주거실태조사자료를 사용

하여 가구주 연령이 50대 이상인 자가소유 가구의 주

택점유형태 변화 결정요인을 프로빗 모형으로 추정하

였다. 혼인상태를 유지할수록, 소득, 주택자산, 금융자

산이 많을수록, 부채가 적을수록 다운사이징(자가→

임차)할 확률이 낮은 것으로 나타났다. 한편, 계속해서 

자가거주를 유지하고 있는 가구의 주거이동 후 주택

규모의 변화 결정요인을 회귀분석으로 추정하였는데 

혼인상태 변화와 같은 인구학적 변수가 유의하지 않

았고 소득, 비금융자산, 금융자산이 주택규모 변화에 

양(+)의 영향을 주었다.

김용진·손재영(2014)은 국민연금공단의 국민노후

보장 패널조사 2005년, 2007년, 2009년 자료를 이용

하여 가구주 연령이 50세 이상인 자가거주 가구의 다

운사이징 결정요인을 네스티드 로짓모형으로 추정하
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을 고려하여 주택소비 조정을 주택규모의 변화로 정

의한다.

2.2. 선행연구 검토

주택소비조정에 관한 이론적·실증적 연구의 대부

분은 하향조정인 다운사이징을 중심으로 발전해왔다. 

다운사이징에 관한 연구는 크게 주택균형모형(housing 

equilibrium model)5)과  생애주기모형(life-cycle 

model)을 이론적 기반으로 한다. 이하에서는 본 연구

의 이론적 배경이 되는 생애주기가설을 중심으로 다

운사이징을 살펴보았다.

전통적인 생애주기가설에 따르면 다운사이징의 주

요 동기는 은퇴 후 소득 감소와 같은 경제적 문제이다. 

대부분의 가구들은 은퇴 이후의 생활을 영위하기 위

해 그동안 축적한 자산을 사용한다는 것이다. 이때, 일

반적으로 주택은 은퇴 후 가구에게 이용 가능한 가장 

큰 자산이기 때문에 주택의 소비를 줄여서 주택 이외

의 재화를 소비할 수 있는 재원을 조달한다(Banks et 

al. 2007; Faulkner 2007). 이 이론을 지지하는 실증

연구들은 특정 연령 이후에 주택자산을 활용하는 경

향이 있음을 밝히고 있다(Sheiner and Weil 1992; 

Skinner 1996; Heiss et al. 2005; Banks et al. 2007). 

그러나 다운사이징은 보편적인 현상이 아니라는 주장

도 있다. 즉 자신의 주택을 소유한 가구 중에서 은퇴 

후 주택 이외 재화를 소비하기 위해 주택자산을 이용

하지 않는다는 것을 밝힌 실증연구들이 존재하는 것

이다(Merrill 1984; Feinstein and McFadden 1989; 

Venti and Wise 1989, 1990, 2004; Kazi 2008; Judd 

et al. 2012). 이 연구들은 생애주기가설 자체를 부정

하기 보다는 은퇴 후 다운사이징과 같은 주택자산 활

용은 가구의 부(wealth)와 관계가 있다는 사실에 주목

한다. 다운사이징과 자산(資産)의 관계는 1980년대 

초 Ferraro(1981)에 의하여 조명되기 시작하였다. 

Ferraro(1981)는 소득과 자산은 고연령 가구의 일반

적인 주거이동과 다운사이징의 가능성을 보다 구체적

으로 설명하는 중요한 요인이라고 하였다. 이후 자산

과 다운사이징에 대한 실증연구 결과들은 은퇴 후 주

거이동이 있다고 해도 부유한 가구일수록 다운사이징

이 발생할 가능성이 적고(Feinstein and McFadden 

1989; Kazi 2008), 자산이 많은 고연령 가구일수록 주

택점유형태를 임차로 전환하기보다 자가를 유지할 확

률이 높음을 보여주었다(Heiss et al. 2005; Painter 

and Lee 2009, 2010).

생애주기가설로 다운사이징을 설명함에 있어 초기

에는 주로 경제적 요인에 초점을 맞추었으나, 이후에

는 경제적 요인 외에 사건들(events)이나 생애단계 

(life-cycle stage) 등 다양한 요인을 고려하였다. 대표

적으로 Feinstein and McFadden(1989)은 주택의 다

운사이징 결정은 가구의 부(富)의 크기에 영향을 받을 

뿐 아니라 가구원 수 또는 가구 구성원의 변화, 가구주

의 은퇴와 같은 인구학적 충격에도 많은 영향을 받는

다고 하였다. Ermisch and Jenkins(1999)도 주택의 

다운사이징은 경제적 변화뿐만 아니라 사건(event)과

도 관계가 있다고 하였다. Clark et al.(1994)과  

Helderman(2007)은 다운사이징을 야기하는 주요 사

건은 건강악화, 이혼, 재혼, 고용의 변화 등 이라고 하

였다. 또한 Meyer and Speare(1985)는 주택의 유지·

관리의 어려움, 편의시설 또는 서비스 수요 등의 이유

도 다운사이징의 원인으로 지목하였다.

한편, 전통적인 생애주기가설에 의문을 제기하며 

다운사이징의 가능성을 의심하는 주장들로 명시적 또

는 심리적 거래비용, 상속동기가설, 예비적 저축가설, 

정신적 자산계정 가설 등이 있다. 

심리적 거래비용설(psychological transaction cost 

hypothesis)은 은퇴 후 주택의 다운사이징이 발생할 

가능성이 낮은 이유는 주거이동으로 발생하는 실질적

인 금전적 지출뿐만 아니라(Rechovsky 1990; Faulkner 

2001; Munnell et al. 2007), 사람들이 친숙한 환경에

서 새로운 주거 환경으로 이동하는데 부담해야하는 
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심리적 비용(Rechovsky 1990)과 집과 이웃에 대한 

애착(Munnell et al. 2007) 등이라고 주장하였다.  

상속동기(inheritance motive)가설은 경제적으로 

부유하지 못한 자손에게 주택을 상속하려는 의지가 

고연령 가구의 다운사이징 결정에 부정적인 영향을 

미치는 주요 원인이라고 제안하였다(Beer et al. 

2006; Munnell  et al.  2007;  Banks et al. 2007).6)

예비저축모형(precautionary saving model)은 자

가 보험의 한 형태인 주택자산은 예측할 수 없는 미래

를 위해 최대한 남겨두고 비상상황에서만 소비되기에 

다운사이징에 부정적 영향을 준다고 하였다(Skinner 

1996). 유사한 맥락을 보이는 정신적 자산계정가설

(mental accounts hypothesis)은 대부분의 가구는 소

비를 위해 소득이나 금융자산을 먼저 사용하고 주택

자산이나 연금자산은 이후에 또는 경제적으로 매우 

어려운 상황에서 처분함을 강조한다(Thaler 1990;  

Levin 1998). Faulkner(2007)는 주택 이외의 다른 유

형의 자산이 존재하는 가구라면 소비활동을 위해 주

택자산을 처분할 가능성이 낮다는 것을 실증분석을 

통해 밝힌바 있다.

이와 같이 국외에서는 다운사이징에 대한 다양한 

이론이 제안되고 관련 실증연구가 이루어진 반면, 국

내연구는 비교적 최근에서야 시작되었다. 정의철

(2013)은 한국노동패널조사 7차년도(2004년)부터 11

차년도(2008년) 자료를 이용하여 가구주 연령이 만 

55세 이상인 자가소유 가구를 대상으로 주택점유형태 

변화를 Cox의 비례적 위험모형으로 추정하였다. 분석

결과, 상대적으로 높은 연령대에서 임차전환이 발생

하는 것으로 나타나 전통적인 생애주기가설에서 주장

하는 은퇴 후 즉각적인 주택자산 처분의 가능성이 높

지 않음을 확인하였다. 또한 자산 유형에 따라 주택점

유형태 전환에 미치는 영향이 다르게 나타났는데 금

융자산의 비율은 임차전환에 음(-)의 영향을, 거주주

택자산의 비율은 임차전환에 양(+)의 영향을 주었다.  

한편 고연령 자가소유 가구의 임차전환은 건강상태, 

혼인상태 변화와 같은 인구학적 특성 변화에도 많은 

영향을 받고 있는 것으로 나타났다.

정의철·이경애(2013)는 한국노동패널조사의 8차

년도(2005년)부터 11차년도(2008년) 자료를 이용하

여 가구주 연령이 만 55세 이상인 자가소유 가구의 주

거이동 및 주택점유형태 결정요인을 프로빗모형으로 

추정하였다.  분석 결과, 가구주가 취업상태일 때 고연

령 자가소유 가구는 주거이동 후 다시 자가로 거주할 

확률이 높은 반면, 건강상태가 악화되면 임차로 전환

할 확률이 높았다. 또한 거주주택 자산의 비율이 높을

수록 상대주거비용이 클수록 임차로 전환할 확률이 

높았다.

김현수·최민섭(2013)은 설문자료를 이용하여 수도

권 거주 은퇴자(50~60대)의 주거면적 변동 결정요인

을 회귀분석으로 추정하였다. 은퇴 후 소득은 주거면

적 변동에 유의한 영향을 주지 않았으나 재무능력(주

택관리비, 생활비)은 양(+)의 유의한 영향을 주는 것

으로 나타났다. 한편 과거 주택면적이 음(-)으로 유의

하게 나타나 과거 주택면적이 클수록 현재의 주택면

적은 감소하는 것을 확인하였다. 

김용진(2013)은 2008년 주거실태조사자료를 사용

하여 가구주 연령이 50대 이상인 자가소유 가구의 주

택점유형태 변화 결정요인을 프로빗 모형으로 추정하

였다. 혼인상태를 유지할수록, 소득, 주택자산, 금융자

산이 많을수록, 부채가 적을수록 다운사이징(자가→

임차)할 확률이 낮은 것으로 나타났다. 한편, 계속해서 

자가거주를 유지하고 있는 가구의 주거이동 후 주택

규모의 변화 결정요인을 회귀분석으로 추정하였는데 

혼인상태 변화와 같은 인구학적 변수가 유의하지 않

았고 소득, 비금융자산, 금융자산이 주택규모 변화에 

양(+)의 영향을 주었다.

김용진·손재영(2014)은 국민연금공단의 국민노후

보장 패널조사 2005년, 2007년, 2009년 자료를 이용

하여 가구주 연령이 50세 이상인 자가거주 가구의 다

운사이징 결정요인을 네스티드 로짓모형으로 추정하
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였다. 기와 기 사이에 주거 이동한 가구를 대상

으로 주거 이동 후 주택점유형태를 자가에서 임차로 

전환한 가구 또는 주거 이동 후 자가를 유지하면서 실

질 주택가격이 낮아진 가구를 주택의 다운사이징이 

발생한 가구로 정의하였다. 분석결과, 배우자가 사망

하거나 이혼하였을 경우, 가구원 수가 감소한 경우는 

그렇지 않은 경우에 비해 주택다운사이징 확률이 높

은 것으로 추정되었다. 경제적 요인 중 소득(변화)은 

통계적으로 유의하지 않은 반면 실질주택자산과 실질

금융자산은 다운사이징에 음(-)의 영향을 주었다. 또

한 부모로부터 상속받은 경험이 있는 경우 다운사이

징 확률이 낮게 나타나 상속동기가설을 간접적으로 

확인하였다.

정의철(2016)은 한국노동패널조사 7차년도(2004

년)부터 17차년도(2014년) 자료를 이용하여 가구주 

연령이 55세 이상인 자가가구의 주거소비 조정 결정

요인을 표본선택을 고려한 순위프로빗모형(ordered 

probit model with sample selection)으로 추정하였

다. 기와 기 사이에 주거이동이 이루어진 자가

거주 가구를 대상으로 기의 주택점유형태와 기에 

자가를 선택한 가구의 주거소비 조정(다운사이징, 완

만한 조정, 업사이징) 결정요인을 분석하였다. 이 때 

주거소비조정은 주거이동 전후의 실질주택가격을 기

준으로 측정하였다. 분석결과, 거주주택자산 비율이 

높을수록 주거소비를 다운사이징 할 가능성이 높은 

반면, 금융자산 비율이 높고 가구 실질소득과 실질소

득 증가율이 높을수록 주거소비를 업사이징(상향 조

정)할 가능성이 높은 것으로 추정되었다. 또한 실질주

택매매가격 상승률이 높은 지역에 거주하거나, 실질

주택매매가격 상승률이 높은 시기에는 주거이동을 통

해 업사이징할 가능성이 높은 것으로 나타나 고연령 

가구도 여전히 투자동기로서의 주택소유를 유지하고 

있음을 확인하였다. 

김현수 외(2016)는 김현수·최민섭(2013)의 연구를 

확장하여 주거지역 이동, 주거점유형태 변화, 주택유

형 변화를 고려한 주거면적 변동 결정요인을 추정하

였다. 서울에서 경기도로 이동한 경우, 자가에서 전월

세로 전환한 경우, 아파트에서 비아파트로 주택유형

이 바뀐 경우는 주거면적 변화에 양(+)의 영향을 주는 

것으로 나타났다. 또한 강남/자가에서 강북/전월세로 

이동한 경우, 서울/비아파트에서 경기도/아파트로 이

동한 경우도 주거면적 변화에 양(+)의 영향을 주는 것

으로 나타났다. 반면 서울/전월세에서 경기도/자가로

의 이동과 강남/아파트에서 강북/비아파트로의 이동

은 주거면적 변화에 음(-)의 영향을 주었다.

이제까지 살펴본 선행연구의 대부분은 가구주의 실

제 은퇴 여부와 상관없이 특정 연령(50세 이상 또는 

55세 이상)을 기준으로 분석하였다. 즉, 은퇴 예상 시

점의 자료를 이용하여 은퇴 전후의 주택소비 변화를 

연구한 것이 대부분이다. 이에 비하여 본 연구는 현재 

직장을 다니는 40~50대 예비 은퇴자를 대상으로 하

고, 은퇴 후 주택소비 조정에 영향을 미칠 수 있는 요

인들을 분석함에 있어 기존 선행연구들에서 분석한 

인구학적, 경제적 변수 외 주거경험 및 은퇴 후 근로의

지를 살펴본다는 점에서 차이가 있다.

3. 실증분석모형과 자료

3.1. 실증분석모형

본 연구에서는 순위프로빗모형을 사용하여 은퇴 후 

주택소비 조정에 대한 변수들의 설명량을 추정하였다. 

순위프로빗모형은 종속변수가 범주변수(categorical 

variable)로 범주가 서열척도(order scale)이상으로 

측정되어 순위가 생기는 경우 활용한다.  본 연구에서

는 은퇴 후 주택소비 조정을 다운사이징, 유지, 업사이

징의 3개의 범주를 포함하는 종속변수로 고려하였다. 

구체적으로 은퇴 후 주택소비 조정을 나타내는 지표 


는 잠재변수로 는 설명변수 벡터, ′는 추정계수 

벡터, 는 오차항으로 구성된다. 여기서 오차항()

순위프로빗모형을 이용한 예비은퇴자의 주택소비 조정 의향 결정요인 분석
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이 표준정규분포를 가진다고 가정한다.

         
  ′   (1)

 
는 관찰변수인 로 다음과 같은 관계를 가지

며, 여기서 (   …  )는 각 범주 사이의 경

계를 나타내는 추정계수이다.

            
≤ 

      
≤ 

      
≤ 

⋮

    
 

(2)

따라서 (∙)가 표준정규누적확률함수라고 하면 

은퇴 후 주택규모 조정이 각 범주에 속할 확률은 다음

과 같다.

   ′

    ′′

    ′ ′

⋮

     ′

(3)

모형의 로그우도함수(log likelihood function)는 

식 (4)와 같고, 이를 최대우도추정방법(Maximum 

Likelihood Estimation)으로 추정하였다

     log 
 








 log ′

 ′

    4)

해당 분석을 위해 사용한 프로그램은 STATA 14

이다.

3.2. 자료와 변수

본 실증분석에 이용된 자료는 전국 A은행 40~50대 

직원을 대상으로 은퇴 후 선호하는 주거환경에 관해 

설문조사 한 것으로, 조사기간은 2017년 6월 29일부

터 9월 28일까지이다. 회수한 1,633부 설문지 중 본 연

구의 기초자료로 사용된 것은 최종적으로 1,351부이

다. 이 중 현재 주택점유형태와 은퇴 후 선호하는 주택

점유형태가 자가(自家)인 응답자만을 연구의 대상으

로 하였다. 분석의 대상을 금융기관 종사자로 한정한 

것은 금융기관 종사자는 소득이 비교적 안정적인 

중산층을 대표하기 때문이다. 소득이 낮거나 안

정적이지 않을 경우 은퇴 전까지 축적하는 주택

자산의 정도가 미미할 수 있기 때문에 이러한 가

구는 본 분석의 대상으로 부적절하다. 또한 동일 

직장 근무자를 대상으로 하여 은퇴 이전의 소득 편차

를 줄이고 은퇴시기에 대한 동질성을 확보하였다. 한

편, 20~30대는 40~50대에 비해 은퇴 이후에 대한 계

획이 구체적이지 않을 수 있어 예비 은퇴자는 상대적

으로 은퇴시기가 가까운 40~50대로 정의하였다.
7)8)

종속변수는 현재와 은퇴 후 선호하는 주택규모의 

변화이다.
9) 

설문에서 현재 및 은퇴 후 희망 주택규모

를 5개의 범주
10)

로 구분하여 질문하는데 현재의 거주 

주택규모와 은퇴 후 희망 주택규모를 비교하여 종속

변수를 생성하였다. 은퇴 후 희망 주택규모의 범주가 

현재 주택규모의 범주 보다 작으면 1, 같으면 2,  크면 

3의 값을 부여하였다. 이 때 주택규모가 감소하였다 

하더라도 주택가격이 높은 지역으로 이동할 경우 주

택의 가치가 이전 주택과 동일하거나 더 클 수 있다. 

이러한 문제를 해결하기 위해 본 연구는 응답자가 인

식하는 현재 거주지역과 은퇴 후 희망 거주지역을 고

려하여 표본을 선정하였다. 즉 체감 거주지역을 도시, 

도시외곽, 농촌으로 구분하여 이동방향이 농촌→도시

외곽, 농촌→도시, 도시외곽→도시인 표본은 분석의 

대상에서 제외하였다. 도시방향으로 이동할 경우 단
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였다. 기와 기 사이에 주거 이동한 가구를 대상

으로 주거 이동 후 주택점유형태를 자가에서 임차로 

전환한 가구 또는 주거 이동 후 자가를 유지하면서 실

질 주택가격이 낮아진 가구를 주택의 다운사이징이 

발생한 가구로 정의하였다. 분석결과, 배우자가 사망

하거나 이혼하였을 경우, 가구원 수가 감소한 경우는 

그렇지 않은 경우에 비해 주택다운사이징 확률이 높

은 것으로 추정되었다. 경제적 요인 중 소득(변화)은 

통계적으로 유의하지 않은 반면 실질주택자산과 실질

금융자산은 다운사이징에 음(-)의 영향을 주었다. 또

한 부모로부터 상속받은 경험이 있는 경우 다운사이

징 확률이 낮게 나타나 상속동기가설을 간접적으로 

확인하였다.

정의철(2016)은 한국노동패널조사 7차년도(2004

년)부터 17차년도(2014년) 자료를 이용하여 가구주 

연령이 55세 이상인 자가가구의 주거소비 조정 결정

요인을 표본선택을 고려한 순위프로빗모형(ordered 

probit model with sample selection)으로 추정하였

다. 기와 기 사이에 주거이동이 이루어진 자가

거주 가구를 대상으로 기의 주택점유형태와 기에 

자가를 선택한 가구의 주거소비 조정(다운사이징, 완

만한 조정, 업사이징) 결정요인을 분석하였다. 이 때 

주거소비조정은 주거이동 전후의 실질주택가격을 기

준으로 측정하였다. 분석결과, 거주주택자산 비율이 

높을수록 주거소비를 다운사이징 할 가능성이 높은 

반면, 금융자산 비율이 높고 가구 실질소득과 실질소

득 증가율이 높을수록 주거소비를 업사이징(상향 조

정)할 가능성이 높은 것으로 추정되었다. 또한 실질주

택매매가격 상승률이 높은 지역에 거주하거나, 실질

주택매매가격 상승률이 높은 시기에는 주거이동을 통

해 업사이징할 가능성이 높은 것으로 나타나 고연령 

가구도 여전히 투자동기로서의 주택소유를 유지하고 

있음을 확인하였다. 

김현수 외(2016)는 김현수·최민섭(2013)의 연구를 

확장하여 주거지역 이동, 주거점유형태 변화, 주택유

형 변화를 고려한 주거면적 변동 결정요인을 추정하

였다. 서울에서 경기도로 이동한 경우, 자가에서 전월

세로 전환한 경우, 아파트에서 비아파트로 주택유형

이 바뀐 경우는 주거면적 변화에 양(+)의 영향을 주는 

것으로 나타났다. 또한 강남/자가에서 강북/전월세로 

이동한 경우, 서울/비아파트에서 경기도/아파트로 이

동한 경우도 주거면적 변화에 양(+)의 영향을 주는 것

으로 나타났다. 반면 서울/전월세에서 경기도/자가로

의 이동과 강남/아파트에서 강북/비아파트로의 이동

은 주거면적 변화에 음(-)의 영향을 주었다.

이제까지 살펴본 선행연구의 대부분은 가구주의 실

제 은퇴 여부와 상관없이 특정 연령(50세 이상 또는 

55세 이상)을 기준으로 분석하였다. 즉, 은퇴 예상 시

점의 자료를 이용하여 은퇴 전후의 주택소비 변화를 

연구한 것이 대부분이다. 이에 비하여 본 연구는 현재 

직장을 다니는 40~50대 예비 은퇴자를 대상으로 하

고, 은퇴 후 주택소비 조정에 영향을 미칠 수 있는 요

인들을 분석함에 있어 기존 선행연구들에서 분석한 

인구학적, 경제적 변수 외 주거경험 및 은퇴 후 근로의

지를 살펴본다는 점에서 차이가 있다.

3. 실증분석모형과 자료

3.1. 실증분석모형

본 연구에서는 순위프로빗모형을 사용하여 은퇴 후 

주택소비 조정에 대한 변수들의 설명량을 추정하였다. 

순위프로빗모형은 종속변수가 범주변수(categorical 

variable)로 범주가 서열척도(order scale)이상으로 

측정되어 순위가 생기는 경우 활용한다.  본 연구에서

는 은퇴 후 주택소비 조정을 다운사이징, 유지, 업사이

징의 3개의 범주를 포함하는 종속변수로 고려하였다. 

구체적으로 은퇴 후 주택소비 조정을 나타내는 지표 


는 잠재변수로 는 설명변수 벡터, ′는 추정계수 

벡터, 는 오차항으로 구성된다. 여기서 오차항()
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이 표준정규분포를 가진다고 가정한다.

         
  ′   (1)

 
는 관찰변수인 로 다음과 같은 관계를 가지

며, 여기서 (   …  )는 각 범주 사이의 경

계를 나타내는 추정계수이다.

            
≤ 

      
≤ 

      
≤ 

⋮

    
 

(2)

따라서 (∙)가 표준정규누적확률함수라고 하면 

은퇴 후 주택규모 조정이 각 범주에 속할 확률은 다음

과 같다.

   ′

    ′′

    ′ ′

⋮

     ′

(3)

모형의 로그우도함수(log likelihood function)는 

식 (4)와 같고, 이를 최대우도추정방법(Maximum 

Likelihood Estimation)으로 추정하였다

     log 
 








 log ′

 ′

    4)

해당 분석을 위해 사용한 프로그램은 STATA 14

이다.

3.2. 자료와 변수

본 실증분석에 이용된 자료는 전국 A은행 40~50대 

직원을 대상으로 은퇴 후 선호하는 주거환경에 관해 

설문조사 한 것으로, 조사기간은 2017년 6월 29일부

터 9월 28일까지이다. 회수한 1,633부 설문지 중 본 연

구의 기초자료로 사용된 것은 최종적으로 1,351부이

다. 이 중 현재 주택점유형태와 은퇴 후 선호하는 주택

점유형태가 자가(自家)인 응답자만을 연구의 대상으

로 하였다. 분석의 대상을 금융기관 종사자로 한정한 

것은 금융기관 종사자는 소득이 비교적 안정적인 

중산층을 대표하기 때문이다. 소득이 낮거나 안

정적이지 않을 경우 은퇴 전까지 축적하는 주택

자산의 정도가 미미할 수 있기 때문에 이러한 가

구는 본 분석의 대상으로 부적절하다. 또한 동일 

직장 근무자를 대상으로 하여 은퇴 이전의 소득 편차

를 줄이고 은퇴시기에 대한 동질성을 확보하였다. 한

편, 20~30대는 40~50대에 비해 은퇴 이후에 대한 계

획이 구체적이지 않을 수 있어 예비 은퇴자는 상대적

으로 은퇴시기가 가까운 40~50대로 정의하였다.
7)8)

종속변수는 현재와 은퇴 후 선호하는 주택규모의 

변화이다.
9) 

설문에서 현재 및 은퇴 후 희망 주택규모

를 5개의 범주
10)

로 구분하여 질문하는데 현재의 거주 

주택규모와 은퇴 후 희망 주택규모를 비교하여 종속

변수를 생성하였다. 은퇴 후 희망 주택규모의 범주가 

현재 주택규모의 범주 보다 작으면 1, 같으면 2,  크면 

3의 값을 부여하였다. 이 때 주택규모가 감소하였다 

하더라도 주택가격이 높은 지역으로 이동할 경우 주

택의 가치가 이전 주택과 동일하거나 더 클 수 있다. 

이러한 문제를 해결하기 위해 본 연구는 응답자가 인

식하는 현재 거주지역과 은퇴 후 희망 거주지역을 고

려하여 표본을 선정하였다. 즉 체감 거주지역을 도시, 

도시외곽, 농촌으로 구분하여 이동방향이 농촌→도시

외곽, 농촌→도시, 도시외곽→도시인 표본은 분석의 

대상에서 제외하였다. 도시방향으로 이동할 경우 단
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Variables Division

40s 50s

Down-sizing
No-change/ 
Up-sizing

Down-sizing
No-change/ 
Up-sizing

Freq. Rate Freq. Rate Freq. Rate Freq. Rate

Sex
Male 258 61.28 251 64.03 254 81.15 171 76.00

Female 163 38.72 141 35.97 59 18.85 54 24.00
Education

Level
College or Higher 267 63.42 240 61.22 176 56.23 107 47.56

Less than high school 154 36.58 152 38.78 137 43.77 118 52.44

Housing Size

60㎡~80㎡ 4 0.95 77 19.64 11 3.51 38 16.89
80㎡~105㎡ 135 32.07 219 55.87 112 35.78 128 56.89
105㎡~132㎡ 151 35.87 67 17.09 103 32.91 28 12.44

bigger than 132㎡ 131 31.12 29 7.40 87 27.80 31 13.78

Housing Type
Apartment 341 81.00 308 78.57 241 77.00 142 63.11

etc 80 19.00 84 21.43 72 23.00 83 36.89

Assets
Size

less than 1 hundred million won 18 4.28 36 9.18 17 5.43 17 7.56
1~3 hundred million won 132 31.35 153 39.03 71 22.68 71 31.56
3~5 hundred million won 146 34.68 111 28.32 107 34.19 55 24.44
5~10 hundred million won 95 22.57 63 16.07 83 26.52 48 21.33

more than 10 hundred million won 30 7.13 29 7.40 35 11.18 34 15.11

Willingness of  
Working after 
Retirement

I never want to work 22 5.23 7 1.79 11 3.51 2 0.89
I do not want to work 88 20.90 80 20.41 43 13.74 33 14.67

Intermediate 38 9.03 44 11.22 21 6.71 17 7.56
I want to work 224 53.21 212 54.08 186 59.42 137 60.89

I really want to wok 49 11.64 49 12.50 52 16.61 36 16.00
Number of Samples 421 392 313 225

Table 1. Basic Statistics   (Unit: persons, %)

위당 평균주택가격이 높아질 것으로 예상되고 이 경

우, 주거 면적이 감소하더라도 주택가격은 감소하지 

않을 수 있기 때문이다. 분석에 사용된 표본 중 현재 

거주지역이 도시인 표본은 951개, 도시외곽 94개, 농

촌 292개이고 은퇴 후 희망 거주지역이 도시인 표본

은 407개, 도시외곽 294개, 농촌 641개이다. 

설명변수로 사용한 응답자의 인구학적 특성은 성별

(남성=1), 연령(50대=1), 교육수준(대졸이상=1)이다. 

선행연구(정의철 2013; 김용진·손재영 2014; 이경

애·정의철 2014)에 의하면 고연령에서 다운사이징 의

향이 더 높을 것으로 예상된다. 교육수준이 주택의 다

운사이징에 미치는 영향은 연구에 따라 결과에 차이

가 있다(Ferraro 1981; Calvo et al. 2009; 김용진·손

재영 2014; 정의철 2016). 마찬가지로 응답자의 성별

은 선호요인을 반영하는 인구학적 변수로 그 효과를 

선험적으로 예상하기 어렵다.

한편 김현수‧최민섭(2013)에 의하면 현재 거주하

는 주거경험도 은퇴 후 주택소비 조정에 영향을 미칠 

것으로 예상된다. 이에 설명변수로 주택규모(60㎡ 초

과~80㎡ 이하=1)와 주택유형(아파트=1)을 선정하였

다. 주택규모는 다운사이징 의향에 음(-)의 영향을 줄 

것으로 예상된다. 은퇴 후는 자녀의 분가 등으로 가구

원 수가 감소하는 시기로 현재 주택의 규모가 클수록 

은퇴 후 주택을 줄일 가능성이 더 높기 때문이다(김현

수·최민섭 2013). 또한 아파트는 다른 주택유형에 비

해 거래가 비교적 수월하여 유동화하기 쉽다는 특징 

때문에 다운사이징 의향에 양(+)의 영향을 줄 것으로 

예상한다. 

조사대상자의 경제적 특성변수는 현재의 자산11)(3

억원 초과~5억원 이하=1)과 은퇴 후 소득의 대리변수
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인 은퇴 후 근로의지(절대 일하고 싶지 않음=1)12)이

다. 앞서 이론적 고찰에서 살펴보았듯이 많은 선행연

구는 자산의 수준이 높을수록 다운사이징의 가능성이 

낮아짐을 실증적으로 규명해왔다(Feinstein and McFadden 

1989; Heiss et al. 2005; Kazi 2008; Painter and Lee 

2009, 2010; 김용진 2013; 김용진·손재영 2014). 또

한 경제적 요인에 초점을 맞춘 생애주기가설을 토대

로 할 때, 은퇴 후에도 근로활동을 통해 소득이 계속해

서 발생한다면 은퇴 후 소비를 위한 주택처분의 가능

성은 낮아질 것으로 예상한다. 

4. 실증분석 결과

4.1. 기술통계량

Table 1은 주거소비 조정 범주별 설명변수의 기초

통계량이다. 먼저 40대는 813명 중 약 51.78%인 421

명이, 50대는 538명 중 약 58.18%인 313명이 은퇴 후 

주거소비를 하향 조정(다운사이징)할 의향이 있으며, 

연령대가 높을수록 은퇴 후 다운사이징 의향이 커지

는 것으로 나타난다.
13)

성별을 살펴보면 40대 남성은 다운사이징 의향과 

유지 또는 업사이징 의향에 큰 차이가 없었으나 50대 

남성은 유지 또는 업사이징 의향보다 다운사이징 의

향이 더 높다. 교육수준에서 대졸 이상은 40대와 50대 

모두 유지 또는 업사이징 의향보다 다운사이징 의향

이 더 높다. 

현재 주택규모는 연령대와 관계없이 60㎡ 초과~80

㎡ 이하 또는 80㎡ 초과~105㎡ 이하이면 다운사이징 

보다 유지 또는 업사이징 의향이 더 높은 반면, 105㎡ 

초과~132㎡ 이하 또는 132㎡ 초과이면 다운사이징 

의향이 더 높다. 즉 현재 거주하는 주택의 규모가 상대

적으로 작으면 은퇴 후 주택규모를 다운사이징하기 

보다는 유지 또는 업사이징 하고자 하고 반대로 상대

적으로 주택규모가 크면 은퇴 후 주택규모를 유지 또

는 업사이징하기 보다 다운사이징 하고자 하는 것으

로 보인다. 또한 아파트에 거주하면 40대와 50대 모두 

유지 또는 업사이징 보다 다운사이징 의향이 더 높은 

것으로 나타난다.

다음으로 자산규모가 1억원 이하, 1억원 초과~3억

원 이하인 40대는 유지 또는 업사이징 의향이 높은 반

면, 자산규모가 3억원 초과~5억원 이하, 5억원 초

과~10억원 이하인 40대는 다운사이징 의향이 더 높

다. 자산규모가 10억원 초과인 경우는 주택소비 조정 

선택에 큰 차이가 없다. 50대의 경우 자산규모가 1억

원 이하, 1억원~3억원 이하, 10억원 초과일 때 주택소

비 조정 선택에 뚜렷한 차이가 없으나, 자산규모가 3

억원~5억원 이하, 5억원~10억원 이하이면 40대와 같

이 다운사이징 의향이 더 높다. 이처럼 기초통계량에

서는 상대적으로 자산규모가 작거나 큰 경우 모두 은

퇴 후에도 주택의 규모를 줄이지 않으려는 것으로 나

타난다. 하지만 다운사이징 의향의 원인은 자산규모

별로 다를 수 있다. 즉 상대적으로 자산규모가 작은 경

우는 이미 주택의 규모가 충분히 작아 조정이 필요 없

거나 주택처분 시 발생하는 비용의 부담으로 다운사

이징 의향이 낮을 수 있다. 반면 상대적으로 자산 규모

가 큰 경우는 은퇴 후에도 금전적 여유가 있기에 다운

사이징의 필요가 낮을 수 있다.

은퇴 후 근로의지는 수준별로 주택소비 조정 선택

에 큰 차이가 없으나 40대와 50대 모두 ‘절대 일하고 

싶지 않음’을 선택한 응답자의 경우 다운사이징 의향

이 유지 또는 업사이징 의향에 비해 더 크게 나타난다.

4.2. 추정결과

Table 2는 연령별 주택소비 조정 결정요인을 순위

프로빗모형으로 추정한 결과이다. 종속변수는 다운사

이징 1, 유지  2, 업사이징  3으로 순서가 있는(ordered) 

다항(multinomial) 변수이다. 모형의 설명력은 로그

우도 검정통계량 값(LR test stat.)이 보여주는 바와 
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Variables Division

40s 50s

Down-sizing
No-change/ 
Up-sizing

Down-sizing
No-change/ 
Up-sizing

Freq. Rate Freq. Rate Freq. Rate Freq. Rate

Sex
Male 258 61.28 251 64.03 254 81.15 171 76.00

Female 163 38.72 141 35.97 59 18.85 54 24.00
Education

Level
College or Higher 267 63.42 240 61.22 176 56.23 107 47.56

Less than high school 154 36.58 152 38.78 137 43.77 118 52.44

Housing Size

60㎡~80㎡ 4 0.95 77 19.64 11 3.51 38 16.89
80㎡~105㎡ 135 32.07 219 55.87 112 35.78 128 56.89
105㎡~132㎡ 151 35.87 67 17.09 103 32.91 28 12.44

bigger than 132㎡ 131 31.12 29 7.40 87 27.80 31 13.78

Housing Type
Apartment 341 81.00 308 78.57 241 77.00 142 63.11

etc 80 19.00 84 21.43 72 23.00 83 36.89

Assets
Size

less than 1 hundred million won 18 4.28 36 9.18 17 5.43 17 7.56
1~3 hundred million won 132 31.35 153 39.03 71 22.68 71 31.56
3~5 hundred million won 146 34.68 111 28.32 107 34.19 55 24.44
5~10 hundred million won 95 22.57 63 16.07 83 26.52 48 21.33

more than 10 hundred million won 30 7.13 29 7.40 35 11.18 34 15.11

Willingness of  
Working after 
Retirement

I never want to work 22 5.23 7 1.79 11 3.51 2 0.89
I do not want to work 88 20.90 80 20.41 43 13.74 33 14.67

Intermediate 38 9.03 44 11.22 21 6.71 17 7.56
I want to work 224 53.21 212 54.08 186 59.42 137 60.89

I really want to wok 49 11.64 49 12.50 52 16.61 36 16.00
Number of Samples 421 392 313 225

Table 1. Basic Statistics   (Unit: persons, %)

위당 평균주택가격이 높아질 것으로 예상되고 이 경

우, 주거 면적이 감소하더라도 주택가격은 감소하지 

않을 수 있기 때문이다. 분석에 사용된 표본 중 현재 

거주지역이 도시인 표본은 951개, 도시외곽 94개, 농

촌 292개이고 은퇴 후 희망 거주지역이 도시인 표본

은 407개, 도시외곽 294개, 농촌 641개이다. 

설명변수로 사용한 응답자의 인구학적 특성은 성별

(남성=1), 연령(50대=1), 교육수준(대졸이상=1)이다. 

선행연구(정의철 2013; 김용진·손재영 2014; 이경

애·정의철 2014)에 의하면 고연령에서 다운사이징 의

향이 더 높을 것으로 예상된다. 교육수준이 주택의 다

운사이징에 미치는 영향은 연구에 따라 결과에 차이

가 있다(Ferraro 1981; Calvo et al. 2009; 김용진·손

재영 2014; 정의철 2016). 마찬가지로 응답자의 성별

은 선호요인을 반영하는 인구학적 변수로 그 효과를 

선험적으로 예상하기 어렵다.

한편 김현수‧최민섭(2013)에 의하면 현재 거주하

는 주거경험도 은퇴 후 주택소비 조정에 영향을 미칠 

것으로 예상된다. 이에 설명변수로 주택규모(60㎡ 초

과~80㎡ 이하=1)와 주택유형(아파트=1)을 선정하였

다. 주택규모는 다운사이징 의향에 음(-)의 영향을 줄 

것으로 예상된다. 은퇴 후는 자녀의 분가 등으로 가구

원 수가 감소하는 시기로 현재 주택의 규모가 클수록 

은퇴 후 주택을 줄일 가능성이 더 높기 때문이다(김현

수·최민섭 2013). 또한 아파트는 다른 주택유형에 비

해 거래가 비교적 수월하여 유동화하기 쉽다는 특징 

때문에 다운사이징 의향에 양(+)의 영향을 줄 것으로 

예상한다. 

조사대상자의 경제적 특성변수는 현재의 자산11)(3

억원 초과~5억원 이하=1)과 은퇴 후 소득의 대리변수
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인 은퇴 후 근로의지(절대 일하고 싶지 않음=1)12)이

다. 앞서 이론적 고찰에서 살펴보았듯이 많은 선행연

구는 자산의 수준이 높을수록 다운사이징의 가능성이 

낮아짐을 실증적으로 규명해왔다(Feinstein and McFadden 

1989; Heiss et al. 2005; Kazi 2008; Painter and Lee 

2009, 2010; 김용진 2013; 김용진·손재영 2014). 또

한 경제적 요인에 초점을 맞춘 생애주기가설을 토대

로 할 때, 은퇴 후에도 근로활동을 통해 소득이 계속해

서 발생한다면 은퇴 후 소비를 위한 주택처분의 가능

성은 낮아질 것으로 예상한다. 

4. 실증분석 결과

4.1. 기술통계량

Table 1은 주거소비 조정 범주별 설명변수의 기초

통계량이다. 먼저 40대는 813명 중 약 51.78%인 421

명이, 50대는 538명 중 약 58.18%인 313명이 은퇴 후 

주거소비를 하향 조정(다운사이징)할 의향이 있으며, 

연령대가 높을수록 은퇴 후 다운사이징 의향이 커지

는 것으로 나타난다.
13)

성별을 살펴보면 40대 남성은 다운사이징 의향과 

유지 또는 업사이징 의향에 큰 차이가 없었으나 50대 

남성은 유지 또는 업사이징 의향보다 다운사이징 의

향이 더 높다. 교육수준에서 대졸 이상은 40대와 50대 

모두 유지 또는 업사이징 의향보다 다운사이징 의향

이 더 높다. 

현재 주택규모는 연령대와 관계없이 60㎡ 초과~80

㎡ 이하 또는 80㎡ 초과~105㎡ 이하이면 다운사이징 

보다 유지 또는 업사이징 의향이 더 높은 반면, 105㎡ 

초과~132㎡ 이하 또는 132㎡ 초과이면 다운사이징 

의향이 더 높다. 즉 현재 거주하는 주택의 규모가 상대

적으로 작으면 은퇴 후 주택규모를 다운사이징하기 

보다는 유지 또는 업사이징 하고자 하고 반대로 상대

적으로 주택규모가 크면 은퇴 후 주택규모를 유지 또

는 업사이징하기 보다 다운사이징 하고자 하는 것으

로 보인다. 또한 아파트에 거주하면 40대와 50대 모두 

유지 또는 업사이징 보다 다운사이징 의향이 더 높은 

것으로 나타난다.

다음으로 자산규모가 1억원 이하, 1억원 초과~3억

원 이하인 40대는 유지 또는 업사이징 의향이 높은 반

면, 자산규모가 3억원 초과~5억원 이하, 5억원 초

과~10억원 이하인 40대는 다운사이징 의향이 더 높

다. 자산규모가 10억원 초과인 경우는 주택소비 조정 

선택에 큰 차이가 없다. 50대의 경우 자산규모가 1억

원 이하, 1억원~3억원 이하, 10억원 초과일 때 주택소

비 조정 선택에 뚜렷한 차이가 없으나, 자산규모가 3

억원~5억원 이하, 5억원~10억원 이하이면 40대와 같

이 다운사이징 의향이 더 높다. 이처럼 기초통계량에

서는 상대적으로 자산규모가 작거나 큰 경우 모두 은

퇴 후에도 주택의 규모를 줄이지 않으려는 것으로 나

타난다. 하지만 다운사이징 의향의 원인은 자산규모

별로 다를 수 있다. 즉 상대적으로 자산규모가 작은 경

우는 이미 주택의 규모가 충분히 작아 조정이 필요 없

거나 주택처분 시 발생하는 비용의 부담으로 다운사

이징 의향이 낮을 수 있다. 반면 상대적으로 자산 규모

가 큰 경우는 은퇴 후에도 금전적 여유가 있기에 다운

사이징의 필요가 낮을 수 있다.

은퇴 후 근로의지는 수준별로 주택소비 조정 선택

에 큰 차이가 없으나 40대와 50대 모두 ‘절대 일하고 

싶지 않음’을 선택한 응답자의 경우 다운사이징 의향

이 유지 또는 업사이징 의향에 비해 더 크게 나타난다.

4.2. 추정결과

Table 2는 연령별 주택소비 조정 결정요인을 순위

프로빗모형으로 추정한 결과이다. 종속변수는 다운사

이징 1, 유지  2, 업사이징  3으로 순서가 있는(ordered) 

다항(multinomial) 변수이다. 모형의 설명력은 로그

우도 검정통계량 값(LR test stat.)이 보여주는 바와 
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Ordered Probit
Down-sizing = 1, 

No change = 2, Up-sizing = 3

Model 1 : 40s Model 2: 50s Mode 3 : 40s, 50s

Coefficient t-value Coefficient t-value Coefficient t-value

Constant 0.711 ** 2.19 0.350 0.74 0.675 ** 2.55

Sex(Male=1) 0.041 0.43 -0.249 * -1.82 -0.053 -0.68

Age(50s=1) -0.226 *** -3.11

Education Level(College=1) 0.044 0.47 -0.085 -0.75 -0.008 -0.11

Housing Size
(Reference Group: 

60㎡~80㎡)

80㎡~105㎡ -1.044 *** -7.00 -0.807 *** -4.30 -0.947 *** -8.18

105㎡~132㎡ -1.884 *** -11.19 -1.694 *** -7.76 -1.789 *** -13.56

bigger than 132㎡ -2.461 *** -12.67 -1.749 *** -7.63 -2.149 *** -14.68

Housing Type(Apartment=1) -0.012 -0.11 -0.253 ** -2.14 -0.119 -1.49

Assets Size
(Reference Group: 
3~5 million won)

less than 1 hundred million won 0.240 1.30 -0.161 -0.67 0.079 0.54

1~3 hundred million won -0.060 -0.56 0.229 1.57 0.040 0.46

5~10 hundred million won 0.193 1.50 0.156 1.02 0.177 * 1.80

more than 10 hundred million won 0.558 *** 2.99 0.565 *** 3.04 0.575 *** 4.43

Willingness of 
Working after 
Retirement

(Reference Group: 
I never want to 

work)

I do not want to work 0.688 ** 2.43 0.912 ** 2.04 0.730 *** 3.08

Intermediate 0.658 ** 2.22 0.938 ** 2.00 0.734 *** 2.95

I want to work 0.551 ** 2.02 0.800 * 1.86 0.613 *** 2.68

I really want to wok 0.598 ** 2.03 0.931 ** 2.09 0.708 *** 2.92

Log likelihood -628.87933 -401.253 -1041.6358 

LR test stat.(χ2
0.01) 256.67(29.14) 119.95(29.14) 360.98(30.58)

Number of Samples 813 538 1,351
주 : * p<0.1 **p<0.05 ***p<0.01

Table 2. Results of Ordered Probit Model: Housing Consumption Adjustment 

같이 세 개의 모형 모두 양호하다. 

40대를 대상으로 하는 Model 1의 결과는 현재 거주

하는 주택규모와 자산규모, 은퇴 후 근로의지가 주택

소비 조정 의향에 영향을 주는 것으로 나타났다. 반면 

성별, 교육수준, 주택유형의 효과는 통계적으로 유의

하지 않았다.

주택규모가 80㎡ 초과~105㎡ 이하, 105㎡ 초

과~132㎡ 이하, 132㎡ 초과인 주택에 거주하는 응답

자는 가장 작은 수준인 60㎡ 초과~80㎡ 이하에 거주

하는 응답자에 비해 은퇴 후 다운사이징 의향이 있을 

확률이 더 높은 것으로 나타났다. 즉 현재 거주하는 주

택규모가 클수록 은퇴 후에 주택의 규모를 줄이려는 

의향이 더 큰 것으로 보이는데, 이는 김현수·최민섭

(2013)의 연구결과와 유사하며
14)

 가구의 생애주기로 

설명할 수 있다. 가구주의 은퇴 후는 자녀의 분가 등으

로 가구원 수가 감소하는 시기이므로 가구 축소기에

는 주택규모의 축소를 통해 주택소비 조정이 이루어

진다는 것이다.
15)

다음으로 자산 변수를 살펴보면 자산의 규모가 10

억원을 초과하는 응답자는 3억원 초과~5억원 이하인 

응답자에 비해 은퇴 후 주택규모의 상향 조정(업사이

징)의향이 높은 것으로 추정되었다.
16)

 축적한 자산이 

많아서 은퇴 후 소비를 위한 제약이 작고 투자여력이 

있다면 은퇴 후에도 계속해서 주택자산을 축적하고자 

하는 예비은퇴자의 의향을 엿볼 수 있다. 본 연구에서 

자산은 총자산을 의미하는데 수정된 생애주기가설에 
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따르면 은퇴 후 소비의 재원으로 사용되는 자산은 그 

종류에 따라 처분이 다를 수 있다(Hurd 1990; Levin 

1998; Skinner 1996; Jones 1997).17) 자산이 다운사

이징에 미치는 영향을 분석한 선행연구(정의철 2013; 

이경애·정의철 2013; 김용진 2013; 김용진·손재영 

2014; 이경애·정의철 2014; 정의철 2016)는 자산을 

주택자산, 금융자산, 부채로 구분하여 그 영향을 추정

하였다. 김용진(2013)의 연구에서는 비금융자산(거주

주택자산 포함)과 금융자산이 모두 다운사이징에 음

(-)의 영향을 주는 것으로 나타났다. 반면 정의철

(2013)의 연구에서는 거주주택자산과 부채가 많을수

록 다운사이징 시점이 빨라지는 것으로 추정되었고 

거주주택 외 부동산자산과 금융자산은 통계적으로 유

의하지 않았다. 한편 정의철(2013), 이경애·정의철

(2013), 이경애·정의철(2014), 정의철(2016)의 연구

에서는 각각의 자산을 수준값이 아닌 총자산에서 차

지하는 비율로 자산의 영향력을 추정하였는데 거주주

택자산 또는 부채의 비율이 높을수록 다운사이징 확

률도 큰 반면, 금융자산의 비율이 높을수록 다운사이

징 확률은 감소하는 것으로 나타났다. 

본 연구에서는 자료의 한계로 인해 자산을 구분하

거나 각 자산의 비율을 산출할 수 없었는데 이러한 자

료의 한계를 고려하더라도 ‘10억원 초과’ 변수는 통계

적으로 유의하였다. 그러나 그 외의 자산규모 변수는 

유의하지 않았다. 선행연구를 고려할 때 자산 종류별 

서로 다른 효과가 상쇄된 결과로 보인다. 또한 일반적

으로 자산의 규모가 클수록 거주주택자산의 비율이 

상대적으로 낮은 점
18)

을 고려한다면 자산규모가 10억

원을 초과하는 경우 거주주택을 제외한 금융자산과 

비금융자산의 비율이 상대적으로 높을 수 있다. 이는 

은퇴 후 생활비에 대한 부담을 낮추는 요인으로 작용

하여 다운사이징 의향에도 음(-)의 영향을 준 것으로 

보인다. 정의철(2016)의 연구에서도 총자산 대비 금

융자산의 비율이 높을수록 업사이징할 확률이 높은 

것으로 나타났다.

한편 은퇴 후 근로의지는 주택소비 조정 의향에 통

계적으로 유의한 영향을 주었다. 은퇴 후 근로의지가 

전혀 없는 경우에 비해 근로의지가 별로 없거나, 보통

이거나, 근로의지가 있으면 은퇴 후 주택의 규모를 줄

이기보다 늘리고자 하는 것으로 추정되었다. 이와 같

은 결과는 은퇴 후에도 계속해서 근로소득이 있다면 

고령자들도 주택을 처분하기 보다는 오히려 주택자산

을 늘리고자 하는 의향을 나타낸다. 다운사이징은 소

득이 낮아지는 은퇴 후의 소비자금을 충당하기 위한 

것이다. 하지만 은퇴 후에도 일정한 소득이 있다면 주

택을 처분해야할 동기가 희미해진다. 은퇴 후 근로의

지 변수로 소득의 실현여부를 알 수 없으나, 주택소비 

조정 의향에 미치는 영향을 살펴보기에는 무리가 없

다. 절대 일하고 싶지 않은 경우가 아니라면 은퇴 후에

도 근로소득이 있을 수 있고 이는 소득제약을 낮추어 

별도의 주택처분 없이도 은퇴 후 소비생활을 가능하

게 할 뿐만 아니라 더 나아가 주택자산을 증대시킬 수 

있다. 김용진(2013), 정의철(2016)의 실증분석 결과도 

소득수준이 다운사이징에 음(-)의 영향이 있음을 보

여준다. 

전통적인 생애주기가설에 따른다면 가구 축소기에 

있는 고연령층의 다운사이징은 상대적으로 큰 규모의 

주택을 재고주택시장에 공급하는 효과가 있다. 이렇

게 공급된 주택은 가구 확장기에 있는 장년층의 수요

를 충족하며 주택시장의 선순환에 기여할 것으로 기

대된다. 하지만 실증분석결과에서 알 수 있듯이 주택

다운사이징은 고연령층의 은퇴 후 소득에 따라 달라

질 수 있다. 통계청의 경제활동인구조사 고령층 부가

조사에 의하면 고연령층(55세~79세)에서 장래근로를 

원하는 비율은 2017년 62.77%로 10년 전인 2007년 

57.51%에 비해 약 5%p 증가하였다.19) 고연령층의 근

로의향 증가 경향과 본 분석결과는 앞으로 고연령층

의 주택 공급자로서의 역할이 축소될 수 있음을 시사

한다. 

50대를 대상으로 하는 Model 2의 결과는 40대를 대
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Ordered Probit
Down-sizing = 1, 

No change = 2, Up-sizing = 3

Model 1 : 40s Model 2: 50s Mode 3 : 40s, 50s

Coefficient t-value Coefficient t-value Coefficient t-value

Constant 0.711 ** 2.19 0.350 0.74 0.675 ** 2.55

Sex(Male=1) 0.041 0.43 -0.249 * -1.82 -0.053 -0.68

Age(50s=1) -0.226 *** -3.11

Education Level(College=1) 0.044 0.47 -0.085 -0.75 -0.008 -0.11

Housing Size
(Reference Group: 

60㎡~80㎡)

80㎡~105㎡ -1.044 *** -7.00 -0.807 *** -4.30 -0.947 *** -8.18

105㎡~132㎡ -1.884 *** -11.19 -1.694 *** -7.76 -1.789 *** -13.56

bigger than 132㎡ -2.461 *** -12.67 -1.749 *** -7.63 -2.149 *** -14.68

Housing Type(Apartment=1) -0.012 -0.11 -0.253 ** -2.14 -0.119 -1.49

Assets Size
(Reference Group: 
3~5 million won)

less than 1 hundred million won 0.240 1.30 -0.161 -0.67 0.079 0.54

1~3 hundred million won -0.060 -0.56 0.229 1.57 0.040 0.46

5~10 hundred million won 0.193 1.50 0.156 1.02 0.177 * 1.80

more than 10 hundred million won 0.558 *** 2.99 0.565 *** 3.04 0.575 *** 4.43

Willingness of 
Working after 
Retirement

(Reference Group: 
I never want to 

work)

I do not want to work 0.688 ** 2.43 0.912 ** 2.04 0.730 *** 3.08

Intermediate 0.658 ** 2.22 0.938 ** 2.00 0.734 *** 2.95

I want to work 0.551 ** 2.02 0.800 * 1.86 0.613 *** 2.68

I really want to wok 0.598 ** 2.03 0.931 ** 2.09 0.708 *** 2.92

Log likelihood -628.87933 -401.253 -1041.6358 

LR test stat.(χ2
0.01) 256.67(29.14) 119.95(29.14) 360.98(30.58)

Number of Samples 813 538 1,351
주 : * p<0.1 **p<0.05 ***p<0.01

Table 2. Results of Ordered Probit Model: Housing Consumption Adjustment 

같이 세 개의 모형 모두 양호하다. 

40대를 대상으로 하는 Model 1의 결과는 현재 거주

하는 주택규모와 자산규모, 은퇴 후 근로의지가 주택

소비 조정 의향에 영향을 주는 것으로 나타났다. 반면 

성별, 교육수준, 주택유형의 효과는 통계적으로 유의

하지 않았다.

주택규모가 80㎡ 초과~105㎡ 이하, 105㎡ 초

과~132㎡ 이하, 132㎡ 초과인 주택에 거주하는 응답

자는 가장 작은 수준인 60㎡ 초과~80㎡ 이하에 거주

하는 응답자에 비해 은퇴 후 다운사이징 의향이 있을 

확률이 더 높은 것으로 나타났다. 즉 현재 거주하는 주

택규모가 클수록 은퇴 후에 주택의 규모를 줄이려는 

의향이 더 큰 것으로 보이는데, 이는 김현수·최민섭

(2013)의 연구결과와 유사하며
14)

 가구의 생애주기로 

설명할 수 있다. 가구주의 은퇴 후는 자녀의 분가 등으

로 가구원 수가 감소하는 시기이므로 가구 축소기에

는 주택규모의 축소를 통해 주택소비 조정이 이루어

진다는 것이다.
15)

다음으로 자산 변수를 살펴보면 자산의 규모가 10

억원을 초과하는 응답자는 3억원 초과~5억원 이하인 

응답자에 비해 은퇴 후 주택규모의 상향 조정(업사이

징)의향이 높은 것으로 추정되었다.
16)

 축적한 자산이 

많아서 은퇴 후 소비를 위한 제약이 작고 투자여력이 

있다면 은퇴 후에도 계속해서 주택자산을 축적하고자 

하는 예비은퇴자의 의향을 엿볼 수 있다. 본 연구에서 

자산은 총자산을 의미하는데 수정된 생애주기가설에 

순위프로빗모형을 이용한 예비은퇴자의 주택소비 조정 의향 결정요인 분석
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따르면 은퇴 후 소비의 재원으로 사용되는 자산은 그 

종류에 따라 처분이 다를 수 있다(Hurd 1990; Levin 

1998; Skinner 1996; Jones 1997).17) 자산이 다운사

이징에 미치는 영향을 분석한 선행연구(정의철 2013; 

이경애·정의철 2013; 김용진 2013; 김용진·손재영 

2014; 이경애·정의철 2014; 정의철 2016)는 자산을 

주택자산, 금융자산, 부채로 구분하여 그 영향을 추정

하였다. 김용진(2013)의 연구에서는 비금융자산(거주

주택자산 포함)과 금융자산이 모두 다운사이징에 음

(-)의 영향을 주는 것으로 나타났다. 반면 정의철

(2013)의 연구에서는 거주주택자산과 부채가 많을수

록 다운사이징 시점이 빨라지는 것으로 추정되었고 

거주주택 외 부동산자산과 금융자산은 통계적으로 유

의하지 않았다. 한편 정의철(2013), 이경애·정의철

(2013), 이경애·정의철(2014), 정의철(2016)의 연구

에서는 각각의 자산을 수준값이 아닌 총자산에서 차

지하는 비율로 자산의 영향력을 추정하였는데 거주주

택자산 또는 부채의 비율이 높을수록 다운사이징 확

률도 큰 반면, 금융자산의 비율이 높을수록 다운사이

징 확률은 감소하는 것으로 나타났다. 

본 연구에서는 자료의 한계로 인해 자산을 구분하

거나 각 자산의 비율을 산출할 수 없었는데 이러한 자

료의 한계를 고려하더라도 ‘10억원 초과’ 변수는 통계

적으로 유의하였다. 그러나 그 외의 자산규모 변수는 

유의하지 않았다. 선행연구를 고려할 때 자산 종류별 

서로 다른 효과가 상쇄된 결과로 보인다. 또한 일반적

으로 자산의 규모가 클수록 거주주택자산의 비율이 

상대적으로 낮은 점
18)

을 고려한다면 자산규모가 10억

원을 초과하는 경우 거주주택을 제외한 금융자산과 

비금융자산의 비율이 상대적으로 높을 수 있다. 이는 

은퇴 후 생활비에 대한 부담을 낮추는 요인으로 작용

하여 다운사이징 의향에도 음(-)의 영향을 준 것으로 

보인다. 정의철(2016)의 연구에서도 총자산 대비 금

융자산의 비율이 높을수록 업사이징할 확률이 높은 

것으로 나타났다.

한편 은퇴 후 근로의지는 주택소비 조정 의향에 통

계적으로 유의한 영향을 주었다. 은퇴 후 근로의지가 

전혀 없는 경우에 비해 근로의지가 별로 없거나, 보통

이거나, 근로의지가 있으면 은퇴 후 주택의 규모를 줄

이기보다 늘리고자 하는 것으로 추정되었다. 이와 같

은 결과는 은퇴 후에도 계속해서 근로소득이 있다면 

고령자들도 주택을 처분하기 보다는 오히려 주택자산

을 늘리고자 하는 의향을 나타낸다. 다운사이징은 소

득이 낮아지는 은퇴 후의 소비자금을 충당하기 위한 

것이다. 하지만 은퇴 후에도 일정한 소득이 있다면 주

택을 처분해야할 동기가 희미해진다. 은퇴 후 근로의

지 변수로 소득의 실현여부를 알 수 없으나, 주택소비 

조정 의향에 미치는 영향을 살펴보기에는 무리가 없

다. 절대 일하고 싶지 않은 경우가 아니라면 은퇴 후에

도 근로소득이 있을 수 있고 이는 소득제약을 낮추어 

별도의 주택처분 없이도 은퇴 후 소비생활을 가능하

게 할 뿐만 아니라 더 나아가 주택자산을 증대시킬 수 

있다. 김용진(2013), 정의철(2016)의 실증분석 결과도 

소득수준이 다운사이징에 음(-)의 영향이 있음을 보

여준다. 

전통적인 생애주기가설에 따른다면 가구 축소기에 

있는 고연령층의 다운사이징은 상대적으로 큰 규모의 

주택을 재고주택시장에 공급하는 효과가 있다. 이렇

게 공급된 주택은 가구 확장기에 있는 장년층의 수요

를 충족하며 주택시장의 선순환에 기여할 것으로 기

대된다. 하지만 실증분석결과에서 알 수 있듯이 주택

다운사이징은 고연령층의 은퇴 후 소득에 따라 달라

질 수 있다. 통계청의 경제활동인구조사 고령층 부가

조사에 의하면 고연령층(55세~79세)에서 장래근로를 

원하는 비율은 2017년 62.77%로 10년 전인 2007년 

57.51%에 비해 약 5%p 증가하였다.19) 고연령층의 근

로의향 증가 경향과 본 분석결과는 앞으로 고연령층

의 주택 공급자로서의 역할이 축소될 수 있음을 시사

한다. 

50대를 대상으로 하는 Model 2의 결과는 40대를 대
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상으로 하는 Model 1의 결과와 거의 유사하다. 다만 

성별과 주택유형 변수가 40대와는 다르게 주택소비 

조정 의향에 통계적으로 유의한 영향을 주는 것으로 

추정되었다. 즉 남성일 경우 여성보다 다운사이징 의

향이 있을 확률이 더 크게 나타났다. 가장의 소득이 가

구의 주(主) 소득이라 하면 은퇴 후 가구의 재정 상태

에 대한 체감이 성별별로 다를 수 있다.20) 이러한 이유

로 은퇴 후 소비를 충당하기 위해 남성은 여성에 비해 

주택규모의 하향조정 의향이 더 크게 나타나는 것으

로 보인다. 

현재 거주하는 주택이 아파트인 응답자는 그 외 유

형의 주택에 거주하는 응답자에 비해 다운사이징 의

향이 있을 확률이 더 크게 나타났다. 아파트는 다른 주

택유형에 비해 거래가 용이하여 현금화가 더 쉽기 때

문에 주택소비 조정 의향에 음(-)의 영향을 주는 것으

로 보인다. 

40대와 50대의 표본을 통합하여 추정한 Model 3의 

결과도 앞의 두 모형의 결과와 유사하다. 추가항 연령

더미 변수는 응답자가 50대이면 40대에 비해 다운사

이징을 하고자하는 확률이 높은 것으로 나타났다. 40

대에 비해 은퇴 시점이 얼마 남지 않은 50대는 은퇴 후 

상황을 보다 현실로 인식하고 그에 대응할 수 있기 때

문에 40대와 50대의 이러한 차이가 분석결과에 반영

된 것으로 보인다. 또한 자산 규모에서 5억원 초과~10

억원 이하 변수가 앞에 두 모형의 결과와 달리 유의수

준 10%에서 주택소비 조정에 영향을 주는 것으로 나

타났다. 즉 자산의 규모가 5억원 초과~10억원 이하 또

는 10억원 초과인 응답자는 자산의 규모가 3억원 초

과~5억원 이하인 응답자에 비해 은퇴 후 주택을 업사

이징 하고자 하는 확률이 더 큰 것으로 보인다.

5. 결  론

기대수명의 연장으로 은퇴 후 생활에 대한 관심이 

증가하는 가운데 본 연구는 예비 은퇴자를 대상으로 

은퇴 후 주택소비 조정 의향에 영향을 미치는 요인을 

추정하였다. 은퇴여부의 구분 없이 특정 연령 이상의 

고연령층을 대상으로 한 기존의 선행연구와 달리 본 

연구는 현재 주택규모와 은퇴 후 희망 주택규모를 비

교하여 주택소비 조정을 측정하였다.

이를 위해 전국의 A은행 40~50대 직원을 대상으로 

설문조사를 수행하고 이를 바탕으로 구축한 기초자료

를 이용하였다. 현재 자가로 거주하고 있고 은퇴 후에

도 자가거주를 희망하는 응답자의 현재 주택규모와 

은퇴 후 희망 주택규모를 비교하여 주택소비 조정의 

범주를 다운사이징, 유지, 업사이징으로 설정하였다. 

이들의 인구학적 특성, 경제적 특성, 주거경험, 은퇴 

후 근로의지 등을 설명변수로 하여 주택소비 조정에 

미치는 영향을 순위프로빗모형으로 추정하였다. 

분석결과, 다운사이징 의향이 있는 비율은 40대가 

약 51.8%, 50대가 약 58.2%였으며 업사이징 의향이 

있는 비율은 40대가 약 9.5%, 50대가 약 35.5%였다.

은퇴 후 주택소비 조정은 주로 주택규모, 자산 규모, 

은퇴 후 근로의지에 의해 결정되는 것으로 추정되었

다. 현재 주택 규모가 상대적으로 크면 주택소비를 하

향 조정(다운사이징)할 가능성이 높은 것으로 나타났

다. 은퇴 시기와 자녀가 출가하는 가구 축소기가 비슷

한 시기라는 점을 고려할 때, 현재 주택규모가 상대적

으로 크면 은퇴 이후에는 주택 규모를 줄이는 방향으

로 주택소비 조정이 이루어질 것을 예상할 수 있다. 

한편, 자산 규모가 10억원을 초과하는 응답자는 3억

원 초과~5억원 이하의 자산을 보유한 응답자에 비해 

주택소비를 상향 조정(업사이징)할 가능성이 높은 것

으로 추정되었다. 이러한 특성을 가진 가구는 금융자

산이나 거주주택을 제외한 비금융자산이 상대적으로 

많아 은퇴 후 소비에 대한 제약이 크지 않고, 더 큰 주

택을 구입할 만큼의 투자 여력이 있는 가구인 것으로 

보인다. 

또한 은퇴 후 근로의지가 전혀 없는 경우가 아니라

면 주택을 다운사이징하기보다 업사이징하고자 하는 

순위프로빗모형을 이용한 예비은퇴자의 주택소비 조정 의향 결정요인 분석
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주1. 통계청의 2016년 가계금융·복지조사에서 우리나라 
가계의 자산은 금융자산 26.3%, 실물자산 73.7%로 
구성되어 있다.

주2. 초고령사회는 65세 이상 인구가 총인구의 20% 이상
을 차지하는 사회를 말한다. 우리나라는 2026년 65
세 이상 노인인구가 총인구의 40% 이상을 차지할 것
으로 예상된다.

주3. 분석 대상 선정에 대한 자세한 내용은 ‘3.2. 자료와 
변수’에서 서술한다.

주4. 이러한 연구에서 다운사이징은 주택규모의 감소 뿐 
아니라 더 저렴한 주택으로 이동하는 주택자산의 유
동화까지 의미한다.

주5. 주로 가구원 수와 방 수 또는 주택규모를 비교하여 
주택의 과대 소비 또는 과소 소비를 측정한다. 고(高)
연령 가구의 다운사이징을 과대 소비한 주택의 균형
이라는 관점으로 접근하는 방식이다.

주6. 미래에 대한 불확실성이 더 커지는 최근의 상황에서
상속 동기는 더 강화될 수 있고, 이로 인해 주택을 처
분하지 않는 소극적인 대응 뿐 아니라 주택을 업사
이징하는 적극적인 대응도 예상할 수 있다. 상속동기
가설을 지지하는 대표적인 국내연구로는 김용진·손
재영(2014)이 있다.

주7. 지역별로 응답률에 차이가 있어 표본 구성에 한계가 
있다. 그러나 전국을 대상으로 소득이 비교적 안정적
인 중산층을 대표하는 금융기관 종사자의 은퇴 후 
주택소비 조정 의향을 살펴본다는 점에서는 의의가 
있다고 판단된다. 

주8. 분석에 사용한 표본의 지역별 비중(%) : 서울 4.2, 부
산 4, 인천 4.6, 대전 7.7, 대구 5.1, 울산 4.6, 광주 5.3, 
경기 3.7, 강원 4.7, 충청 18.4, 전라 15.4, 경상18.7, 제
주 3.6

주9. 본 연구에서는 자료의 한계로 인해 주택점유형태의 
변화나 주택가격의 변화로 주택소비 조정을 측정할 
수 없었다. 즉 본 연구에서 사용한 기초자료에 의하

면 현재 자가거주인 응답자가 약 85%, 은퇴 후 자가
거주를 희망하는 응답자가 약 98%나 되었기에 주택
점유형태 전환으로 다운사이징을 정의할 경우 의미 
있는 결과를 도출할 수 없을 것으로 판단된다. 또한 
현재 주택자산 및 은퇴 후 희망 주택자산의 크기를 
관찰 할 수 없기에 본 연구에서는 주택규모의 변화
로 주택소비 조정을 정의하여 분석하였다.

주10. 60㎡ 이하, 60㎡ 초과~80㎡ 이하, 80㎡ 초과~105
㎡ 이하, 105㎡ 초과~132㎡ 이하, 132㎡ 초과

주11. 현재의 자산은 1억원 이하, 1억원 초과~3억원 이
하, 3억원 초과~5억원 이하, 5억원 초과~10억원 이
하, 10억원 초과의 5개의 범주로 구분하여 조사하
였다.

주12. 은퇴 후 근로의지는 ‘절대 일하고 싶지 않음’, ‘별로 
일하고 싶지 않음’, ‘보통임’, ‘어느 정도 일하고 싶
음’, ‘적극적으로 일하고 싶음’의 5개의 범주로 구분
하였다. 

주13. 상향 조정(업사이징) 의향이 있는 40대 응답자는 
77명으로 약 9.47%이고, 50대 응답자는 191명으로 
약 35.5%이다.

주14. 이들의 연구에서 이전 주택의 면적은 50~60대 은
퇴 계층의 주택면적 변동에 음(-)의 영향을 주었다. 
즉 이전주택의 면적이 클수록 이전 주택면적 대비 
현재 주택면적의 비율이 낮은 것으로 나타났다.

주15. 현재 거주 주택규모가 크다고 해서 주택가격이 높
고 이에 따라 자산크기에 영향을 준다고 단정할 수 
없다는 점을 고려해야 한다. 지방의 큰 규모의 단독
주택이 대도시의 소규모 아파트 보다 가격이 낮을 
가능성이 크기 때문이다. 김현수 외(2016)도 주택
유형과 지역에 따라 가격차이가 현저하며, 주택가
격이 저렴한 지역과 단독주택의 경우 주택 규모가 
상대적으로 큰 경향이 있다고 밝힌 바 있다.

주16. 본 연구에서 분석한 데이터는 자산의 규모를 파악
함에 있어 주택자산, 금융자산 등으로 자산을 구분
하지 않았다는 한계가 있다.

주17. 전통적인 생애주기가설은 은퇴 후 소비활동을 위

것으로 나타났다. 실제로 고연령층의 재취업 의사와 

취업률이 증가하고 있다는 점은 은퇴 후 소비를 위한 

다운사이징 가능성을 낮추는 요인이 되고 있는 것이다. 

생애주기모형에 따르면 고연령층은 은퇴 후 소비를 

위하여 주택을 다운사이징 할 의향이 크며, 이들의 다

운사이징을 통해 주택시장에 재고주택이 공급될 것으

로 기대된다. 그러나 본 연구결과, 향후 은퇴자들의 재

고주택 공급자로서의 역할은 축소될 가능성이 크고 

오히려 수요자로서의 역할이 유지되거나 확장될 가능

성을 배제할 수 없음을 보여주었다. 

본 연구는 예비 은퇴자를 대상으로 은퇴 후 주택소

비 조정 의향에 영향을 미치는 요인을 규명했다

는 점에서 의의가 있으나 다음과 같은 한계를 지

닌다. 분석대상이 특정 금융기관의 종사자로 한

정되었고 응답자의 지역분포가 특정 지역으로 치

우쳐 있다. 또한 수정된 생애주기가설과 선행연

구는 주택소비 조정에 대한 자산 종류별 효과를 

고려하였으나, 본 연구는 자료의 한계로 자산을 

구분하지 못하였다. 추후 적절한 자료를 구축하

여 보다 정교한 연구를 수행할 필요가 있다.



이소영 · 김지현 · 최윤영 

46   「지적과 국토정보」 제48권 제1호. 2018

상으로 하는 Model 1의 결과와 거의 유사하다. 다만 

성별과 주택유형 변수가 40대와는 다르게 주택소비 

조정 의향에 통계적으로 유의한 영향을 주는 것으로 

추정되었다. 즉 남성일 경우 여성보다 다운사이징 의

향이 있을 확률이 더 크게 나타났다. 가장의 소득이 가

구의 주(主) 소득이라 하면 은퇴 후 가구의 재정 상태

에 대한 체감이 성별별로 다를 수 있다.20) 이러한 이유

로 은퇴 후 소비를 충당하기 위해 남성은 여성에 비해 

주택규모의 하향조정 의향이 더 크게 나타나는 것으

로 보인다. 

현재 거주하는 주택이 아파트인 응답자는 그 외 유

형의 주택에 거주하는 응답자에 비해 다운사이징 의

향이 있을 확률이 더 크게 나타났다. 아파트는 다른 주

택유형에 비해 거래가 용이하여 현금화가 더 쉽기 때

문에 주택소비 조정 의향에 음(-)의 영향을 주는 것으

로 보인다. 

40대와 50대의 표본을 통합하여 추정한 Model 3의 

결과도 앞의 두 모형의 결과와 유사하다. 추가항 연령

더미 변수는 응답자가 50대이면 40대에 비해 다운사

이징을 하고자하는 확률이 높은 것으로 나타났다. 40

대에 비해 은퇴 시점이 얼마 남지 않은 50대는 은퇴 후 

상황을 보다 현실로 인식하고 그에 대응할 수 있기 때

문에 40대와 50대의 이러한 차이가 분석결과에 반영

된 것으로 보인다. 또한 자산 규모에서 5억원 초과~10

억원 이하 변수가 앞에 두 모형의 결과와 달리 유의수

준 10%에서 주택소비 조정에 영향을 주는 것으로 나

타났다. 즉 자산의 규모가 5억원 초과~10억원 이하 또

는 10억원 초과인 응답자는 자산의 규모가 3억원 초

과~5억원 이하인 응답자에 비해 은퇴 후 주택을 업사

이징 하고자 하는 확률이 더 큰 것으로 보인다.

5. 결  론

기대수명의 연장으로 은퇴 후 생활에 대한 관심이 

증가하는 가운데 본 연구는 예비 은퇴자를 대상으로 

은퇴 후 주택소비 조정 의향에 영향을 미치는 요인을 

추정하였다. 은퇴여부의 구분 없이 특정 연령 이상의 

고연령층을 대상으로 한 기존의 선행연구와 달리 본 

연구는 현재 주택규모와 은퇴 후 희망 주택규모를 비

교하여 주택소비 조정을 측정하였다.

이를 위해 전국의 A은행 40~50대 직원을 대상으로 

설문조사를 수행하고 이를 바탕으로 구축한 기초자료

를 이용하였다. 현재 자가로 거주하고 있고 은퇴 후에

도 자가거주를 희망하는 응답자의 현재 주택규모와 

은퇴 후 희망 주택규모를 비교하여 주택소비 조정의 

범주를 다운사이징, 유지, 업사이징으로 설정하였다. 

이들의 인구학적 특성, 경제적 특성, 주거경험, 은퇴 

후 근로의지 등을 설명변수로 하여 주택소비 조정에 

미치는 영향을 순위프로빗모형으로 추정하였다. 

분석결과, 다운사이징 의향이 있는 비율은 40대가 

약 51.8%, 50대가 약 58.2%였으며 업사이징 의향이 

있는 비율은 40대가 약 9.5%, 50대가 약 35.5%였다.

은퇴 후 주택소비 조정은 주로 주택규모, 자산 규모, 

은퇴 후 근로의지에 의해 결정되는 것으로 추정되었

다. 현재 주택 규모가 상대적으로 크면 주택소비를 하

향 조정(다운사이징)할 가능성이 높은 것으로 나타났

다. 은퇴 시기와 자녀가 출가하는 가구 축소기가 비슷

한 시기라는 점을 고려할 때, 현재 주택규모가 상대적

으로 크면 은퇴 이후에는 주택 규모를 줄이는 방향으

로 주택소비 조정이 이루어질 것을 예상할 수 있다. 

한편, 자산 규모가 10억원을 초과하는 응답자는 3억

원 초과~5억원 이하의 자산을 보유한 응답자에 비해 

주택소비를 상향 조정(업사이징)할 가능성이 높은 것

으로 추정되었다. 이러한 특성을 가진 가구는 금융자

산이나 거주주택을 제외한 비금융자산이 상대적으로 

많아 은퇴 후 소비에 대한 제약이 크지 않고, 더 큰 주

택을 구입할 만큼의 투자 여력이 있는 가구인 것으로 

보인다. 

또한 은퇴 후 근로의지가 전혀 없는 경우가 아니라

면 주택을 다운사이징하기보다 업사이징하고자 하는 
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주1. 통계청의 2016년 가계금융·복지조사에서 우리나라 
가계의 자산은 금융자산 26.3%, 실물자산 73.7%로 
구성되어 있다.

주2. 초고령사회는 65세 이상 인구가 총인구의 20% 이상
을 차지하는 사회를 말한다. 우리나라는 2026년 65
세 이상 노인인구가 총인구의 40% 이상을 차지할 것
으로 예상된다.

주3. 분석 대상 선정에 대한 자세한 내용은 ‘3.2. 자료와 
변수’에서 서술한다.

주4. 이러한 연구에서 다운사이징은 주택규모의 감소 뿐 
아니라 더 저렴한 주택으로 이동하는 주택자산의 유
동화까지 의미한다.

주5. 주로 가구원 수와 방 수 또는 주택규모를 비교하여 
주택의 과대 소비 또는 과소 소비를 측정한다. 고(高)
연령 가구의 다운사이징을 과대 소비한 주택의 균형
이라는 관점으로 접근하는 방식이다.

주6. 미래에 대한 불확실성이 더 커지는 최근의 상황에서
상속 동기는 더 강화될 수 있고, 이로 인해 주택을 처
분하지 않는 소극적인 대응 뿐 아니라 주택을 업사
이징하는 적극적인 대응도 예상할 수 있다. 상속동기
가설을 지지하는 대표적인 국내연구로는 김용진·손
재영(2014)이 있다.

주7. 지역별로 응답률에 차이가 있어 표본 구성에 한계가 
있다. 그러나 전국을 대상으로 소득이 비교적 안정적
인 중산층을 대표하는 금융기관 종사자의 은퇴 후 
주택소비 조정 의향을 살펴본다는 점에서는 의의가 
있다고 판단된다. 

주8. 분석에 사용한 표본의 지역별 비중(%) : 서울 4.2, 부
산 4, 인천 4.6, 대전 7.7, 대구 5.1, 울산 4.6, 광주 5.3, 
경기 3.7, 강원 4.7, 충청 18.4, 전라 15.4, 경상18.7, 제
주 3.6

주9. 본 연구에서는 자료의 한계로 인해 주택점유형태의 
변화나 주택가격의 변화로 주택소비 조정을 측정할 
수 없었다. 즉 본 연구에서 사용한 기초자료에 의하

면 현재 자가거주인 응답자가 약 85%, 은퇴 후 자가
거주를 희망하는 응답자가 약 98%나 되었기에 주택
점유형태 전환으로 다운사이징을 정의할 경우 의미 
있는 결과를 도출할 수 없을 것으로 판단된다. 또한 
현재 주택자산 및 은퇴 후 희망 주택자산의 크기를 
관찰 할 수 없기에 본 연구에서는 주택규모의 변화
로 주택소비 조정을 정의하여 분석하였다.

주10. 60㎡ 이하, 60㎡ 초과~80㎡ 이하, 80㎡ 초과~105
㎡ 이하, 105㎡ 초과~132㎡ 이하, 132㎡ 초과

주11. 현재의 자산은 1억원 이하, 1억원 초과~3억원 이
하, 3억원 초과~5억원 이하, 5억원 초과~10억원 이
하, 10억원 초과의 5개의 범주로 구분하여 조사하
였다.

주12. 은퇴 후 근로의지는 ‘절대 일하고 싶지 않음’, ‘별로 
일하고 싶지 않음’, ‘보통임’, ‘어느 정도 일하고 싶
음’, ‘적극적으로 일하고 싶음’의 5개의 범주로 구분
하였다. 

주13. 상향 조정(업사이징) 의향이 있는 40대 응답자는 
77명으로 약 9.47%이고, 50대 응답자는 191명으로 
약 35.5%이다.

주14. 이들의 연구에서 이전 주택의 면적은 50~60대 은
퇴 계층의 주택면적 변동에 음(-)의 영향을 주었다. 
즉 이전주택의 면적이 클수록 이전 주택면적 대비 
현재 주택면적의 비율이 낮은 것으로 나타났다.

주15. 현재 거주 주택규모가 크다고 해서 주택가격이 높
고 이에 따라 자산크기에 영향을 준다고 단정할 수 
없다는 점을 고려해야 한다. 지방의 큰 규모의 단독
주택이 대도시의 소규모 아파트 보다 가격이 낮을 
가능성이 크기 때문이다. 김현수 외(2016)도 주택
유형과 지역에 따라 가격차이가 현저하며, 주택가
격이 저렴한 지역과 단독주택의 경우 주택 규모가 
상대적으로 큰 경향이 있다고 밝힌 바 있다.

주16. 본 연구에서 분석한 데이터는 자산의 규모를 파악
함에 있어 주택자산, 금융자산 등으로 자산을 구분
하지 않았다는 한계가 있다.

주17. 전통적인 생애주기가설은 은퇴 후 소비활동을 위

것으로 나타났다. 실제로 고연령층의 재취업 의사와 

취업률이 증가하고 있다는 점은 은퇴 후 소비를 위한 

다운사이징 가능성을 낮추는 요인이 되고 있는 것이다. 

생애주기모형에 따르면 고연령층은 은퇴 후 소비를 

위하여 주택을 다운사이징 할 의향이 크며, 이들의 다

운사이징을 통해 주택시장에 재고주택이 공급될 것으

로 기대된다. 그러나 본 연구결과, 향후 은퇴자들의 재

고주택 공급자로서의 역할은 축소될 가능성이 크고 

오히려 수요자로서의 역할이 유지되거나 확장될 가능

성을 배제할 수 없음을 보여주었다. 

본 연구는 예비 은퇴자를 대상으로 은퇴 후 주택소

비 조정 의향에 영향을 미치는 요인을 규명했다

는 점에서 의의가 있으나 다음과 같은 한계를 지

닌다. 분석대상이 특정 금융기관의 종사자로 한

정되었고 응답자의 지역분포가 특정 지역으로 치

우쳐 있다. 또한 수정된 생애주기가설과 선행연

구는 주택소비 조정에 대한 자산 종류별 효과를 

고려하였으나, 본 연구는 자료의 한계로 자산을 

구분하지 못하였다. 추후 적절한 자료를 구축하

여 보다 정교한 연구를 수행할 필요가 있다.
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해 인출하는 자산의 종류를 구분하지 않는다.

주18. 한국노동패널조사(KLIPS) 19차 년도(2016년) 자료
에 의하면 자가가구의 총자산에서 거주주택자산이 
차지하는 비율은 총자산 분위별로 1분위 78.4%, 2
분위 76.6%, 3분위 74.5%, 4분위 69.6%, 5분위 
55.1%이다. 

주19. 또한 55세~79세의 고용률도 2007년 51%에서 
2017년 55%로 증가하였고 특히 55세~64세의 고
용률은 2007년 62.8%에서 2017년 68.4%로 증가하
였다.

주20. 본 설문지의 여성 응답자들도 A은행에서 종사하고 
있으나, 남성 응답자에 비하여 맞벌이 부부일 가능
성이 크기에 가구의 소득과 자산이 남성 응답자들
보다 많을 수 있다. 또한 결혼을 하지 않은 경우에
는 가족부양에 대한 책임이 남성 응답자들 보다 낮
을 가능성이 있기에 이와 같은 결과가 나타난 것으
로 보인다.
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성이 크기에 가구의 소득과 자산이 남성 응답자들
보다 많을 수 있다. 또한 결혼을 하지 않은 경우에
는 가족부양에 대한 책임이 남성 응답자들 보다 낮
을 가능성이 있기에 이와 같은 결과가 나타난 것으
로 보인다.
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2018년 6월 01일 1차심사(1st Reviewed)

2018년 6월 15일 2차심사(2st Reviewed)

2018년 6월 27일 게재확정(Accepted)
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초 록

본 연구에서는 예비 은퇴자의 은퇴 후 주택소비 조정 의향에 대한 결정요인을 탐색하였다. 연구방
법으로 전국의 A은행에서 수집된 1,351명의 은퇴 후 주택소비 조정 의향에 대한 설문자료를 활용하
여 분석을 실시하였다. 주택소비 조정의 범주는 다운사이징, 유지, 업사이징으로 구분하였고 이를 설
명하기 위한 요인으로 성별, 교육수준, 주택규모, 주택유형, 자산규모, 은퇴 후 근로의지 등을 고려하
여 순위프로빗 모형으로 추정하였다. 연구결과, 은퇴 후 주택소비 조정은 주로 주택 규모, 자산 규모, 
은퇴 후 근로의지에 의해 영향을 받는 것으로 추정되었다. 구체적으로 첫째, 현재 주택 규모가 상대
적으로 크면 은퇴 후 주택 소비를 하향 조정(다운사이징)할 가능성이 높은 것으로 나타났다. 둘째, 자
산 규모가 10억원을 초과하는 응답자는 3억원 초과~5억원 이하의 자산을 보유한 응답자에 비해 주
택 소비를 상향 조정(업사이징)할 가능성이 높은 것으로 추정되었다. 셋째, 은퇴 후 근로의지가 전혀 
없는 경우가 아니라면 주택소비를 하향 조정하기보다 상향 조정하고자 하는 것으로 나타났다. 본 연
구결과는 고령화에 따른 향후 주택시장의 정책을 위한 정보를 제공할 것으로 사료된다.

주요어 : 은퇴, 주택소비조정, 다운사이징, 순위프로빗모형
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