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초 록

본 연구는 경제적으로 노후 준비를 충분히 했는지 여부와 노후 준비 방법이 고령
자 삶의 만족도에 미치는 영향을 분석했다. 실증분석 과정에서 내생성을 최소화하기 
위해 예상하지 못한 외부 충격인 COVID-19를 활용해 이중차분법을 도입했다. 국민
노후보장패널조사 7~10차의 균형패널자료를 활용해 분석한 결과, 첫째, 노후 준비를 
충분히 했다고 판단한 고령자는 그렇지 않은 고령자에 비해 삶의 만족도가 더 높았
다. 둘째, COVID-19 팬데믹 기간에 두 그룹의 고령자 모두 삶의 만족도가 많이 
감소했다. 셋째, 노후 준비를 공적연금(국민연금)으로 한 사람은 COVID-19 팬데믹 
기간에 상대적으로 높은 삶의 만족도를 유지했지만, 다른 방식(예, 자산축적)으로 
노후 준비를 한 사람은 노후 준비를 하지 않은 사람과 유사하게 삶의 만족도가 크게 
감소했다. 이러한 분석 결과는‘세계에서 가장 빠른 인구고령화’, ‘높은 노인빈곤율’, 

‘낮은 삶의 만족도’, ‘은퇴 기간의 장기화’를 경험하고 있는 한국 사회에서 노후 준비
의 중요성에 대해 시사하는 바가 크다. 무엇보다, 삶의 만족도를 위해 노후 준비를 
충분히 하는 것도 중요하지만, 사망 시까지 안정적인 소득 흐름을 확보할 수 있는 
방법으로 노후 준비를 하는 것이 중요하다.
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 알기 쉬운 요약

이 연구는 왜 했을까? 한국은 소득수준이 높지만 노후빈곤율이 세계에서 가장 높고 삶의 
만족도가 낮은 대표적인 나라다. 본 연구는 노후준비의 충분성뿐만 아니라 노후준비의 방법이 
고령자의 삶의 만족도에 미치는 영향을 분석하였다. 

새롭게 밝혀진 내용은? 어떤 방법으로든 노후준비를 충실히 한 고령자는 삶의 질을 높이는 
중요한 요인이었다. 하지만, COVID-19과 같은 위기까지 고려할 때 자산 축적을 통한 노후준
비보다는 사망 시까지 안정적인 소득흐름을 통한 노후준비가 삶의 만족도가 높이는 확실한 
방법이었다.

앞으로 무엇을 해야 하나? 삶의 만족도를 위해 노후준비를 충분히 하는 것도 중요하지만, 

젊었을 때부터 연금제도를 통해 사망 시까지 안정적인 소득 흐름을 확보할 수 있는 방법으로 
노후준비를 하는 것이 중요하다. 무엇보다, 국민들이 공사연금을 통해 미연에 노후준비를 충
분히 할 수 있도록 정책 및 세제적 지원이 중요하다.

http://dx.doi.org/10.15709/hswr.2025.45.4.558
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Ⅰ. 서론

한국은 세계에서 가장 빠른 속도의 인구고령화를 경험하고 있다. 2024년에 국내 총인구 중 노인(65세 이상)이 
차지하는 비중이 20%를 상회하면서 비로소 초고령사회에 진입했으며(행정안전부, 2024), 2050년에는 40.1%로 
급격히 증가하고, 2072년에는 47.7%로 증가해 인구 절반 정도가 노인이 될 것으로 예상된다. 이러한 속도라면 
머지않아 현재 가장 고령화된 국가인 일본(2024년 29.8%, 2050년 37.5%, 2072년 36.9%)보다 더 늙은 나라가 
된다(통계청, 2024b). 한국의 빠른 인구고령화 속도는 저출산의 원인도 있겠지만 생각보다 기대수명이 빠르게 
증가한 탓도 크다. 1970년 한국인의 기대수명은 62.3세였으나 2022년 82.7세로 약 50년 동안 20.4세 증가하여 
동기간 OECD의 11.2세(1970년 69.3세, 2022년 80.6세)보다 약 두 배 빠르게 증가했다(OECD, 2025). 

반면, 한국인은 비교적 이른 나이에 퇴직하기 때문에 은퇴 기간이 상당히 길다는 특징을 보인다. 통계청(2024a)

의 경제활동인구조사에 따르면, 가장 오래 근무한 일자리를 그만둘 당시의 평균 연령은 49.9세(남성 51.4세, 여성 
47.8세)에 불과하다. 그러므로, 한국인의 기대수명을 고려 시 은퇴 기간은 30년 이상 지속된다. 그런데, 한국인은 
노동시장 진입 시기가 비교적 늦다. 우리나라 청년층의 대학 진학률이 OECD 국가 중 가장 높기 때문이며(OECD, 

2023)1), 이외에도 휴학, 졸업 후 취업 준비, 그리고 군입대 등을 고려하면 노동시장 참여 기간이 상대적으로 
짧을 수밖에 없다. 즉, 한국인은 은퇴 기간보다 근로기간이 매우 짧기 때문에 더욱 체계적인 노후 준비가 요구된다. 

하지만, 2024년 기준 노후 대비를 잘 하고 있는 사람의 비중이 8.4%(잘 되어 있지 않다는 비중은 52.5%)에 
불과하다(통계청, 2024a). 그 결과, 2022년 기준 한국의 노인빈곤율은 38.3%로 OECD의 평균 31.1%보다 높다
(OECD, 2025). 공사연금제도의 도입 후 운영 기간이 증가함에 따라 한국의 노인빈곤율도 2010년 46.0%에서 
지속적으로 감소하다가 2020년 이후로는 정체되거나 오히려 증가하는 추세를 보이고 있다.

한국의 또 다른 특징은 삶의 만족도가 낮다는 것이다. 2022년 기준 한국인의 삶의 만족도는 6.06점(10점 만점)

으로 OECD 평균 6.69점보다 낮고, 총 OECD 국가 중 한국보다 삶의 만족도가 낮은 나라는 튀르키예(4.98), 

콜롬비아(5.70), 그리스(5.93), 헝가리(6.02), 포르투갈(6.03)에 불과하다(SDSN, 2024). 삶의 만족도는 주관적 
안녕감(Subjective Well-Being)으로 정의되며, 경제적 여유, 건강, 정서 등 다양한 지표로 측정된다(Diener et al., 

1999). 이러한 한국의 극단적 지표는 노후 준비와 삶의 만족도가 상당히 관련되어 있음을 시사한다. 

이에 본 연구는 경제적인 노후 준비가 삶의 만족도에 미치는 영향을 실증적으로 분석했다. 비록 노후 준비 
여부에 따른 삶의 만족도를 직접 분석하지는 않았지만, 국내 많은 선행연구가 소득과 삶의 만족도에 대한 실증연
구를 수행해 왔다. 하지만, 모든 선행연구가 횡단면 자료를 활용한 한계로 인해 두 변수 간 인과관계(causality)는 
여전히 명확하지 않다. 본 연구는 노후 준비가 삶의 만족도에 미치는 영향을 분석했는데, 인과관계를 규명하기 
위해 균형패널자료(blanced panel data)와 COVID-19과 같은 외부 충격(external shock)을 활용해 준실험설계
(Quasi-experiment)를 구축하고 이중차분법(Difference-In-Difference Method)으로 분석했다. 즉, 본 연구는 노후 
준비를 충실히 했는지 여부에 따라 고령자의 삶의 만족도가 달라지는지, 그리고 COVID-19과 같은 위기 상황에서 
노후 준비를 충실히 한 그룹과 그렇지 않은 그룹 간 삶의 만족도 변화를 비교·분석했다. 또한, 선행연구에서 고려
하지 못한 ‘노후 준비 방법에 따른 삶의 만족도’를 별도로 분석해 정책적 시사점을 제공하는 것에 집중했다. 이러한 
연구주제는 빈곤율이 높은 상태로 은퇴 기간이 장기화되고 있는 한국 사회에 의미 있는 시사점을 제공할 수 
있을 것이다.

1) 한국인의 대학 진학률은 17년째 OECD 국가 중 1위다(https://www.seoulnewsnetwork.com/article/5731).
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Ⅱ. 선행연구

본 연구는 노후 준비가 삶의 만족도에 미치는 영향을 실증적으로 규명하는 것이 목적인데, 삶의 만족도(Life 

Satisfaction)는 행복과 같은 의미로 사용되기도 하고, 행복한 삶을 살고 있는지를 평가하는 개념으로도 활용된다
(Lachmann et al., 2017). 이때 사용되는 행복(Happiness)은 일상을 살아가는 삶에 대한 경제적, 사회적, 심리적 
요인이 복합적으로 작용하는 다차원적인 평가에 기반한 주관적 안녕감으로 정의된다(Diener et al., 1999; Lucas 

et al., 1996). 경제주체는 자원의 희소성 때문에 매 순간 의사결정을 해야 하는데, 의사결정의 최종 목표는 효용
(행복)을 극대화하기 위함이다. 이에 성공적인 인생인지를 평가하는 궁극적인 기준으로 삶의 만족도(행복)가 활용
되어 왔으며(임창균, 양동우, 2014), 많은 국내외 연구가 삶의 만족도의 결정요인을 규명해왔다. 특히, 인구고령화
가 전 세계적인 추세이기 때문에 최근에는 경제학, 심리학, 사회학, 복지학, 노인학 등 다양한 학문 분야에서 
노년층의 삶의 만족도를 결정하는 요인을 밝히려는 시도가 활발하다. 

먼저, 보건학자는 건강 상태가 삶의 만족도를 결정하는 핵심 요인이라고 강조해왔다. 신체적·정신적 건강은 
노년층의 삶의 평가에 큰 영향을 미치며(Dolan et al., 2008), 신체적 기능 제한, 만성 질환, 인지 저하는 삶의 
만족도를 낮추지만, 주관적으로 본인이 건강하다고 평가한 사람들은 그렇지 않은 사람에 비해 행복 수준이 월등히 
높다고 보고된다(Pinquart & Sörensen, 2000). Smith et al.(2012)은 의료 서비스에 대한 접근성이 건강과 삶의 
만족도를 연계하는 매개변수로 작용하는데, 특히 고령자층에서 이 매개변수의 역할이 크다고 강조했다.

사회학 및 사회복지 분야에서는 많은 연구자가 사회적 관계 및 참여가 노년기의 삶의 만족도를 높이는 주요 
요인이라고 지목했다. 가족과의 유대, 친구 관계, 지역사회 활동 및 자원봉사 참여 등은 삶의 만족도에 긍정적인 
영향을 미치며(Helliwell & Putnam, 2004; Litwin & Shiovitz-Ezra, 2006), 반대로 사회적 고립과 외로움은 삶의 
만족도를 낮추는 것으로 보고된다(Victor et al., 2005).

또한, 심리학자들은 다양한 심리적 요인, 예컨대 자애심, 자율성, 삶의 목적의식 등이 행복의 주요 결정요인이라
고 강조해왔다. Ryff(1989)의 심리적 웰빙 모델(model of psychological well-being)에 따르면 자율성, 환경에 
대한 통제력(environmental mastery)2), 인간관계로부터 오는 안정감이 노년기 삶에 중요하다. 최근의 실증 연구
들도 은퇴 이후 환경에 대한 통제력과 삶에 대한 명확한 목적의식을 유지하는 개인이 더 높은 삶의 만족도를 
보인다고 밝혀왔다(Steptoe et al., 2015). 또한, Farooq et al.(2021)에 따르면, COVID-19(이하 코로나)와 같은 
예상하지 못한 사회적 위기는 개인적 위기(예, 파산)를 초래하고 나아가 삶의 만족도를 크게 낮추어 자살 충동을 
12.1% 높였다고 분석했다.

개인이 아닌 국가 간 비교 연구에서는 제도적·문화적 환경의 중요성이 주목받아 왔다. Alesina et al.(2004)의 
연구에 따르면 사회적 신뢰, 정부 및 사회의 지배구조에 대한 믿음, 사회보장제도의 수준 등이 은퇴자의 삶의 
만족도에 영향을 미친다. 아울러, 노인에 대한 문화적 태도나 세대 간 관계에 대한 사회적 인식도 노년층의 삶의 
질을 결정하는 주요 요인이라는 주장도 제기된다(Delhey & Dragolov, 2016).

이 밖에도 가족관계, 여가 활동 등 다양한 요인들이 노년기의 삶의 만족도를 결정한다는 것을 연구한 사례들이 
있지만, 삶의 만족도의 결정요인으로 가장 많이 지목된 것은 경제적 요인이었다. 특히, 삶의 만족도를 결정하는 
경제적 요인으로 소득과 재산이 주로 연구되었는데, 선행연구들은 공통으로 소득과 재산이 노년기 삶에 매우 
중요하다는 결론을 제시했다. 다만, Easterlin(2001)은 소득과 삶의 만족도 사이의 양(+)의 관계를 강조하면서도, 

소득 증가가 반드시 삶의 만족도 증가로 이어지지 않는다는 ‘Easterlin Paradox’를 제기하기도 했다. 즉, 소득의 

2) 생활에서 발생하는 다양한 문제를 효과적으로 해결하고, 자신을 둘러싼 다양한 환경들을 통합·조절하여 개인의 가치관에 따라 적절한 환경을 선택
하거나 적합한 환경으로 조절하는, 즉 외부 환경에 압도되지 않고 주체적으로 삶을 조절할 수 있는 능력을 의미한다.
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한계효용이 감소(diminishing marginal utility)하기 때문에 경제주체의 기본적인 욕구를 충족시키는 일정 수준 
이상의 소득은 삶의 만족도에 유의미한 영향을 주지 못한다는 것이다(Clark et al., 2008). 경제활동이 중단된 
노년기에는 일반적으로 사용되는 경제적 지표(수입 및 자산)보다는 연금과 같은 안정적인 소득흐름이 중요하다고 
강조되기도 한다. Van Praag & Ferrer-i-Carbonell(2004)은 정기적인 연금수령 여부와 연금액의 충분성이 삶의 
만족도에 긍정적인 영향을 미친다고 밝혔으며, 노년기의 재정적 불안정성은 삶의 만족도를 현저히 저하시키는 
요인으로 작용한다고 주장했다. 

국내에서도 많은 선행연구가 경제적 수준(소득, 자산, 빈곤 등)이 노후의 삶의 만족도에 미치는 영향을 분석해왔
으며(권미애, 김태현, 2008; 박창제, 2013; 이상철, 2016; 이호성, 2005; 장명숙, 박경숙 2012; 허준수, 2004), 

본 연구는 선행연구와 다음과 같은 점에서 차이가 있다. 첫째, 국내 선행연구가 경제수준을 의미하는 객관적인 
지표를 설명변수로 활용한 반면, 본 연구는 해외 선행연구에서 강조한 주관적인 경제지표를 설명변수로 활용했다. 

예를 들어, 국내 선행연구 모두 수입(소득수준)이나 자산의 액수를 강조한 반면, 최근 연구들은 주관적 재정 평가, 

즉 ‘현재의 생활이 경제적으로 얼마나 여유로운가’에 대한 개인의 인식이 삶의 만족도에 매우 중요하다고 강조한
다. 이는 객관적인 경제 수준보다 개인의 기대 수준, 과거 경제 경험, 소비 습관, 경제 수준에 대한 상대적 만족도 
등이 복합적으로 작용하여 형성되는 인식이 중요하다는 것을 의미한다(Dolan et al., 2008). 즉, 본 연구는 Dolan 

et al.(2008)가 강조한 것처럼 ‘노후 준비의 충분성 여부에 대한 주관적 평가’를 주요 설명변수로 설정하고, 나아가 
본인의 주관적 평가가 위기 시에도 삶의 만족도에 긍정적으로 작용하는지 분석해보았다. 

둘째, 본 연구는 방법론 차원에서도 선행연구와 다른 접근을 택했다. 국내 선행연구는 상관분석(권미애, 김태현, 

2008; 박창제, 2013; 이호성, 2005; 장명숙, 박경숙 2012)이나 다중회귀모형(박창제, 2013; 허준수, 2004)를 활용했
으며, 모두 횡단면 자료를 활용했기 때문에 인과관계 규명에 한계를 지닌다. 반면, 본 연구는 코로나라는 예상하지 
못한 외부 충격을 활용한 준실험설계분석으로 노후 준비 충분성이 노후 삶의 만족도에 미치는 영향을 분석했다. 즉, 

노후 준비 충분성과 코로나의 상호작용변수(interaction term)를 활용한 이중차분법으로 연구주제를 분석했다.

마지막으로, 본 연구는 관련 국내외 선행연구에서 고려하지 않은 ‘노후 준비의 방법’에 따라 삶의 만족도가 
달라지는지 분석했다. 스스로 노후 준비를 충분히 완비했다고 생각하더라도 노후 준비의 방법에 따라 코로나와 
같은 위기 시에 삶의 만족도는 크게 다를 수 있다. 즉, 본 연구는 일반적으로 통용되는 경제적 준비(예, 자산)를 
충실히 했다고 판단한 노년과 공적연금 중심으로 노후 준비를 충실히 했다고 판단한 노년의 삶의 만족도를 구분하
여 분석했다. Ando and Modigliani(1963)의 생애주기가설(life cycle hypothesis)에 따르면 경제주체는 생애의 
소비가 평탄화될 때 효용이 극대화되므로, 사망 시까지 안정적인 소득흐름을 확보한 고령자는 삶의 만족도가 
높을 가능성이 크다.

Ⅲ. 실증분석 모형 및 자료

1. 분석 모형

노후 준비의 충분성에 따른 삶의 만족도를 분석하기 위해 식 (1)을 활용할 수 있다. 종속변수  는 개인 
가 기에 평가한 본인의 주관적인 삶의 만족도(Subjective Well-Being: SWB),  는 주요 설명변수로 노후 
준비를 충분히 했는지를 의미하는 더미변수(dummy variable)다.   는 종속변수에 영향을 줄 수 있는 통제변수
의 벡터(vector)이며,  는 오차항(error term)이다. 와 는 회귀계수를 의미한다.
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       ′               식 (1)

하지만 식 (1)을 통해 연구주제를 분석할 때 내생성(endogeneity)의 문제가 발생한다. 일반적으로 노후 준비를 
충분히 한 사람은 삶의 만족도가 당연히 높기 때문에   를 기대할 것이지만, 노후 준비를 충분히 한 사람과 
그렇지 못한 사람은 구조적으로 다를 수 있다. 즉, 두 그룹 간 차이를 유발하는 특성들이 노후 준비(  ), 

나아가 삶의 만족도(  )와도 연계되어 있을 가능성이 클뿐더러 그러한 특성들은 관측·통제하기 어렵다. 예를 
들어, 긍정적인 성향의 사람은 근로기간 동안 노후 준비에 상대적으로 충실하고, 동일한 조건에서도 삶을 긍정적
으로 평가할 수 있는데, 이러한 내생성은 를 과대 산출하게 된다. 반대로, 위험회피적인 사람은 평소 걱정과 
불안이 많아서 가 과소 산출될 수 있다. 심지어 연구자가 관측할 수 없는 개인별 특성으로 인해 의 부호가 
음수일 수도 있는 등 계량경제학으로 큰 의미를 부여하기 어렵다. 즉,   라고 하더라도 노후 준비가 삶의 
만족도를 높이는 것인지, 아니면 관측하기 어려운 개인의 특성으로 인한 결과인지 판단하기 어렵다. 고정효과모형
(fixed effect model)을 활용해 관측하기 어려운 개인의 특성을 제거하는 분석 접근도 고려할 수 있으나, 고정효과
모형은 변동성이 충분한 변수에만 적용 가능한데, 노후 준비라는 변수는 시간에 따른 변동성(증감)이 크지 않으므
로 고정효과모형은 활용하기 어렵다(Rabe-Hesketh and Skrondal, 2008; Raudenbush, 1989).

그러므로, 본 연구에서는 코로나라는 외생변수(exogenous variable)를 활용해 준실험설계 구조
(quasi-experimental design)를 구축해 이중차분법으로 노후 준비 여부가 삶의 만족도에 미치는 영향을 분석한다. 

아래 식 (2)에서 와 는 회귀계수이며, 본 연구에서 주요 회귀계수는 가 된다. 아래에서 는 코로나 
시기(2020년 이후)이면 1을 부여하고, 코로나 시기가 아니면(2020년 이전) 0을 부여한 더미변수다.

    ∙ ′             식 (2)

코로나는 2020년 초에 발생하여 2024년 4월 13일 기준으로 총 7억 명 이상이 감염되었으며, 700만 명 이상이 
사망했다. 한국의 경우, 사망자는 35,535명으로 다른 국가에 비해 상대적으로 사망률은 낮았지만, 감염자는 3,457

만 명으로 세계에서 6번째로 많아 감염률은 상대적으로 높았다.3) 코로나는 수많은 사상자를 발생시켰을뿐 아니라 
생활 전반에 심각한 제약과 불안을 초래했으므로   을 기대할 수 있다. 그러므로, 코로나 때 노후 준비를 
충분히 한 사람과 그렇지 않은 사람 모두 삶의 만족도가 감소했을 것인데, 은 외생변수인 코로나 시기에 삶의 
만족도 변화가 두 그룹 간 차이가 발생하는지를 의미하고, 나아가 노후 준비 여부가 삶의 만족도에 미치는 영향으
로 해석된다. 아래 <표 1>은 가 추정되는 구조를 보여준다(Wooldridge, 2010).

구분  =1
(A)

 =0
(B)

A-B

=1

(C) 
 ′  ′ 

=0

(D)
 ′  ′ 

C-D  


(목표 회귀계수)

표 1. 준 실험설계 구조를 통한 의 추정: 이중차분법

3) 미국(1억 1,182만 명), 인도(4,504만 명), 프랑스(4,014만 명), 독일(3,883만 명), 브라질(3,874만 명) 다음으로 높았다(코로나 피해에 대한 세부 
정보는 WORLDOMETER의 통계를 참고바란다: https://www.worldometers.info/coronavirus/).
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<표 1>의 추정 방식은 아래 식 (3)처럼 그룹 간 차이를 두 번 계산한다는 의미로 이중차분법이라고 한다. 

즉, 평소 두 그룹 간 삶의 만족도 차이를 유발하는 동시에 관측하기 어려운 특성이 존재한다고 인정하고, 코로나 
때 두 그룹 간 삶의 만족도 변화가 어느 그룹에서 더 크게 증감했는지를 비교하는 방식으로 노후 준비가 삶의 
만족도에 미치는 영향을 산출한다. 

                  식 (3)

본 연구에서는 주요 설명변수인 노후 준비 여부(  )를 공적연금의 충분성, 그리고 공적연금이 아닌 다른 
종류의 경제적 충분성(예, 자산, 소득 등)을 의미하는 변수(노후 자금 충분성)로 구분하여 분석했다. 이러한 두 
가지 설명변수를 활용하여 공적연금과 같은 안정적인 현금흐름이 노후의 삶에 중요한 것인지, 아니면 다른 방식의 
노후 준비가 중요한 것인지 평가했다. 분석 과정에서 개인의 관측하기 어려운 특성(내생변수)의 영향을 최소화하
기 위해 종속변수에 영향을 줄 수 있는 변수(   )를 충분히 통제하였고, 위에서 강조한 것처럼 코로나라는 외부 
충격을 활용한 준실험설계로 을 추정했다. 마지막으로, 종속변수인 삶의 만족도는 1~5점으로 계량화한 수치이기 
때문에 순위로짓모형(ordered logit model)을 활용했다. 본 연구에서 삶의 만족도는 1(0.4%), 2(5.1%), 3(51.5%), 

4(41.6%), 5(1.4%)로 분포되어 있는데, 순위로짓모형은 삶의 만족도처럼 응답자가 순위의 의미가 내포된 여러 
대안 중 하나를 선택하는 경우 각 대안의 선택확률을 추정한다(Wooldridge, 2010). 

분석의 강건성 검정을 위해 세 가지 방법을 활용했다. 첫째, 종속변수로 설정한 고령자의 전반적인 삶의 만족도 
대신에 분석 대상을 은퇴자로 한정하여 종속변수를 ‘은퇴 삶의 만족도’로 교체해 식 (2)를 재분석했다. 즉, 유사한 
종속변수를 활용해 주요 결과(종속변수를 삶의 만족도로 설정한 모형)의 신뢰성을 확인했다. 둘째, 아래에서 자세
히 설명하겠지만 분석 기간을 2017~2023년으로 설정하여 분석한 다음, 코로나가 끝나가는 시기였던 2023년을 
제외하고 재분석했다. 셋째, 주요 설명변수인 노후 준비의 충분성을 공적연금의 충분성과 노후 자금의 충분성으로 
구분하였는데, 그 과정에서 통제군을 노후 준비가 충분하지 않은 사람으로만 한정하여 재분석했다. 예를 들어, 

공적연금의 충분성을 주요 설명변수로 활용 시 노후 자금을 충분히 축적한 사람을 제외하고, 노후 자금의 충분성
을 주요 설명변수로 활용 시 공적연금이 충분한 사람을 제외하였다. 이러한 분석 전략을 통해 노후 준비 방법별(공
적연금 또는 노후 자금)로 삶의 만족도에 미치는 영향을 명확히 분석할 수 있다. 

마지막으로, 코로나라는 외부충격을 활용한 이중차분법은 평행추세 가정을 충족해야 한다. 즉, 노후 준비가 
충분한 집단과 그렇지 않은 집단 간 충격(코로나)이 발생하기 이전에 삶의 만족도 추세가 같아야 한다. 이를 
검증하기 위해 코로나 발생 이전의 2017~2019년 자료만을 이용하여 노후준비 여부와 시점 더미(2019년) 간 
상호작용항을 포함한 회귀분석을 수행하였다. 그 결과, 상호작용항의 계수는 통계적으로 유의하지 않았으며(

=0.576), 이는 노후준비 여부에 따른 삶의 만족도 추세가 코로나 이전 기간에 유사하였음을 의미한다.

2. 자료

노후 준비 여부에 따른 삶의 만족도를 분석하기 위해 국민노후보장패널조사(Korea Retirement and Income 

Study) 7~10차 자료를 활용하였다. 국민노후보장패널조사는 국내 중고령자의 노후생활, 노후소득, 노후 준비 정
도를 분석하고 관련 정책을 마련·개선하기 위한 자료를 체계적으로 구축하기 위해 국민연금연구원이 2005년부터 
시작한 종단면 조사(longitudinal survey)다. 조사 대상은 50세 이상 가구원이 있는 가구와 그 가구에 속한 만 
50세 이상의 개인을 대상으로 경제상황, 근로 및 건강상태, 가족관계 등을 조사하며, 본조사는 2년마다 실시하여 
현재 10차(2023년) 조사가 완료된 상태다.4)
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무엇보다, 국내에 구축된 2차 자료 중 국민노후보장패널조사는 노후 준비 정도에 대해 가장 풍부한 정보를 
제공하기 때문에 본 연구의 주제를 분석하는데 적합하다. 위에서 강조했듯이 코로나라는 외부충격을 이용한 준실
험설계를 활용해 노후 준비에 따른 삶의 만족도를 분석하기 위해 분석 기간을 코로나 이전 2차 년도(7~8차 자료: 

2017년~2019년)와 이후 2차 년도(9~10차 자료: 2021년~2023년)로 한정했다.

<표 2>는 실증분석에 활용된 변수의 이름과 조작적 정의를 보여준다. 종속변수로 ‘일반적인 삶의 만족도’와 
은퇴한 이후의 삶의 만족도를 의미하는 ‘은퇴 삶의 만족도’를 활용했다. 종속변수는 일반적인 삶의 만족도 수준을 
묻는 질문에 “매우 불만족”, “불만족”, “보통”, “만족”, “매우 만족”이라는 각각의 답변에 1, 2, 3, 4, 5를 부여한 
리커트 척도(Likert scale)로 평가한 값이다. 국민노후보장패널조사는 은퇴 여부를 질문하여 “예”라고 응답한 은퇴
자로 조사 대상을 한정한 뒤에 은퇴 삶의 만족도에 대해 질문하고, 각 질문에 대한 답변으로 “매우 불만족”, “불만
족”, “보통”, “만족”, “매우 만족” 중 하나를 선택하도록 설문문항을 구성했다. 이에 따라 본 연구도 분석 대상을 
은퇴자로 한정하고, 은퇴 삶의 만족도에 대한 대답에 따라 1, 2, 3, 4, 5를 부여한 값을 종속변수로 활용하여 
추가 분석했다. 즉, 은퇴 전후 고령자를 대상으로 노후 준비 여부에 따라 삶의 만족도가 어떻게 다른지 분석한 
뒤, 은퇴자로 한정하여 노후 준비 여부에 따라 은퇴 삶의 만족도가 어떻게 다른지 추가 분석했다. 

주요 설명변수를 공적연금이 충분한지 여부와 노후 자금이 충분한지 여부로 구분하여 각각을 분석했다. 공적연
금의 충분성 여부는 공적연금으로부터 받는 수급액이 충분한지에 대한 주관적 평가로 “매우 불만족”이면 1, “불만
족”이면 2, “보통”이면 3, “만족”이면 4, “매우 만족”이면 5를 부여해 측정한 값인데, 이 중 4~5를 1로 전환하고, 

1~3을 0으로 전환한 더미변수(dummy variable)를 활용했다. 노후 자금이 충분한지 여부는 노후에 독립적으로 
생활할 수 있는 경제력을 갖추었는지에 대한 질문에 동의하면 1을, 동의하지 않으면 0을 부여한 더미변수다. 

즉, 노후 자금의 충분성 여부는 현금흐름뿐 아니라 모든 경제적 준비를 고려하여 평가한 노후 준비라면, 공적연금
의 충분성 여부는 오직 연금으로만 한정하여 평가한 노후 준비를 의미한다. 참고로, 본인의 공적연금이 충분하다
고 평가하는 사람 중 상당수는 특수직역 연금을 수령하고 있을 가능성이 있으며, 이러한 특수 계층은 일반 국민과 
여러 면에서 이질적인 특성을 보이기 때문에 분석 결과를 왜곡할 수 있다. 그러므로, 분석 대상에서 특수직역 
근로자는 제외했으며, 이 논문에서 공적연금은 국민연금을 의미한다.

다른 주요 설명변수인 는 코로나 이전 시기(2017~2019년)면 0을, 코로나 이후 시기(2021~2023년)

면 1을 부여한 더미변수다. 세계보건기구(WHO)는 2023년 5월 5일에 코로나에 대한 국제적 공중보건 비상사태
(Public Health Emergency of International Concern, PHEIC)를 해제했으나, 당시 전 세계적으로 여전히 코로나
의 위협이 지속될 수 있었기 때문에 각국이 지속적으로 감시와 대응체계를 유지해야 한다고 강조했다. 실제로, 

세계보건기구의 PHEIC 이후에도 한국인들은 여전히 마스크를 착용하는 등 방역조치를 지속했다는 점을 고려해 
코로나 시기에 2023년을 포함하였다. 다만, 위에서 설명한 것처럼 강건성 검증을 위해 분석 기간을 2021년까지로 
축소하여 추가로 분석했다.

주요 설명변수 이외에도 종속변수인 삶의 만족도와 은퇴 만족도에 영향을 줄 수 있는 통제변수로 개인 수준의 
통제변수(연령, 성별, 배우자 유무, 학력, 주관적 건강상태, 객관적 건강상태, 은퇴 여부)와 가구 수준의 통제변수
(수입, 자산, 부채와 같은 경제 수준, 가족의 수, 거주지역)을 포함시켰다. 마지막으로, 시간이 지남에 따라 종속변
수의 추세적인 변화를 통제하기 위해 추세변수를 추가했다.

참고로, 실증분석에 활용된 주요 설명변수가 공적연금 수령액의 만족도이기 때문에 분석 대상은 국민연금의 
법정수급연령자로 한정했다. 즉, 분석 기간의 첫해에 해당하는 2017년을 기준으로 만 61세 이상자(당시 국민연금 

4) 국민노후보장패널조사에 대한 추가 정보는 국민연금연구원의 홈페이지를 참고 바란다(https://institute.nps.or.kr/jsppage/research/panel/
panel_01.jsp).
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수급이 가능한 연령)로 분석 대상을 한정했다. 나아가, 분석 기간 같은 개인을 추적조사하기 위해 균형패널자료를 
구축했으며, 실증분석에 총 관측수는 11,980개(매년 2,995명)가 활용되었다. 다만, 은퇴 만족도를 종속변수로 
분석할 때는 분석 대상을 은퇴한 사람만으로 한정했으며, 관측수는 6,826개다. 

표 2. 변수의 조작적 정의

구분 변수 정의

종속변수
삶의 만족도 삶의 만족 정도가 “매우 불만족”이면 1, “불만족”이면 2, “보통”이면 3, “만족”이면 

4, “매우 만족”이면 5

은퇴 만족도 은퇴 후 생활 만족 정도가 “매우 불만족”이면 1, “불만족”이면 2, “보통”이면 3, 
“만족”이면 4, “매우 만족”이면 5

주요 설명변수

공적연금 충분 공적연금 수급액이 만족스러우면 1, 만족스럽지 않으면 0

노후자금 충분 노후자금이 충분하면 1, 아니면 0

COVID 코로나 이후 시기면 1, 이전 시기면 0

개인수
준 

통제변
수

연령 만 나이(세)

성별
남성 남성이면 1, 여성이면 0

여성 여성이면 1, 남성이면 1 → 기준변수

배우자
배우자 배우자가 있으면 1, 없으면 0

무배우자 배우자가 없으면 1, 있으면 1 → 기준변수

학력

무학력 초등학교를 졸업하지 못했으면 1, 아니면 0 → 기준변수

초졸 초등학교까지만 졸업했으면 1, 아니면 0

중졸 중학교까지만 졸업했으면 1, 아니면 0

고졸 고등학교까지만 졸업했으면 1, 아니면 0

대졸 대학교 이상 학력 수준이면 1, 아니면 0

건강
상태

건강상태 주관적 건강상태가 “매우 좋지 않다”면 1 “좋지 않다”면 2, “보통이다”면 3, “좋은 
편이다”면 4, “매우 좋다”면 5

장애 장애를 진단받았으면 1, 진단받지 않았으면 0

비장애 장애를 진단받지 않았으면 1, 받았으면 0 → 기준변수

은퇴
여부

은퇴 은퇴를 했으면 1, 하지 않았으면 0

비은퇴 은퇴하지 않았으면 1, 했으면 0 → 기준변수

가구수
준통제
변수

경제
수준

로그(소득) 가구소득(단위: 만원)의 로그값

로그(자산) 가구자산(단위: 만원)의 로그값

로그(부채) 가구부채(단위: 만원)의 로그값

가족수 함께 거주하는 가족의 수(단위: 명)

지역

서울시 서울시에 거주하면 1, 아니면 0 → 기준변수

광역시 광역시에 거주하면 1, 아니면 0

기타 지역 기타 지역에 거주하면 1, 아니면 0

일반 통제변수 추세 2017년이면 1, 2019년이면 2, 2021년이면 3, 2023년이면 4

주: 범주형 변수에서 기준변수로 여성, 무배우자, 무학력, 비장애, 비은퇴, 서울시를 지정했다.
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IV. 실증분석 결과

1. 기술통계(Descriptive Statistics)

아래 <표 3>은 실증분석에 활용된 변수들의 기술통계를 보여준다. 기술통계는 공적연금으로 노후를 충분히 
준비했다고 판단한 그룹(이하 공적연금이 충분한 그룹)과 그렇지 않은 그룹(이하 공적연금이 부족한 그룹)으로 
구분했으며, 두 그룹 간 변수의 평균 차이를 가설검정(독립표본 t-검정)하여 통계적 유의성(*, **, ***은 각각 
신뢰수준 90%, 95%, 99%에서 유의함을 의미)을 표시했다. 

먼저 국내 노인의 삶의 만족도는 3.385였는데, 공적연금이 충분한 그룹의 삶의 만족도는 3.563으로 공적연금이 
부족한 그룹(3.321)보다 높았다. 분석 대상 중 공적연금에 만족하는 비중은 26.6%에 불과한 반면, 노후 자금이 
충분하다고 생각하는 비중은 41.9%로 더 높았다. 즉, 노후 자금이 충분하다고 생각하는 사람에는 공적연금으로 
노후 준비를 한 사람도 있지만 상당수는 연금이 아닌 다른 형태로 노후 준비를 하고 있을 가능성이 높다. 

두 그룹 간 연령 차이(1.1세)는 크지 않았으나 공적연금이 충분한 그룹은 남성의 비중이 63.4%인 반면, 공적연
금이 충분하지 않은 그룹은 여성의 비중이 70.3%로 달랐다. 이러한 성별 분포의 차이는 남성의 노동시장 참여율
이 높기 때문에 노후 준비도 남성 중심으로 이루어진 결과일 것이다. 

두 그룹 중 공적연금이 충분한 그룹의 학력 수준이 높았으며, 주관적 건강상태와 객관적 건강상태 모두 더 
좋았다. 공적연금이 충분한 사람 중 여전히 노동시장에 참여하고 있는 사람의 비중은 46.9%로 공적연금이 부족한 
사람(41.6%)보다 높았다.

공적연금이 충분한 그룹의 소득은 3,191만 원으로 부족한 그룹(2,679만 원)보다 1.19배 높았고, 자산은 1.08배 
많았다(공적연금이 충분한 그룹: 2억 8,022만 원, 공적연금이 부족한 그룹: 2억 5,945만 원). 부채 역시 소득과 
자산이 많은 그룹(공적연금이 충분한 그룹)이 1.21배 많았다. 공적연금이 충분한 그룹은 대도시가 아닌 지역에, 

공적연금이 부족한 그룹은 서울시에 거주하는 비중이 높았다.

기술통계 분석을 종합하자면, 공적연금이 충분한 그룹은 상대적으로 사회경제적 수준이 높았고, 삶의 만족도 
역시 높았다. 하지만, 두 그룹 간 삶의 만족도의 차이는 개인의 관측되지 않은 특성이나 다른 사회경제적 변수들의 
영향이 복합된 결과에 불과하다. 그러므로, 노후 준비의 충분성이 삶의 만족도에 미치는 독립효과(partial effect)와 
인과관계(causation)를 추정하기 위해서 회귀분석이 요구된다. 

변수
총 샘플 공적연금 충분한 표본 공적연금 부족한 표본

평균
(Mean)

표준편차
(Std. Dev.)

평균
(Mean)

표준편차
(Std. Dev.)

평균
(Mean)

표준편차
(Std. Dev.)

삶의 만족도 3.385*** 0.625 3.563 0.570 3.321 0.632

은퇴 만족도 3.272*** 0.690 3.440 0.670 3.217 0.688

공적연금 충분 0.266*** 0.442 1.000 0.000 0.000 0.000

공적연금 부족 0.734*** 0.442 0.000 0.000 1.000 0.000

노후 자금 충분 0.419*** 0.493 0.670 0.470 0.327 0.469

노후 자금 부족 0.581*** 0.493 0.330 0.470 0.673 0.469

COVID 0.500*** 0.500 0.556 0.497 0.480 0.500

NO_COVID 0.500*** 0.500 0.444 0.497 0.520 0.500

연령 74.002*** 6.890 73.116 5.981 74.322 7.164

표 3. 기술통계 분석 
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2. 노후 준비가 삶의 만족도에 미치는 영향

아래 <표 4>는 공적연금이 충분한지 여부, 그리고 노후 자금이 충분한지 여부에 따라 삶의 만족도를 분석한 
결과를 보여준다.5) 전술했듯이, 노후 자금의 충분성 여부는 연금을 포함한 현금흐름뿐 아니라 모든 경제적 준비를 
고려하여 평가한 노후 준비의 정도를 평가한 지표인 반면, 공적연금의 충분성 여부는 오직 연금으로만 한정하여 
평가한 노후 준비의 정도를 평가한 지표다. 

분석 결과, 공적연금을 충분히 준비한 사람은 노후 삶의 만족도가 더 높았다. 오즈비(Odds Ratio)6)에 따르면 

5) 노후 준비의 충분성 여부는 주관적 평가에 기반한 더미변수이지만, 편의를 위해 ‘노후 준비가 충분한 사람’처럼 기술하였다.
6) Odds Ratio=exp(coefficient)

변수
총 샘플 공적연금 충분한 표본 공적연금 부족한 표본

평균
(Mean)

표준편차
(Std. Dev.)

평균
(Mean)

표준편차
(Std. Dev.)

평균
(Mean)

표준편차
(Std. Dev.)

남성 0.387*** 0.487 0.634 0.482 0.297 0.457

여성 0.613*** 0.487 0.366 0.482 0.703 0.457

배우자 0.659 0.474 0.663 0.473 0.657 0.475

무배우자 0.341 0.474 0.337 0.473 0.343 0.475

무학력 0.156*** 0.363 0.103 0.304 0.175 0.380

초졸 0.360*** 0.480 0.295 0.456 0.383 0.486

중졸 0.196 0.397 0.192 0.394 0.198 0.398

고졸 0.219*** 0.414 0.290 0.454 0.193 0.395

대졸 0.069*** 0.254 0.120 0.325 0.051 0.220

건강상태 2.950*** 0.864 3.118 0.836 2.889 0.866

장애 0.062** 0.242 0.054 0.227 0.065 0.247

비장애 0.938*** 0.242 0.946 0.227 0.935 0.247

은퇴 0.570*** 0.495 0.531 0.499 0.584 0.493

비은퇴 0.430*** 0.495 0.469 0.499 0.416 0.493

로그(소득) 7.943*** 8.363 8.068 8.436 7.893 8.331

소득 2815.343*** 4285.279 3191.001 4612.018 2679.245 4152.473

로그(자산) 10.185** 10.750 10.241 10.738 10.164 10.754

자산 26497.76** 46636.39 28022.57 46051.14 25945.33 46836.96

로그(부채) 6.976** 8.511 7.115 8.589 6.921 8.479

부채 1070.881** 4966.887 1229.814 5372.506 1013.301 4810.531 

서울시 0.153*** 0.360 0.134 0.340 0.160 0.366

광역시 0.282 0.450 0.276 0.447 0.284 0.451

기타 지역 0.565*** 0.496 0.591 0.492 0.556 0.497

추세 2.500 1.118 2.637 1.110 2.450 1.117

관측수 11,980 3,186 8,794

주: 1) *, **, ***는 각각 유의수준 10%, 5%, 1%에서 공적연금이 충분한 그룹과 충분하지 않는 그룹 간 각 변수별 평균의 차이를 
t-검정하여 유의함을 의미한다.

2) 범주형 변수에서 기준변수로 여성, 무배우자, 무학력, 비장애, 비은퇴, 서울시를 지정했다.
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공적연금이 충분한 사람이 불충분한 사람에 비해 삶의 만족도가 1.663배 높았다. 하지만, 이러한 결과는 노후 
준비 여부가 삶의 만족도에 미치는 영향일 수도 있겠지만, 노후 준비를 한 사람과 하지 않은 사람 간 차이(예, 

성격) 때문일 수 있다. 코로나 시기에는 전반적으로(노후 준비를 충분히 한 사람과 그렇지 못한 사람 모두) 삶의 
만족도가 0.748배 감소했다. 본 연구의 주요 분석 대상인 추정계수()를 고려할 때 코로나 시기에 공적연금으로 
노후를 충분히 대비한 사람은 그렇지 않은 사람에 비해 삶의 만족도가 1.188배 높았다. 즉, 코로나 시기에 고령자
의 삶의 만족도가 많이 감소했는데, 고령자 중에서도 공적연금으로 노후 준비를 충분히 한 사람은 상대적으로 
삶의 만족도가 덜 감소했다(더 행복했다).

노후 자금의 충분성에 따른 삶의 만족도를 분석한 모델 2의 결과에 따르면, 노후 자금이 충분한 사람은 충분하
지 않은 사람에 비해 삶의 만족도가 1.449배 높았다. 또한, 모델 2에서도 코로나 때문에 삶의 만족도가 크게 
감소한 것으로 나타났다. 그런데, 코로나 시기에 노후 자금이 충분한 사람과 충분하지 않은 사람 간 삶의 만족도가 
다르지 않았다. 즉, 코로나 시기에 노후 자금이 충분한 사람과 충분하지 않은 사람 모두 동일하게 삶의 만족도가 
크게 감소했다. 

모델1과 모델2의 분석 결과를 비교한 시사점은 다음과 같다. 고령자 중 어떤 방법으로든 노후 준비를 충분히 
한 사람은 그렇지 않은 사람에 비해 삶의 만족도가 매우 높았다. 하지만, 코로나와 같은 예상치 못한 위기가 
도래 시 사망할 때까지 안정적인 현금흐름(공적연금)을 충분히 확보한 고령자의 삶의 만족도가 다른 고령자(노후 
준비를 하지 않은 고령자와 다른 방법으로 노후 자금을 마련한 고령자)들에 비해 삶의 만족도가 높았다.

다른 통제변수의 부호와 통계적 유의성이 유사하여 모델 1의 분석 결과를 해석하자면, 나이가 많을수록 삶의 
만족도가 증가하며, 남성보다는 여성의 삶의 만족도가 높았다. 학력수준이 높을수록 삶의 만족도가 높았으며, 

무엇보다 주관적 건강상태가 삶의 만족도에 미치는 영향이 매우 컸다. 오즈비에 따르면, 5점 만점으로 평가한 
건강상태가 1단위 증가할 때 삶의 만족도는 2.301배 증가했다. 반면, 비장애인에 비해 장애인의 삶의 만족도는 
0.747배로 낮았다. 

소득이 높고 자산이 많을수록 삶의 만족도는 높았으나, 부채의 규모는 삶의 만족도에 유의한 영향을 주지 못했
다. 또한, 고령자 중 근로를 지속하고 있는 사람과 은퇴를 한 사람 간 삶의 만족도는 다르지 않았다. 동거하는 
가족 수가 많을수록 고령자는 삶의 만족도가 감소했으며, 수도권에 거주하는 고령자에 비해 광역시나 다른 지역에 
거주하는 고령자의 삶의 만족도가 높았다. 마지막으로, 추세 변수의 추정계수에 따르면, 전반적으로 고령자의 
삶의 만족도가 높아지고 있는 것으로 분석되었다.

모델 1: 공적연금의 충분성에 따른 삶의 만족 모델 2: 노후 자금의 충분성에 따른 삶의 만족

변수 추정계수
(Coef.)

표준오차
(S.E.)

오즈비
(OR) 변수 추정계수

(Coef.)
표준오차
(S.E.)

오즈비
(OR)

공적연금 충분 0.508*** 0.065 1.663 노후 자금 충분 0.371*** 0.060 1.449

COVID -0.290*** 0.088 0.748 COVID -0.178** 0.090 0.837

공적연금 
충분·COVID

0.173** 0.086 1.188
노후 자금 

충분·COVID
-0.127 0.076 0.881

연령 0.008** 0.004 1.008 연령 0.005 0.003 1.005

남성 -0.179*** 0.047 0.836 남성 -0.096** 0.048 0.908

배우자 0.355*** 0.050 1.426 배우자 0.297*** 0.050 1.346

초졸 0.111* 0.061 1.118 초졸 0.104* 0.061 1.110

중졸 0.162** 0.072 1.175 중졸 0.148** 0.072 1.159

고졸 0.300*** 0.074 1.350 고졸 0.293*** 0.074 1.341

표 4. 노후 준비에 따른 삶의 만족도
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3. 강건성 검증

<표 4>의 실증분석에 사용된 종속변수는 삶의 만족도였다. 반면, 아래 <표 5>는 종속변수를 은퇴 삶의 만족도
로 변경하여 재분석한 결과를 보여준다. 분석 결과에 따르면, 종속변수를 은퇴 삶의 만족도로 변경해도 결과는 
달라지지 않았다. 즉, 공적연금을 충분히 마련한 은퇴자는 평소 삶의 만족도가 높을 뿐만 아니라 코로나와 같은 
위기 시에도 삶의 만족도가 상대적으로 높았다. 하지만, 노후 자금을 충분히 마련했다고 판단한 은퇴자는 평소 
삶의 만족도만 높았을 뿐이며, 코로나 시기에는 노후 자금을 충분히 마련하지 못한 사람과 같이 삶의 만족도가 
감소했다. 그러므로, 충분한 공적연금은 일반적인 삶의 만족도와 은퇴 삶의 만족도, 위기 시의 삶의 만족도 및 
은퇴 삶의 만족도를 높이는 유의한 결정요인이라고 결론 내릴 수 있다.

모델 1: 공적연금의 충분성에 따른 삶의 만족 모델 2: 노후 자금의 충분성에 따른 삶의 만족

변수 추정계수
(Coef.)

표준오차
(S.E.)

오즈비
(OR) 변수 추정계수

(Coef.)
표준오차
(S.E.)

오즈비
(OR)

대졸 0.381*** 0.098 1.464 대졸 0.376*** 0.098 1.456

건강상태 0.833*** 0.025 2.301 건강상태 0.830*** 0.025 2.292

장애 -0.292*** 0.081 0.747 장애 -0.286*** 0.081 0.752

은퇴 -0.036 0.042 0.965 은퇴 0.059 0.043 1.061

ln(소득) 0.324*** 0.034 1.383 ln(소득) 0.344*** 0.034 1.411

ln(자산) 0.052*** 0.007 1.053 ln(자산) 0.051*** 0.007 1.052

ln(부채) -0.004 0.005 0.996 ln(부채) -0.009* 0.005 0.991

가족수 -0.106*** 0.025 0.900 가족수 -0.117*** 0.025 0.889

광역시 0.336*** 0.062 1.399 광역시 0.351*** 0.062 1.421

기타 지역 0.294*** 0.057 1.341 기타 지역 0.315*** 0.057 1.370

추세 0.126*** 0.039 1.134 추세 0.138*** 0.038 1.148

/cut1 1.479 0.469 /cut1 1.507 0.469

/cut2 4.266 0.449 /cut2 4.291 0.449

/cut3 7.890 0.454 /cut3 7.894 0.453

/cut4 12.222 0.465 /cut4 12.196 0.464

주: 1) 기준변수: 여성, 무배우자, 무학력, 비장애, 비은퇴, 서울시
2) Prob>chi2=0.00(모델 1=모델 2)
3) cut1~cut4는 종속변수가 순서형 변수일 때 각 범주 사이를 구분하는 잠재변수의 경계값을 의미함.
4) 관측수=11,979

*p<0.1, **p<0.05, ***p<0.01.

모델 1: 공적연금의 충분성에 따른 은퇴 만족 모델 2: 노후 자금의 충분성에 따른 은퇴 만족

변수 추정계수
(Coef.)

표준오차
(S.E.)

오즈비
(OR) 변수 추정계수

(Coef.)
표준오차
(S.E.)

오즈비
(OR)

공적연금 충분 0.375*** 0.088 1.455 노후 자금 충분 0.625*** 0.085 1.868

COVID -0.443*** 0.110 0.642 COVID -0.357*** 0.111 0.700

공적연금 
충분·COVID

0.220** 0.112 1.246
노후 자금 

충분·COVID
-0.003 0.108 0.997

연령 0.020*** 0.004 1.020 연령 0.016*** 0.004 1.016

남성 -0.537*** 0.063 0.584 남성 -0.530*** 0.062 0.589

배우자 0.251*** 0.062 1.285 배우자 0.225*** 0.061 1.253

초졸 0.063 0.072 1.065 초졸 0.050 0.072 1.051

표 5. 강건성 검증:노후 준비에 따른 은퇴 만족도 
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<표 4>, <표 5>는 2017~2023년 동안 같은 고령자를 추적·분석한 결과인데, 2023년은 코로나가 거의 끝나가는 
시기였다. 이에 분석 기간을 2017~2021년으로 한정하여 같은 고령자를 분석하였으며, <표 6>은 분석 결과를 보여
준다. 실증분석 결과는 2017~2023년을 분석했을 때와 크게 다르지 않았다. 즉, 공적연금으로 충분한 노후 준비를 
한 고령자는 평소에도 삶의 만족도가 높았지만, 코로나와 같은 위기 시 공적연금이 충분하지 않은 고령자에 비해 
삶의 만족도가 상대적으로 작게 감소했다. 

하지만, 노후 자금을 충분히 마련한 고령자는 평소 더 행복했지만, 코로나와 같은 위기 시에 노후 자금을 충분히 
마련하지 못한 고령자처럼 삶의 만족도가 많이 감소했다. 이러한 결과는 종속변수를 은퇴 삶의 만족도로 변경하여 
재분석(모델 3 및 모델 4)할 때도 같았다.

다만, <표 4> 및 <표 5>에 비해 ‘COVID’가 삶의 만족도(모델 1 및 2)와 은퇴 삶의 만족도(모델 3 및 4)에 
미치는 영향이 더 컸다. 즉, 분석 기간을 코로나 팬데믹이 한창이었던 2021년까지 한정했을 때 코로나가 삶의 
만족도와 은퇴 삶의 만족도를 더 크게 하락시켰다. 

모델 1: 공적연금의 충분성에 따른 은퇴 만족 모델 2: 노후 자금의 충분성에 따른 은퇴 만족

변수 추정계수
(Coef.)

표준오차
(S.E.)

오즈비
(OR) 변수 추정계수

(Coef.)
표준오차
(S.E.)

오즈비
(OR)

중졸 0.144 0.089 1.155 중졸 0.115 0.089 1.122

고졸 0.396*** 0.091 1.487 고졸 0.341*** 0.091 1.406

대졸 0.789*** 0.121 2.202 대졸 0.691*** 0.122 1.997

건강상태 0.529*** 0.030 1.697 건강상태 0.523*** 0.030 1.687

장애 -0.280*** 0.095 0.755 장애 -0.300*** 0.095 0.741

은퇴 은퇴자로 한정하여 누락 은퇴 은퇴자로 한정하여 누락
ln(소득) 0.178*** 0.041 1.195 ln(소득) 0.175*** 0.041 1.192

ln(자산) 0.053*** 0.008 1.054 ln(자산) 0.045*** 0.008 1.046

ln(부채) -0.015** 0.007 0.985 ln(부채) -0.027*** 0.007 0.973

가족수 -0.131*** 0.032 0.877 가족수 -0.116*** 0.032 0.891

광역시 0.104 0.076 1.109 광역시 0.132* 0.076 1.141

기타 지역 0.283*** 0.073 1.327 기타 지역 0.294*** 0.073 1.342

추세 0.289*** 0.049 1.336 추세 0.289*** 0.049 1.335

/cut1 0.727 0.547 /cut1 0.346 0.550

/cut2 3.716 0.531 /cut2 3.339 0.533

/cut3 6.515 0.535 /cut3 6.148 0.537

/cut4 10.641 0.550 /cut4 10.284 0.552

주: 1) 여성, 무배우자, 무학력, 비장애, 비은퇴, 서울시
2) Prob>chi2=0.00(모델 1=모델 2)
3) cut1~cut4는 종속변수가 순서형 변수일 때 각 범주 사이를 구분하는 잠재변수의 경계값을 의미함.
4) 관측수=6,826   

*p<0.1, **p<0.05, ***p<0.01.

모델1: 공적연금의 충분성에 따른 삶의 만족 모델2: 노후 자금의 충분성에 따른 삶의 만족

변수 추정계수
(Coef.)

표준오차
(S.E.)

오즈비
(OR) 변수 추정계수

(Coef.)
표준오차
(S.E.)

오즈비
(OR)

공적연금 충분 0.515*** 0.067 1.674 노후 자금 충분 0.410*** 0.062 1.507

COVID -0.343*** 0.098 0.710 COVID -0.232** 0.101 0.793

공적연금 
충분·COVID

0.220** 0.106 1.247
노후 자금 

충분·COVID
-0.075 0.094 0.927

표 6. 강건성 검증: 2017~2021년으로 한정 
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마지막으로, <표 7>은 통제군으로 노후 준비가 충분하지 않은 사람으로 한정하여 분석한 결과를 보여는데, 

분석 결과는 이전과 크게 다르지 않았다. 즉, 공적연금이 충분한 사람과 공적연금이 충분하지 않은 사람 모두 
코로나 팬데믹 때 삶의 만족도 및 은퇴 만족도가 많이 감소하였으나, 공적연금이 충분한 사람은 상대적으로 만족
도가 더 높게 유지되었다. 하지만, 연금이 아닌 방식으로 노후 준비를 했던 사람(노후 자금이 충분한 사람)은 
노후 준비가 충분하지 않은 사람과 같은 수준으로 삶의 만족도 및 은퇴 만족도 모두 많이 감소했다. 

V. 결론 및 시사점

한국은 노후빈곤률이 매우 높고 삶의 만족도가 낮은 대표적인 나라다. 또한, 많은 국민들이 노후 준비를 미연에 
하지 않는다는 것도 주요 특징이다. 세계에서 가장 빠른 인구고령화를 경험하고 있는 상황이므로 향후 전체 인구 

모델3: 공적연금의 충분성에 따른 은퇴 만족 모델4: 노후 자금의 충분성에 따른 은퇴 만족

변수 추정계수
(Coef.)

표준오차
(S.E.)

오즈비
(OR) 변수 추정계수

(Coef.)
표준오차
(S.E.)

오즈비
(OR)

공적연금 충분 0.359*** 0.090 1.432 노후 자금 충분 0.603*** 0.088 1.828

COVID -0.471*** 0.124 0.625 COVID -0.367*** 0.125 0.693

공적연금 
충분·COVID

0.457*** 0.138 1.579
노후 자금 

충분·COVID
0.064 0.133 1.066

주: 1) 기준변수: 모델 1과 모델 2는 <표 3>과 동일하며, 모델 3과 모델 4는 <표 4>와 동일
2) Prob>chi2=0.00(모델 1~모델 4)
3) 관측수=8,984(모델 1=모델 2), 4,971(모델 3=모델 4)

*p<0.1, **p<0.05, ***p<0.01.

모델1: 공적연금의 충분성에 따른 삶의 만족 모델2: 노후 자금의 충분성에 따른 삶의 만족

변수 추정계수
(Coef.)

표준오차
(S.E.)

오즈비
(OR) 변수 추정계수

(Coef.)
표준오차
(S.E.)

오즈비
(OR)

공적연금 충분 0.453*** 0.107 1.573 노후 자금 충분 0.331*** 0.071 1.392

COVID -0.225** 0.112 0.799 COVID -0.269** 0.103 0.764

공적연금 
충분·COVID

0.313** 0.139 1.368
노후 자금 

충분·COVID
-0.165* 0.093 0.848

모델3: 공적연금의 충분성에 따른 은퇴 만족 모델4: 노후 자금의 충분성에 따른 은퇴 만족

변수 추정계수
(Coef.)

표준오차
(S.E.)

오즈비
(OR) 변수 추정계수

(Coef.)
표준오차
(S.E.)

오즈비
(OR)

공적연금 충분 0.215*** 0.092 1.240 노후 자금 충분 0.584*** 0.106 1.793

COVID -0.441*** 0.127 0.643 COVID -0.492*** 0.126 0.611

공적연금 
충분·COVID

0.358*** 0.155 1.430
노후 자금 

충분·COVID
0.021 0.141 1.021

주: 1) 기준변수: 모델 1과 모델 2는 <표 3>과 동일하며, 모델 3과 모델 4는 <표 4>와 동일
2) Prob>chi2=0.00(모델 1~모델 4)
3) 관측수=6,964(모델 1), 8,793(모델 2), 4,951(모델 3), 5,134(모델 4)

*p<0.1, **p<0.05, ***p<0.01.

표 7. 강건성 검증: 노후 준비가 충분하지 않은 사람으로 통제군을 한정 
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중 노인이 차지하는 비중도 급격하게 증가하게 된다. 이에 본 연구에서는 노후 준비에 대한 주관적 판단에 따라 
삶의 만족도에 차이가 있는지, 나아가 노후 준비 방법별로 삶의 만족도에 차이가 있는지 분석하여 노후 준비의 
충분성 및 노후 준비 방법에 대한 중요성을 강조하고자 했다. 특히, 노후 준비를 충분히 했다고 판단한 사람과 
그러하지 않은 사람 간 관측되지 않는 이질성으로 인해 발생하는 내생성을 최소화하기 위해 코로나라는 외부 
충격을 활용한 준실험설계구조를 이중차분법으로 분석했다. 

분석 결과, 선행연구와 마찬가지로 소득 및 자산 수준이 높을수록 삶의 만족도가 증가하고, 부채 규모가 확대될
수록 삶의 만족도는 감소했다. 그뿐만 아니라, Dolan et al.(2008)이 강조한 것처럼 경제적 수준에 대한 주관적 
평가도 삶의 만족도의 주요 결정요인으로 분석되었다. 즉, 공적연금이 충분하다고 평가한 고령자와 노후 자금이 
충분하다고 평가한 고령자 모두 노후 준비가 부족한 고령자에 비해 평소 삶의 만족도가 높았으며, 코로나 때는 
모든 고령자의 삶의 만족도가 많이 감소했다. 하지만, 코로나와 같은 위기가 발생 시 공적연금으로 노후 준비를 
충분히 했다고 평가한 고령자의 삶의 만족도가 다른 고령자보다 삶의 만족도가 적게 감소했다. 즉, 공적연금을 
활용해 사망 시까지 안정적인 소득 흐름을 확보한 고령자는 평소에도 삶의 만족도가 높았지만, 코로나와 같은 
위기 시에도 상대적으로 높은 수준의 삶의 만족도를 유지했다는 것을 확인할 수 있었다. 

사망 시까지 안정적인 소득 흐름을 제공하는 연금의 유용성은 선행연구에서도 강조된 바 있는데, 본 연구에서 
코로나라는 특수한 외부 충격을 이용한 준실험설계 분석에서도 연금의 중요성을 재확인할 수 있었다. 즉, 본인 
스스로 충분한 노후 자금을 확보했다고 믿고 있었으나 그 노후 자금이 종신지급 형태의 연금이 아닐 경우, 위기 
시에는 변동성을 초래하여 삶의 만족도에 미치는 긍정적 효과가 상쇄될 수 있다. 반면, 연금은 장수리스크
(longevity risk)를 관리할 수 있는 최적의 도구로 알려져 있다(Davidoff et al., 2005; Milevsky et al., 2011; 

OECD, 2016; Yarri, 1965). 장수리스크란 예상보다 더 오래 생존하게 되면서 겪게 되는 경제적 위험으로 정의된
다(Milevsky et al., 2011). 그러므로, 공적연금처럼 사망 시까지 안정적인 소득 흐름을 확보한 사람은 평소에, 

그리고 코로나와 같은 위기 시에도 삶의 만족도가 높은 것으로 이해될 수 있다. 특히, 경제주체의 효용 수준은 
주로 소비와 연동되는데, 연금은 청장년기의 높은 소득을 노년기의 소비로 전환하여 생애 소비를 평탄화하는 
방법으로 효용을 증가시킨다(Ando and Modigliani, 1963). 또한, 소득 중 연금의 비중이 높을수록, 그리고 같은 
소득이더라도 연금으로 소득 흐름을 확보했을 때 더 많은 소비를 하게 되어 효용이 높아진다는, 즉 소비탄력성이 
더 높다는 연구도 존재한다(Brown and Warshawsky, 2013; 김대환, 2020). 무엇보다, 안정적인 소득흐름의 확보
는 근로활동이 크게 위축될 수 있는 시기에 더 큰 효용을 제공할 수 있었을 것이라 판단된다.

그러므로, 본 연구의 결과는 ‘빠른 인구고령화’, ‘높은 노인빈곤율’, ‘낮은 삶의 만족도’, ‘국민연금 개혁’을 경험하
고 있는 한국 사회에 시사하는 바가 크다. 예를 들어, 한국인 대부분은 본인이 예상했던 은퇴 기간보다 실제 
은퇴 기간이 더 길기 때문에 장수리스크에 직면할 가능성이 높으므로 더더욱 연금으로 노후를 준비할 필요가 
있다(김대환 외, 2024). 하지만, 다층노후소득보장제도 중 가장 핵심으로 인정받고 있는 국민연금은 평균 수급액
이 높지 않고, 평균 가입기간도 길지 않으며, 무엇보다 사각지대가 광범위(18~59세 중 41%)하다(유희원 외, 

2022). 그러므로, 국민연금의 가입자와 가입 기간을 확대하고, 사각지대를 최소화하는 정책이 필요하다. 다만, 

한국은 세계에서 가장 빠른 인구고령화를 경험하고 있다는 점에서 국민연금만으로 노후 준비 충분성을 충족하기
는 쉽지 않을 것이다. 아래 연구의 한계에서 강조할 것이지만, 본 연구에서 활용한 주요 설명변수가 ‘공적연금의 
충분성’이더라도 한국 고령자가 충분한 공적연금을 확보했기 때문에 삶의 만족도를 높은 것인지, 아니면 사망 
시까지 안정적인 소득 흐름을 확보했기 때문에 삶의 만족도가 높은 것인지 명확하지 않다. 한국이 처한 현실적인 
인구구조 문제를 고려 시 퇴직연금 및 개인연금에서도 연금수령의 중요성을 강조할 필요가 있겠다. 실제로 종신연
금(사망 시까지 연금을 지급하는 사적연금)을 통해 노후를 준비한 은퇴자들이 삶의 만족도와 여가 만족도가 높고 
재정 스트레스가 적은 것으로 알려져 있다(Happiness Research Institute, 2024).
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본 연구는 다음과 같은 한계가 있다. 첫째, 연금을 통해 사망리스크를 적절히 관리하고 소비탄력성을 높일 
수 있다는 선행연구(Brown and Warshawsky, 2013)에서 언급된 연금은 공적연금뿐 아니라 종신연금과 같은 
생명보험의 연금상품까지 포함한다. 하지만, 본 연구에서는 사적연금을 고려하지 못했다. 퇴직연금이나 개인연금
(연금저축 및 연금보험)을 통해 축적된 노후자산을 종신연금으로 전환하여 사망 시까지 안정적인 소득흐름을 
확보할 수 있으나 분석 대상 중 종신연금을 받는 표본은 관측할 수 없었다. 금융감독원(2024)의 공시자료에 따르
면, 다층노후소득보장제도 중 국민연금 다음으로 규모가 큰 퇴직연금의 경우에도 연금수령자는 10.4%에 불과했
는데, 이마저도 대부분 10년 내외의 확정연금으로 수령하고 있다. 그러므로, 향후 종신연금 수령자에 대한 자료가 
확보되면 분석 대상을 사적연금으로까지 확대하고 정책적 개선방안이 제시될 필요가 있다. 

둘째, 본 연구는 삶의 만족도의 결정요인으로 ‘노후 준비의 충분성에 대한 주관적 판단’을 주요 설명변수로 
설정한 최초의 시도다. 하지만, 본 연구에서 활용한 노후 준비의 충분성(예, 공적연금의 충분성, 노후 자금의 충분
성)이란 변수가 지닌 대표성이나 타당성이 충족되지 않을 수 있다. 예를 들어, 같은 조건에 있는 사람들 간에도 
200만 원이라는 연금액에 대한 주관적 평가는 매우 다를 수 있다. 그러므로, 향후 주관적 평가와 객관적 지표를 
비교·연계하는 연구를 통해 주관적 충분성의 타당성이 인정되는 표본만을 활용한 연구도 의미 있는 시사점을 
제공할 수 있을 것이다.

마지막으로, 본 연구는 노후준비 만족도가 삶의 만족도에 미치는 인과관계를 분석하기 위해 코로나라는 외부 
충격을 활용한 준실험설계(Quasi-experiment)를 구축하였으나 여전히 역인과관계의 가능성이 존재한다. 그러므
로, 도구변수모형(instrument variable method)과 같은 다른 분석 접근을 통해 두 변수 간의 인과관계를 재점검할 
필요가 있다.
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Abstract

This study examines the effects of both the adequacy and the methods of 

economic preparation for old age on life satisfaction among older adults. To 

address potential endogeneity, we employed a difference-in-differences (DiD) 

approach leveraging the unexpected external shock of the COVID-19 pandemic. 

Using balanced panel data from the 7th to 10th waves of the Korean Retirement 

and Income Panel Study (KReIS), our analysis yielded three main findings. First, 

older adults who perceived themselves as having prepared sufficiently for old 

age reported significantly higher levels of life satisfaction compared to those who 

had not. Second, during the COVID-19 pandemic, life satisfaction declined 

sharply among all groups of older adults. Third, individuals who prepared for 

old age primarily through public pensions (National Pension) maintained 

relatively higher life satisfaction during the pandemic, whereas those who relied 

on alternative means (e.g., asset accumulation) experienced substantial declines 

comparable to those without preparation. These findings underscore the critical 

importance of old-age preparation in Korean society, which faces rapid 

population aging, high elderly poverty rates, low life satisfaction, and extended 

retirement periods. Above all, the results highlight not only the necessity of 

preparing adequately for old age, but also the importance of securing a stable 

stream of income until the end of life.

Keywords: Pension, Life Satisfaction, Quasi-Experimental Design, Difference-In-Differences 
Method, Population Aging


