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주택시장에서 가구의 차입금 상환부담과 
추가적인 부채의 관계에 대한 연구

김종희*

요 약

본 연구는 지난 13년 동안의 마이크로 자료를 이용, 가구의 대출에 대한 원리금 상환부담과 추가적인 
부채와의 관계, 그리고 한계대출을 이용한 과도한 대출수준의 영향에 대하여 분석하고 있다. 본 연구의 
분석 결과는 다음과 같다. 첫째, 가구가 차입을 시도할 때 적용받는 금리가 상승하면 대출을 받지 않을 
가능성이 높은 것으로 나타났으나, 청년층 가구의 경우 전체 가구의 경우와는 달리, 금리가 상승해도 
대출을 받을 가능성이 높은 것으로 나타났다. 둘째, 가구의 소득으로 설명되지 않는 부채의 증가는 
상환부담 가구가 될 가능성을 높이는 것으로 나타났으며, 특히 청년층 가구에게서 이러한 현상이 강하게 
나타났다. 셋째, 가구는 자신의 한계대출 수준에 근접하여 실제 대출을 받는 것으로 나타났으며, 특히 
청년층의 경우에는 한계수준을 상회하는 대출을 받고 있었다. 그리고 이와 같은 과도한 대출은 해당 
가구의 추가적인 부채를 증가시키고 있었다. 

핵심어 : 대출 상환부담, 금융규제, 추가적인 부채, 한계대출

Ⅰ. 서론

주택을 점유한다는 것, 즉 주택의 수요는 서비스 측면에서의 주택을 점유하는 것과 같다. 주택을 
구매한다는 것은 개별적이고 이질적인 주택 자체의 구입에 의미가 있기보다는 더 높은 수준의 주택 
서비스를 얻고자 하는 것에 의미가 있으므로, 주택의 구매는 주택에 대한 수요이며, 이러한 주택의 
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수요는 주택의 서비스 수요라고 할 수 있다. 결국, 주택수요(housing demand)는 주택의 구매를 
위한 가구의 지불능력은 물론 주거비용의 변화까지 고려된 경제적 개념인 것이다.

현 시점에서 한국의 주택시장에서 주택수요는 큰 변화가 발생하고 있다. 출산율의 급격한 저하와 
노령인구의 지속적인 증가로 인하여 인구구조가 변화하고 있으며, 1~2인 가구를 중심으로 한 소형 
가구의 비중이 늘어나며 기구형태의 변화도 급속히 진행되고 있다. 또한 노후주택의 대체수요도 
증가하고 있으며, 부동산 가격의 상승으로 인하여 20~30대 청년층 가구의 대출을 이용한 주택구매의 
증가, 즉 ‘영끌매수’ 현상도 증가하고 있다. 이에 따라 향후 주택시장에서 신규 주택수요에는 많은 
변화가 예상된다. 

이와 같이 주택시장에서 주택수요의 점진적이며 또한 이례적인 변화가 발생하면서 기존의 소득, 
가격, 경기상황 등의 주택수요 결정요인으로부터 최근에는 정책당국의 금융규제와 가구의 주택구매
력에 대한 관심이 높아지고 있다.

주택은 경제주체가 소비할 수 있는 단일재화 중 가장 큰 금액을 차지하고 있으며, 이에 따라 주택의 
가격과 이를 소비할 수 있는 경제주체의 주택구매여력은 주택수요에 가장 큰 영향을 미칠 수 있다. 
즉 주택수요는 경제적 유인에 의해 의도된 주택구매능력을 의미한다고도 할 수 있다(변창흠·이희정, 
2002). 그리고 이와 같은 가구의 주택구매력에 가장 큰 비중을 차지하고 있는 것은 금융기관으로부터
의 차입, 즉 대출이다. 

그러나 주택구매력의 확보를 위한 과도한 대출은 가계의 부채를 증가시키며 경제 전반에 대한 
신용리스크를 가중시킨다. 한국의 가계부문에서 가처분소득 대비 부채의 비율은 2010년 158%에서 
2018년 185.9%, 2021년에는 206.5%까지 상승하였으며, 2023년에는 186.5%를 기록하였다(김
수현·황설웅, 2023). 가구의 금융기관으로부터의 차입은 이에 대한 상환부담을 발생시키며, 이는 
추가적인 부채의 발생을 의미한다. 그리고 가구 감당할 수 있는 수준 이상의 대출은 상환부담을 가중시
키며 추가적인 부채를 증가시키게 될 가능성을 높게 만든다.

이에 따라 차입을 시행한 가구의 차입규모와 가구가 감당할 수 있는 차입규모를 추정하여 비교하는 
것은 큰 의미가 있을 수 있다. 이를 바탕으로 향후의 정책변화에 대하여 변화하는 주택수요를 예측하는 
것은 분명 의미 있는 연구이다. 

이와 같은 상황에서 다음과 같은 질문을 제기할 수 있다.
첫째, ‘가구가 안정적으로 자신의 부채를 통제할 수 있는 적정 대출수준, 즉 적정 원리금 상환수준은 

어떻게 결정될 수 있는가?’이다. 이에 대해서는 각 가구의 소득, 자산, 부채는 물론 그 밖의 가구주의 
특성과 더불어, 가구가 스스로 감당할 수 있는 대출수준, 즉 감내할 수 있는(tolerable) 상환규모를 
파악해야 한다.
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둘째, ‘정책당국의 주택시장에 대한 금융규제의 변화는 가구의 감당할 수 있는 차입규모에 어떠한 
영향을 미치는가?’이다. 이에 대해서는 가구의 감당할 수 있는 차입규모, 즉 한계대출의 규모를 직접 
파악해야 하며, 가구가 직접적으로 영향을 받는 정책당국의 규제의 정도 역시 수치화 되어야 한다.

셋째, ‘가구가 감내할 수 있는 대출수준 이상의 차입이 발생하였을 경우, 해당 가구가 통제할 수 
있는 부채에는 어떠한 변화가 발생하는가?’이다. 이에 대해서는 가구의 현재의 부채수준은 물론, 
장기간에 걸친 가구의 소득과 주택의 가격 요인으로는 설명할 수 없는 추가적인 부채의 수준을 파악하
는 것이 중요하다.

이와 같은 질문을 검증하기 위하여 본 연구에서는 지난 13년간의 주택금융 및 보금자리론 실태조사
의 가구별 마이크로 자료를 이용, 가구가 대출로 인하여 발생할 수 있는 원리금 상환에 대한 부담의 
정도를 추정한다. 그리고 가구의 상환부담에 해당 가구의 부채수준은 물론 추가적인 부채의 발생이 
어떠한 작용을 하는지도 분석한다. 또한 정책당국의 금융규제의 정도를 적용하여 가구가 감당할 
수 있는 대출수준, 즉 한계대출 수준을 추정, 해당 가구의 과도한 대출이 기존의 추가적인 부채와 
상환부담 간의 관계를 어떻게 변화시킬 수 있는지를 분석한다. 특히 전체 가구로부터 청년층의 가구를 
별도로 추출하여 주택시장에 새롭게 진입하는 청년층 가구주에게서 어떠한 차이점이 발생하는지를 
분석한다.

가구의 원리금 상환부담과 추가적인 부채, 그리고 한계대출을 이용한 과도한 대출수준의 영향 
등에 대한 본 연구의 분석과정을 통해 규제의 변화와 더불어 가구의 차입규모의 변화에 대한 의미 
있는 판단이 가능해 질 수 있다. 특히 주택시장에 신규로 진입하는 상대적 금융제약층인 청년층 가구의 
대출수준과 부채의 변화에 대한 의미 있는 시사점을 제공할 것으로 판단된다. 이 점이 본 연구의 
연구목적이며, 기존의 연구들과의 차별성이다.

Ⅱ. 기존문헌 검토

가구가 주택을 구매할 수 있는 능력, 즉 주택구매력에 대한 설명은 주택의 수요와 관련이 있다. 
주택의 수요의 추정과 관련된 연구로는 인구의 연령구조에 초점을 맞춘 M-W 모형과 연령 및 시간효
과를 동시에 고려한 APC 모형이 있다. 최근에는 소득과 가격의 탄력성을 이용한 2단계 추정방식인 
Heckman 2단계가 사용되고 있다. 

Ermisch et al.(1996)은 소득과 가격의 탄력성을 이용하여 주택수요를 추정하면서 OLS에서 선택
적 편의가 있음을 밝히고 있으며, Chen & Jin(2014)은 Heckman 2단계를 사용, 자가 가구의 주택수
요를 추정하면서 이와 같은 선택적 편의를 보정하고 있다. 국내의 연구에서는 김순용·박헌수(2015), 
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윤주현·김혜승(2000) 등이 주택수요를 추정에서 자가와 차가를 구분하여 Heckman 2단계를 이용
하였다. 본 연구는 금융기관으로부터의 차입으로 인한 수요의 변화, 즉 구매력의 변화를 설명할 수 
있는 모형을 이용하며, 이는 소득과 가격의 탄력성을 이용한 방식과 관련이 있다.

가구의 감내 가능한 수준 이상의 차입규모, 즉 원리금 상환규모는 가구의 상환부담을 증가시키며, 
상환부담의 증가는 해당 가구의 경제행위에 대한 변화를 유발할 수 있다. Zhang et al.(2025)에 
의하면 가구의 상환부담의 증가는 가구소비의 행태에 유의미한 영항을 미치며, 특히 부정적인 효과를 
가져 올 수 있다. Gelos et al.(2004)은 채무부담이 더 강한 가구일수록 정책당국의 정책변화에 더 
민감하게 반응하게 됨을 밝혔다. 국내의 연구에서 전병욱·박나라(2022)는 가계부채가 증가할수록 
주택 매수비율이 커지는 부채와 소득 간의 (+)의 유의성 관계를 언급하였다.

최근에는 가구가 가지고 있는 기존의 자산이나 부채의 요인과 더불어, 추가적인 자산이나 부채를 
이용, 가구의 이분법적 특성을 분석하는 연구도 등장하고 있다. 심승규(2022)는 항상소득으로 설명
되지 않는 추가적인 부채를 이용, 가구의 자가확률을 분석하고 있으며, 이준민 외(2022)는 가구자산
의 잔차와 경상소득잔차를 이용, 주택면적과 점유형태를 분석하고 있다.

가구가 감당할 수 있는 대출수준, 즉 한계대출은 주택시장에 대한 정책당국의 규제의 변화에 크게 
의존한다. 이에 따라 주택시장에서 정책당국에 의한 금융규제의 역할 역시 다양하게 연구되어 왔다. 
Hatchondo et al.(2014)은 주택가격의 변동에 따른 가계부채에서의 파산은 LTV(loan-to-value) 
규제가 강화될수록 크게 증가하지 않음을 보였으며, 특히 Hatchondo et al.(2015)은 주택담보대출
에서의 부실채권의 발생과 주택에 대한 수요에 미치는 영향으로서 LTV 규제를 들고 있다. Robinson 
& Yao(2015)는 경기변동의 진폭과 주기를 줄이는 데 효과적인 방법을 연구하면서 LTV 규제의 
장단기 영향을 분석하고 있다. 

Kuttner & Shim(2013)은 금리를 이용한 규제방식 이외의 규제가 주택담보대출에 미치는 영향, 
즉 LTV, DTI(debt-to-income) 규제의 영향을 분석하였으며, 이 중 DTI가 더 효과적임을 밝혔다. 
McDonald(2015)는 주택경기에 있어서 LTV와 DTI의 규제 강화시기와 완화시기의 효과를 비교분
석하였다. 규제강화의 효과가 더 강하게 나타났으며, 특히 주택가격이 높을 때 이러한 효과가 더 
큰 것으로 나타났다. Crowe et al.(2011)은 주택가격 상승률에 대한 LTV 규제의 수준의 영향을 
연구하였으며, LTV 규제의 완화가 주택가격을 상승시키는 것으로 나타났다.

국내의 연구에서 이동규 외(2009)는 낮은 DTI 규제수준은 지역의 가계대출과 부동산 거래를 증가
시키며, 해당지역의 주택거래는 DTI 규제수준이 높을 경우에 크게 감소함을 밝혔다. 김종희(2019)
는 DTI의 강화와 같은 금융규제는 차주의 원리금 상환부담을 증가시킴으로써 주택시장에 변화를 
유발할 수 있음을 밝혔다.
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이와 같은 정책 규제는 가구의 상환부담에 영향을 미칠 수 있으며, 그 영향의 정도는 가구의 특성에 
따라 다르게 나타날 수 있다. Linneman et al.(1997)에서는 가구의 자산제약과 소득제약 중에서 
주택의 점유형태결정과 주택소유비율에 더 유의미한 영향을 미치는 것은 자산제약이라고 주장하였
다. Quericia et al.(2003)은 대출제약은 상대적으로 취약계층의 주택소유에 유의미한 영향을 미침
을 지적하였다. 국내의 연구에서 윤병우·최경욱(2021)은 사회적 취약계층에 해당하는 가구와 비은
행대출과 신용대출, 그리고 만기 일시 상환대출을 보유한 가구에서 상대적으로 상환에 대한 위험성이 
높게 나타남을 밝혔다.

이상과 같은 기존 연구들을 검토해 보면, 정책당국의 금융규제를 적용하는 방식에서 금융규제가 
완화되었거나 강화되었던 시기에 더미를 주는 방식을 채택하고 있다. 또한 가구의 상환부담과 관련된 
기존의 연구들에서도 대부분 상환부담이 발생하는 시점에 대한 기간의 특성에 초점이 맞추어져 있다. 
즉 현재 원리금 상환부담을 느낀다고 응답한 가구에 더미를 주어 분석하는 방식이다. 그리고 추가적인 
부채나 자산, 소득을 적용하는 방식에서는 장기간이 아닌 특정 연도에 대한 분석을 시도하고 있다.

그러나 가구의 상환부담과 추가적인 부채, 그리고 금융규제의 영향을 검증하기 위해서는 원리금 
상환부담과 관계있는 가구의 적정 대출수준, 즉 한계대출 수준을 직접 추정할 필요가 있으며, 금융규
제 역시 가구가 거주하는 지역과 다주택의 보유여부 등을 종합하여 규제수준을 가구별로 차등 산출할 
필요가 있다. 또한 추가적인 부채 역시 항상소득 등의 영향이 제대로 반영될 수 있도록 장기간에 
걸친 분석이 필요하다.

Ⅲ. 모형 및 자료

본 연구는 다음과 같은 가설의 검증을 목적으로 하고 있다. 
첫째, 주택시장의 주요 변수의 변화에 대한 민감도는 차입이 있는 가구와 없는 가구, 그리고 차입 

가구 중에서도 상환부담이 있는 가구와 없는 가구에 따라 다르게 나타날 가능성이 크다.
둘째, 대출 차입에 대한 상환부담이 가중될수록 가구의 소득과 주택가격 요인으로 설명할 수 없는 

추가적인 부채가 많아질 가능성이 크다. 
셋째, 주택시장에 대한 정책당국의 금융규제는 가구가 감내할 수 있는 차입 수준, 즉 한계차입수준

을 변화시키며, 이에 따라 해당 가구의 추가적인 부채 역시 많아질 가능성이 크다.
이를 검증하기 위하여 본 연구에서는 먼저, 가구의 대출 수요에 대한 결정요인을 추정한다. 대출에 

대한 수요의 결정요인은 다음과 같은 Probit 모형을 이용하여 판단할 수 있다.
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 

         

    if 
  

 if 
  

<식 1>

여기에서    

    는 odds 비율로서 상대적인 대출 가능성을 나타낸다. 즉 

   는 시점에 대출이 있는 가구를 의미하며,  는 대출이 없는 가구이다. 
 는 

관찰되지 않는 변수로서 실제 관찰되는 것은  로서 대출 가구일 때 1, 비대출 가구일 때 0의 값을 
갖게 된다. 

기존의 연구에 의하면, 가구의 대출과 관련된 결정요인으로서, 금리( )요인으로서는 금융권과 

제2금융권의 주택담보대출 신규대출 금리를 가중평균하여 사용되며, 주택가격( )에 대해서는 가구

가 거주하고 있는 지역의 주택가격지수의 증가율이 사용되었다. 그리고 경제여건( )은 역시 거주지
역의 GRDP(gross regional domestic product), 즉 지역내 총생산의 증가율이 사용되었다(김종
희, 2019).

그러나 개별 가구의 대출의 수요, 더 나가서 대출과 관련된 상환부담에 대한 결정요인에는 해당 
가구의 특징이 보다 직접적으로 반영될 필요가 있다. 이에 따라 본 연구에서는 앞선 <식 1>을 다음과 
같이 응용하여 대출의 결정요인으로 분석한다.

     
 

  <식 2>

위 식에서 는 현재 시점에서 대출의 유무에 대한 가구의 구분이다. 이때 대출은 주택담보대출과 

전세자금대출을 모두 포함한다. 현재 시점에서의 대출수요에 대한 결정요인으로서 는 가구가 
받은 대출에 대한 적용 금리이며, 변동금리의 경우에도 최초 대출 시점의 금리를 적용한다. 만약 
대출을 받지 않는 가구라면 금융권과 제2금융권의 주택담보대출 신규대출 금리를 가중평균하여 
사용한다.

와 는 주택가격과 가구소득의 요인으로서 장기간에 걸친 행태변화를 예측하기 위하여 장기

적 특성을 반영할 수 있는 변수를 고려한다.
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는 가구가 거주하고 있는 주택의 상대가격이다. 주택의 가격으로는 실제가격(real price)과 

상대가격(relative price)이 사용될 수 있다. 주택은 자가와 차가로 구분되며, 동일한 주택에서 주택
가격은 자가는 기회비용, 차가는 임대료로 정의된다. 따라서 두 비용을 동일하게 사용하여 주택가격
을 산출할 필요가 있으며, 이와 같은 가격 방식은 상대가격으로서 임대가격 대비 구매가격이 해당된
다. 주택시장의 장기균형에서는 차익거래를 통하여 주택 소유자의 기회비용이 동일한 주택에 대한 
상대적 임대료와 같기 때문이다(Muellbauer, 2012). 주택의 상대가격은 다음과 같은 모형을 이용하
여 추정한다.

    
  



 
  



   <식 3>

이 모형은 헤도닉 모형(hedonic price model)으로서, 여기에서  는 가구가 거주하고 있는 

현재 주택가격의 로그 값이다. 는 현재 거주하고 있는 주택의 면적(㎡)이다. 그리고 
  





는 거주하고 있는 주택의 유형으로서 단독/다가구, 아파트, 연립/다세대주택/빌라, 기타(주거용 오

피스텔 등)에 따라 더미가 부여된다. 
  



는 가구가 현재 거주하는 지역의 더미로서 서울 

등 17개 광역도에 더미를 부여한 것이다. 따라서 위 식을 통하여 추정된 각 계수 값에 대하여 가구의 

실제 자료를 적용하면 주택의 구매( )와 임대가격( )이 추정되며, 상대가격( )은 이 두 

가격의 비율에 의하여 산출된다.
는 가구의 소득에 대한 로그 값이다. 이에 대해서는 가구의 현재의 소득이 사용될 수 있다. 그러나 

주택은 내구재이며 장기간에 걸쳐 사용되므로 주택구매나 임차를 위한 소득으로서는 장기간에 대하
여 가구가 얻을 수 있는 항상소득(permanent income)이 바람직하다. 현재 소득이 같다고 하더라도 
미래의 기대소득이 높으면 현재의 소비가 커질 수 있으며, 반대로 기대소득이 낮아지면 현재의 소비가 
줄어들 수 있기 때문이다(Tse & Raftery, 1999). 

시점의 가구의 항상소득은 가구의 특성을 이용하여 다음과 같이 추정될 수 있다.

    
   

  



   <식 4>

여기에서  는 가구의 연간소득에 대한 로그 값이며,  가구주의 연령을, 그리고 
 은 
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연령의 제곱으로서 시간효과를 나타낸다.  는 총자산에 대한 로그 값이며,  는 가구주의 

성별더미이다. 
  



 는 가구주의 직업을 나타내는 더미이다. 기존의 연구에서는 가구주의 

교육수준을 나타내는 더미가 주로 사용되었으나, 최근의 마이크로 자료의 응답설문에서는 가구주의 
교육수준에 대한 질문이 없어지는 추세이다. 이에 따라 본 연구에서는 가구주의 직업을 사용하며, 
생산직을 기준(  )으로 관리․전문직 2, 사무직 3, 판매직 4, 기타 기능직 등 5로 구성된다.

이와 같이 가구의 대출 수요에 대한 결정요인을 구성하면 가구가 직접적으로 적용받는 금리는 
물론, 상대가격과 항상소득을 추정함에 있어, 가구의 자산, 연령, 교육수준, 거주지의 면적과 유형 
등의 특징이 모두 반영된다는 장점이 있다.

다음 단계는 가구의 대출에 대한 상환부담의 정도를 보다 세분시켜, 상환부담 가구의 특징을 분석하
는 것이다. 즉 전체 가구를 다음과 같이 세 가지의 계층(class)으로 분류한다. 

첫 번째 계층(A)은 현재 원리금 상환에 대한 부담을 가지고 있는 가구이며, 두 번째 계층(B)은 현재 
원리금 상환에 대한 부담이 없는 가구다. 세 번째 계층(C)은 현재 대출이 없는 가구이다. 이때 대출에 
대한 원리금 상환부담을 정의하는 것이 중요하다. 본 연구에서는 가구가 적정 수준의 원리금 상환규모
라고 밝힌 금액을 실제 해당 가구가 받은 대출에 대한 원리금 상환규모와 비교한다. 그리고 실제 
상환규모가 적정 상환규모보다 큰 가구를 원리금 상환부담이 있는 가구로, 실제 상환규모가 적정 
상환규모보다 작거나 같은 가구를 원리금 상환부담이 없는 가구로 정의한다. 

이와 같은 분류 하에 각 계층의 특성은 다음의 다항 프로빗(multinomial probit) 모형을 구성하여 
결정할 수 있다.


    

 
  


  

′ 
′  

′ 
′  


  

<식 5>

여기에서 
 는 현재 원리금 상환부담이 있는 가구이며, 

는 현재 원리금 상환부담이 없는 가구

이다. 그리고 
는 대출이 없는 가구이다. 따라서 만약 

 >
이고 

 >
이면 현재 원리금 

상환부담이 있는 가구가 선택되며, 
>

 이고 
>

이면, 현재 대출 → 원리금 상환부담이 

없는 가구가 선택된다. 그리고 그 외의 경우에는 대출이 없는 가구가 선택된다.



주택시장에서 가구의 차입금 상환부담과 추가적인 부채의 관계에 대한 연구

Housing Finance Research, Vol. 10, No. 1, pp. 35-60    43

다음으로, 가구의 원리금 상환부담에 영향을 미치게 되는 가구의 부채, 즉 추가적인 부채를 추정한
다. 이때 가구의 추가적인 부채란 기존의 가구가 가지고 있는 부채로부터 해당 가구의 소득의 요인으로 
설명할 수 없는 부분을 의미한다. 일반적으로 가구의 소득과 부채는 (+)의 상관관계를 갖는다. 소득이 
많은 가구가 상환능력을 인정받아 더 많은 차입을 할 수 있는 것이다(심승규, 2022). 그러나 소득과 
부채 간의 이와 같은 관계를 통해서는 가구의 상환부담과 부채 간의 관계를 정확하게 설명하는 데 
한계가 있다. 가구의 상환부담과 부채 간의 보다 정확한 관계를 파악하기 위해서는 가구의 일시적인 
소득을 제외한 항상소득과 다른 주요 특성변수를 이용, 이들로 설명되지 않는 부채의 잔차인 추가적인 
부채를 고려해야 한다. 즉 추가적인 부채는 가구의 부채에서 항상소득의 기여분을 분리한 것이다. 
이준민 외(2022)는 주택점유형태를 분석하면서 자산(소득)에서 소득(자산)의 기여분을 분리한 잔차
를 사용한 바 있다.

본 연구에서는 이를 응용하여 다음의 식을 구성하여 가구의 부채의 변화를 분석한다.

     
   

  <식 6-1>

       
   

 <식 6-2>

위 식에서 는 가구의 부채총액의 로그 값이며, 는 총자산의 로그 값이다. 는 앞서 추정한 

가구의 항상소득이며,   역시 앞서 언급하였던 가구주의 교육수준에 대한 더미이다. 는 
연령이다. 따라서 <식 6-1>의 추정계수들을 활용하여, <식 6-2>와 같이 부채의 잔차를 추출, 이를 

해당 가구의 설명되지 않는 부채( )로 활용하는 것이다. 그리고 앞선 <식 5>를 다음과 같이 확장하

여 상환부담 가구에서 부채가 차지하는 영향을 판단할 수 있게 된다.


 









   
 

  


′ 

′ 
′  

′ 
′  

<식 7>

위 식에서 
 는 앞선 <식 5>에서의 현재 원리금 상환부담이 있는 가구이다. 즉 상환부담 가구확률

에 대하여 각각 가구의 부채총액( )과 부채잔차( )를 사용하여 추정된 과 

′의 계수 값의 

유의성과 부호를 비교하여 추가적인 부채와 상환부담 가구가 될 가능성간의 관계를 판단하는 것이다.
마지막 단계는 가구의 상환부담과 추가적인 부채와의 관계에 대하여 정책당국의 금융규제가 미치
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는 영향을 밝히는 것이다. 이를 위해서는 먼저, 가구의 과도한 대출을 정의하는 것이 중요하다. 본 
연구에서의 가구의 과도한 대출의 규모는 해당 가구의 한계대출 수준으로부터 실제 대출수준이 차이
가 나는 정도이며, 다음과 같이 정의된다.

    ×  ×


  


<식 8>

여기에서 는 가구의 실제 대출수준이다. 그리고 가구의 한계 원리금 상환수준, 즉 한계 대출수준
은 먼저, 원리금 균등분할 상환을 가정하고, 해당 가구의 대출금리 과 만기가 년인 대출의 상환금액 

비율을     

  

과 같이 정의하고 여기에 해당 가구의 월 소득( )과 정책당국의 금융규제의 

정도인 를 적용하여 산출된다.
이때, 정책당국은 금융규제의 정도인 를 통하여 가구의 한계대출 수준에 영향을 미칠 수 있게 

된다. 주택시장에 대한 정책당국의 금융규제로서는 부채상환비율, 즉 DTI를 사용한다. 분석기간 
동안의 주택시장에 대한 규제는 2011년부터 강화되었다가 2014년에 완화되었고, 2017년부터 
2022년까지 강화가 지속되었으며, 2022년 말과 2023년 초부터 다시 완화되었다. 

따라서 본 연구에서는 연도별, 가구가 거주하는 지역, 그리고 보유주택의 수 등을 고려하여 DTI( )
를 차등 적용한다. 즉 수도권에 거주하는 2주택 이상의 다주택 보유 가구에는 2018년 이후부터 50%
의 를 적용하며, 서울, 경기, 세종 등의 조정대상지역의 거주 가구는 2014년부터 2016년까지 60%
의 를 적용하고 2017년 이후에는 50%를 적용한다. 그리고 서울을 비롯하여 과천시와 성남시(분당
구), 광명시, 하남시 등의 경기도 지역, 세종시, 대구시(수성구) 등의 투기과열지구의 거주 가구는 
2018년 이후부터 40%의 를 적용한다. 

이에 따라, 정책당국의 금융규제가 강화되면 DTI인 는 낮아지며, 결국 가구의 한계대출수준은 
줄어들게 되는 구조이다. 그리고 다음과 같은 식을 구성하여 가구의 과도한 대출이 추가적인 부채를 
발생시키는 경로(channel)를 파악한다.

  
′  

′  
′  

′ 
′  <식 9>

해당 가구의 과도한 대출( )로 인하여 추가적인 부채( )가 증가하게 된다면, 위 식에서 추정된 



′의 계수 값은 (+)를 보일 것이며(

′
 ), 이를 통하여 가구의 차입금 상환부담의 증가가 소득요인
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으로는 설명할 수 없는 추가적인 부채를 증가시키게 됨을 확인할 수 있게 된다. 즉 위 식은 앞선 <식 
4>에서 항상소득을 추정하고, 이를 이용하여 <식 6>에서 항상소득으로는 설명할 수 없는 추가적인 
부채를 추정, 가구의 과도한 대출이 해당 가구의 일정 소득으로는 설명할 수 없는 부채에 어떠한 
영향을 미치게 되는지를 밝히는 구조인 것이다.

본 연구에서는 주택금융공사에서 제공하는 ‘주택금융 및 보금자리론 실태조사’의 마이크로 자료
를 이용한다. 즉 2011년부터 2023년까지의 65,403 가구(일반가구)를 대상으로 위와 같이 구성된 
모형을 이용, 분석을 진행한다. 먼저, 다음의 <표 1>에는 전체 가구 중 차입가구의 분포가 나타나 
있다.

전체 65,056가구 중 현재 대출을 받고 있는 가구는 23,614 가구로서 전체의 36.3% 수준이며, 
이 중 주택담보대출 가구는 18,318가구로서 전체의 28.2%이며, 전세자금대출 가구는 5,322가구로
서 전체의 8.2% 수준이다. 다음의 <표 2>에는 가구의 특성별 기초통계량이 나타나 있다.

전체 가구 대출 가구 주택담보 대출 가구 전세자금 대출 가구
가구 수 65,056 23,614 18,318 5,322

비중(%) 100.0 36.3 28.2 8.2

<표 1> 차입 가구의 분포

전체 가구 청년층 가구
변수 개체수 평균 표준편차 개체수 평균 표준편차
연령 65,043 49.0 13.5 13,601 31.6 4.5 

총자산(만 원) 65,043 31,281.8 27,789.3 13,601 19,483.9 20,276.0 

총부채(만 원) 64,646 4,933.2 6,608.1 13,601 4,969.0 6,383.5 

주택 구매가격(만 원) 43,368 29,095.5 26,721.4 5,176 24,795.4 18,560.2 

주택 임차가격(만 원) 41,131 9,882.6 8,971.5 11,664 9,676.4 9,259.7 

대출금액(만 원) 23,576 9,199.6 10,234.6 4,916 8,125.8 6,682.9 

대출금리(%) 23,583 3.81 0.94 13,601 3.96 0.88 

월 소득(만 원) 65,043 396.9 265.3 13,601 352.9 244.5 

월 상환 원리금(만 원) 18,250 59.5 48.6 2,515 62.5 50.3 

주: 2011년~2023년의 평균 수치임.

<표 2> 주요 변수의 기초통계량
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분석대상 가구의 가구주의 평균 연령은 49세이며, 이들의 총자산은 평균 3억 1,282만 원, 총부채는 
4,933만 원으로 나타났다. 가구가 현재 거주하고 있는 주택의 구매가격과 임대가격은 각각 2억 
9,095만 원과 9,882만 원으로 나타났다. 그리고 가구가 현재 차입하고 있는 대출금액은 평균 9,199
만 원이며, 평균 대출 금리는 3.81%로 나타났다. 한편, 가구의 월 소득은 약 397만 원이며, 대출에 
대한 월 평균 원리금 상환금액은 약 60만원 수준으로 나타나, 월 소득의 15% 이상을 원리금을 상환하
는 데 사용하고 있는 것으로 나타났다.

한편, 청년층(연령 40세 미만) 가구의 경우 평균 연령은 31.6세이며, 총자산은 1억 9,484만 원으로 
전체 가구에 비하여 작은 반면, 부채의 경우에는 4,969만 원으로서 오히려 높은 것으로 나타났다. 
거주하고 있는 주택의 구매와 임대가격, 그리고 총대출 금액은 모두 전체 가구에 비하여 작은 것으로 
나타났으나, 대출금리는 3.96%로서 더 높게 적용받는 것으로 나타났다. 특히 전체 가구에 비하여, 
청년층 가구의 월 소득은 353만 원으로서 낮은 반면, 대출에 대한 원리금 상환금액은 월 62.5만 
원으로서 더 높게 나타났다. 즉 청년층 가구의 경우 월 소득의 18% 이상을 원리금 상환으로 사용하고 
있는 것이다.

Ⅳ. 분석결과

1. 차입금 상환부담 가구의 결정요인 

먼저, 대출(차입)가구의 특성을 분석한다. 이를 위해서는 가격요인과 소득요인을 추정해야 한다. 
앞선 언급한대로, 대출수요에 대한 가격요인으로서는 가구 현재 거주하고 있거나 거주를 예상하고 
있는 주택의 상대가격을 이용한다. 그리고 소득요인으로서는 가구의 항상소득을 이용한다.

다음의 <표 3>에는 앞선 <식 3>과 <식 4>를 이용, 주택가격의 결정요인과 가구의 소득의 결정을 
분석한 결과가 나타나 있다.

주택의 가격 요인에 대한 분석결과, 주택의 구매가격과 임대가격 모두 유사한 결과가 나타나고 
있다. 즉 가구가 현재 거주하고 있는 주택의 면적( )은 주택의 구매(  ) 및 임대가격(  )

에 모두 (+)의 영향을 미치고 있다. 가구가 거주하고 있는 주택의 유형의 경우, 단독주택( ) 

대비 아파트( )의 경우 주택 가격과의 (+)의 유의성이 가장 강하게 나타나고 있는 반면, 주거용 

오피스텔( )의 경우에는 단독주택 대비 (-)의 유의성을 보여, 상대적으로 가격이 낮은 것으로 
나타났다. 즉 단독주택과 비교하여 상대적으로 매매가 대비 전세가가 낮은 것이며, 이는 주거용 오피
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스텔의 경우 전세보다는 월세가 많이 통용되기 때문인 것으로 판단된다.
소득요인의 경우, 가구주의 연령( )은 현재 소득( )과 (+)의 유의성을 보이고 있는 반면, 

연령의 제곱값(
 )은 (-)를 보이고 있다. 이는 가구주의 연령이 증가할수록 소득이 증가하지만, 

주택 구매가격 주택 임대가격 소득
      


0.014

(0.001)***
0.009

(0.001)***


0.058
(0.001)***


0.511

(0.008)***
0.691

(0.009)*** 
 -0.006

(0.001)***


0.172

(0.011)***
0.155

(0.012)***


0.259
(0.002)***


-0.103

(0.020)***
-0.233

(0.022)***


0.010
(0.003)***


  



 Y Y 
0.022

(0.006)***


0.051

(0.006)***


-0.015
(0.007)**


-0.047

(0.006)***


1.143

(0.015)***
0.816

(0.016)*** 
1.686

(0.021)***

 64,193 64,193  64,598
  0.210 0.165   0.522

주: 1) 괄호 안은 standard error, ** 5% 수준, *** 1% 수준에서 각각 통계적 유의, (가구 수).
2)  (주택 구매가격의 로그값),  (주택 구임대가격의 로그값),  (거주 주택면적), 
    (아파트),  (연립/다세대주택/빌라),  (주거용 오피스텔),  (현재 소
   득의 로그값),  (가구주 연령), 

 (연령의 제곱값),  (총자산의 로그값),  (성
   별, 남=1, 여=0),  (관리, 전문직),  (사무직),  (판매직),  (기타 직종).
3)  은 17개 광역도에 대한 더미로서 계수추정 결과는 모든 행정구역에서 90% 신뢰 하에
   서 통계적으로 유의함.
4)  (총자산의 로그값)과  (소득) 간의 다증공선성 검증 결과(VIF)는 1.36으로서 다중공
   선성이 존재하지 않음.

VIF, variance inflation factor.

<표 3> 주택가격과 소득의 결정요인
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일정 연령이 지나가면 소득은 감소한다는 의미이다. 성별( )의 경우 남성 가구주의 소득이 상대

적으로 높은 것으로 나타났으며, 직업의 경우에는 생산직( )에 비하여 관리 및 전문직( )과 

사무직( )의 소득은 높은 반면, 판매직( )과 기타 직종( )의 소득은 낮은 것으로 나타
났다.

이와 같은 결과는 항상소득을 추정함에 있어 가구주의 교육수준을 고려한 김순용·박헌수(2015), 
Chen & Jin(2014) 등의 연구결과와 비교하여 합리적인 것으로 판단된다. 즉 고학력인 가주주의 소득
이 상대적으로 높게 나타난 기존의 연구결과와 비교하여 생산직 대비 관리 및 전문직, 그리고 사무직의 
소득이 높게 나타나며, 판매직 등의 소득은 상대적으로 낮게 나타난 본 연구의 결과는 가구주의 교육수
준을 묻지 않는 최근의 응답구조를 감안할 때, 항상소득의 추정에 무리가 없는 것으로 판단된다.

다음의 <표 4>에는 이상의 분석결과를 바탕으로 산출된 주택의 상대가격과 가구주의 항상소득이 
나타나 있다.

가구가 현재 거주하고 있는 주택(동일 주택)에 대한 추정 구매가격과 임대가격은 각각 1억 9,710만 
원과 1억 498만 원으로 나타났으며, 이에 따라 해당 주택에 대한 상대가격은 2.113 수준으로 나타났
다. 즉 동일한 주택에 대한 임대가격 대비 구매가격은 약 2배 수준인 것이다. 그리고 산출된 가구주의 
항상소득은 364만 원으로서 실제 월 평균 소득 397만 원보다는 낮은 것으로 나타났다.

이와 같이 추정된 가격과 소득요인을 활용하여 앞선 <식 2>를 이용, 차입가구의 특징을 살펴보았다. 
다음의 <표 5>에는 이에 대한 분석결과가 나타나 있다.

전체 가구를 대상으로 분석한 결과, 금리( )와 가격요인( )은 대출가구와 유의미한 (-)관계가, 

그리고 소득요인( )은 유의미한 (+)의 관계가 나타나고 있다. 즉 적용받는 금리가 상승하거나 주택

가격이 상승하면 대출을 받지 않을 가능성이 높으며, 소득이 증가하면 대출을 받을 가능성이 높음을 
의미한다. 단 소득의 경우 계수 값이 크지 않다.

한편, 청년층 가구, 즉 전체 가구 대비 대출이 있는 청년층 가구를 대상으로 분석한 결과에서는 
흥미로운 점이 발견된다. 전체 가구의 경우와는 달리, 금리와 소득요인의 유의성이 반대로 나타나고 
있는 것이다. 즉 청년층 가구의 경우 금리가 상승해도 대출을 받을 가능성이 높으며, 소득이 증가하면 
대출을 받지 않을 가능성이 높은 것으로 해석된다. 또한 주택가격과 대출과의 (-)의 유의성의 정도도 

주택의 구매가격 주택의 임대가격 상대가격 실제소득 항상소득
19,710.7 10,498 2.113 396.9 364.0

주: 단위: 만 원. 2011년~2023년의 평균 수치임. 

<표 4> 상대가격과 항상소득의 추정결과
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전체 가구에 비하면 상대적으로 크지 않은 것도 특징이다.
다음으로 대출 가구 중 상환부담을 느끼는 가구와 부담을 느끼지 않는 가구의 특성을 비교분석한다. 

이를 위하여 가구가 응답한 적정 수준의 상환금을 실제 상환금과 비교, 상환부담을 느끼는 가구와 
그렇지 않은 가구를 각각 추출한다. 

이때, 가구의 적정 원리금 수준은 해당 가구의 응답에 따라 결정되는 구조로서 자기보고 편향(bias)
으로 인한 측정 편향(measurement bias)의 가능성이 존재한다. 그러나 ‘주택금융 및 보금자리론 
실태조사’의 적정 수준의 상환금에 대한 응답가구는 실제 매달 대출 원리금을 상환하는 가구로서 
소득 대비 원리금 상환에 대한 부담의 정도를 1에서 5까지의 단계로 먼저 응답한다. 그리고 실제 
소득과 가계지출을 감안하여 차주 자신이 무리가 없는 수준의 원리금이라고 판단하는 금액을 밝히는 
구조이다. 이에 따라 차주가 밝힌 적정 원리금 상환수준은 자신이 감내할 수 있는(tolerable) 상환수

   

   
Classification 전체 가구 중 대출 가구 전체 가구 중 청년층 대출 가구


-0.062

(0.005)***
0.071

(0.006)***



-0.041
(0.005)***

-0.017
(0.006)***



0.002
(0.001)***

-0.011
(0.004)***


-1.095

(0.028)***
-0.632

(0.030)***

 65,015 65,015a

  -39,733.36 -32,833.85

Pr   0.000 0.000

주: 1) 2011~2023년의 전체 연도에 대한 분석결과임.
2) 괄호 안은 standard error, *** 1% 수준에서 각각 통계적 유의, (가구 수).

3)    

    (현재 대출가구=1, 아니면 0),  (차입금리),  (현재 거주 주택의 상

   대가격),  (항상소득).
4) a 전체 가구의 개체 수에서 청년층 가구의 특성을 나타내는 것이므로 전체 가구수와 표본은 
   동일함.

<표 5> 대출 가구의 특성(Probit 모형)
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준으로 판단할 수 있으며, 측정 편향의 가능성은 낮다고 할 수 있다.
다음의 <표 6>에는 이와 같이 추출된 가구의 분포가 나타나 있다.
전체 분석대상 가구 65,056 가구 중 현재 대출을 받고 있는 가구는 23,614 가구이며, 이 중 적정 

원리금 상환수준을 밝힌 가구는 18,250 가구로서 차입 가구의 77.3%이다. 이들 가구가 밝힌 월 적정 
원리금 상환수준은 약 54.4만 원이며, 이들의 실제 원리금 상환수준은 약 59.5만 원으로서 적정 수준보
다 더 많이 지출하고 있는 것으로 나타났다. 그리고 실제 원리금 상환수준이 적정 상환수준보다 큰 
가구, 즉 상환부담이 있는 가구는 10,429 가구로서 전체 응답 가구의 57.1% 수준으로 나타났다.

적정 원리금 상환수준을 밝힌 18,250 가구 중 청년층 가구는 2,515 가구이며, 적정 원리금은 
54.6만 원으로서 전체 가구와 유사하다. 그러나 이들 가구의 실제 원리금은 62.5만 원으로서 전체 
가구보다 더 많은 상환을 하고 있는 것으로 나타났다. 이에 따라 상환부담이 있는 가구의 비중도 
60.2%(1,513 가구)로 더 높게 나타났다.

이와 같이 확인된 상환부담 수준을 바탕으로 앞선 <식 5>의 다항프로빗 모형을 이용, 상환부담 
가구의 특징을 분석해 보았다. 다음의 <표 7>에는 이에 대한 분석결과가 나타나 있다.

전체 가구를 대상으로 한 분석에서, 금리요인( )은 상환부담이 없는 가구와는 (-)의 유의한 관계
가, 그리고 상환부담이 있는 가구와는 (+)의 유의미한 관계가 나타나고 있다. 즉 대출 시 적용받는 
금리의 상승은 상환부담이 없는 가구가 될 가능성을 줄이는 반면, 상환부담이 있는 가구가 될 가능성을 

높이는 것이다. 주택가격의 요인( )의 경우에도 마찬가지이다. 상환부담이 없는 가구와 있는 가구

에게서 계수 값의 부호가 서로 반대로 나타나고 있다. 소득요인( )의 경우에는 상환부담이 있는 

가구에게서만 (+)의 유의성이 나타나고 있으나, 그 값은 크지 않다.
청년층 가구를 대상으로 한 분석에서는 전체 가구를 대상으로 한 분석결과와는 달리, 대출이 없는 

청년층 가구에 비하여 대출이 있는 가구의 금리, 가격, 그리고 소득요인에 대한 민감도가 더 높게 
나타나고 있다. 금리의 상승의 경우, 상환부담이 없는 가구가 될 가능성을 줄이며, 상환부담이 있는 
가구가 될 가능성을 높이고 있다. 그리고 그 정도는 전체 가구의 경우에 비하여 더 강하다. 가격 요인의 
경우에는 전체 가구의 경우와는 달리 상환부담이 있는 가구의 경우에서만 유의성이 나타난다. 그리고 

실제 원리금(만 원) 적정원리금(만 원) 상환부담 가구 수
전체 가구(18,250) 59.5 54.4 10,429(57.1%)

청년층 가구(2,515) 62.5 54.6 1,513(60.2%)

주: 2011년~2023년의 평균 수치임. 

<표 6> 상환 부담 가구의 분포
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주택가격의 상승이 상환부담이 있는 가구가 될 가능성을 높이는 정도도 더 강한 것으로 나타난다. 
소득의 경우에도 소득의 상승이 상환부담이 있는 가구가 될 가능성을 낮추는 모습이 발견되는 것도 
청년층 가구의 특징이다.

이와 같은 분석결과는 채무부담이 더 강한 가구일수록 정책당국의 정책변화에 더 민감하게 반응하
게 된다는 Gelos et al.(2004)의 연구결과와 비교하여, 위험가구일수록 금리와 주택가격 변화라는 
보다 구체적인 요인변화에 민감하게 반응하게 됨을 시사한다. 특히 청년층에서 더 유의하게 나타나고 
있는 분석결과는 Quericia et al.(2003)에서 지목한 금융제약계층이 주택시장에 신규로 진입하는 
청년층 가구와 관계가 있음을 시사한다.

2. 가구의 추가적인 부채의 결정요인 

다음으로 가구의 부채의 변화가 이와 같은 상환부담에 어떠한 영향을 미치는지를 파악하기 위하여 

     

   
Basement 대출이 없는 가구 대비 대출이 없는 청년 가구 대비

Classification 상환부담 없는 가구 상환부담 가구 상환부담 없는 가구 상환부담 가구


-0.061

(0.010)***
0.086

(0.009)***
-0.133

(0.027)***
0.150

(0.025)***



-0.078
(0.010)***

0.061
(0.008)***

-0.006
(0.028)

0.199
(0.023)***



0.004
(0.001)***

0.004
(0.001)

0.005
(0.002)***

-0.015
(0.002)***


-2.717

(0.051)***
-2.769

(0.049)***
-1.043

(0.161)***
-2.762

(0.145)***

 65,015 13,597

  -47,187.65 -7,347.02

Pr   0.000 0.000

주: 1) 2011~2023년의 전체 연도에 대한 분석결과임.
2) 괄호 안은 standard error, *** 1% 수준에서 각각 통계적 유의, (가구 수).
3)  (차입금리),  (현재 거주 주택의 상대가격),  (항상소득).

<표 7> 가구의 대출상환 부담에 대한 결정요인: 다항프로빗 모형(multinomial Probit)
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앞선 <식 6-1>과 <식 6-2>를 이용, 가구의 추가적인 부채를 추정해 보았다. 다음의 <표 8>에는 이에 
대한 분석결과가 나타나 있다.

가구의 소득( )과 자산( ), 그리고 직업( )은 모두 부채( )에 유의미한 (+)의 관계를 보이

고 있다. 연령( )은 (-)의 관계를 나타내고 있다. 연령효과(
 )의 유의성은 나타나지 않는다. 

즉 특정 연령이 지나면 부채가 감소하는 현상 발생하지 않는 것이다.
앞선 <식 6-2>를 이용하여 추정된 부채의 잔차, 즉 가구의 추가적인 부채의 경우 대출이 없는 가구는 

(-)를 보이며 추가적인 부채가 발생하지 않는다. 그러나 대출을 받은 가구의 경우 모두 추가적인 부채
가 발생하는 것으로 나타났다. 특히 상환부담이 있는 가구의 경우 0.275로서 가장 높은 값을 보이고 
있다.

다음의 <표 9>에는 앞선 <식 7>을 이용, 추출된 추가적인 부채가 상환부담 가구 확률에 어떠한 
영향을 미치게 되는지 분석한 결과가 나타나 있다.

전체 65,056 가구 중 부채가 확인된 가구를 대상으로 분석한 결과, 가구의 부채총액( )의 증가는 
원리금 상환의 부담가구가 될 확률과 유의미한 관계가 나타나지 않고 있다. 그러나 부채잔차인 추가적

인 부채( )의 증가는 상환부담 가구의 확률과 유의미한 (+)의 관계가 나타나고 있다. 즉 추가적인 

부채가 증가할수록 상환부담 가구가 될 확률이 높아지는 것이다.
청년층 가구에서는 보다 흥미로운 점이 발견된다. 청년층 가구의 경우 부채총액( )과 상환부담 

가구의 확률 간에서도 유의미한 (+)의 관계가 발견되며, 추가적인 부채( )와의 관계에서도 (+)의 

        
 

    

  

   

     

<추가적인 부채>
무대출 가구 상환부담 없는 가구 상환부담 있는 가구

-0.132 0.133 0.275
주: 괄호 안은 standard error, *** 1% 수준에서 각각 통계적 유의, (가구 수), (자산( ))과 

항상소득( )의 다중공선성 검증결과.
VIF, variance inflation factor.

<표 8> 부채의 결정요인 회귀분석 결과
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관계가 나타나고 있다. 그리고 그 정도는 전체 가구에 비하여 더 강하다. 즉 청년층 가구의 경우, 
부채의 증가는 상환부담 가구가 될 가능성을 높이며, 특히 항상소득 등으로 설명할 수 없는 부채인 
추가적인 부채의 발생은 상환부담 가구가 될 가능성을 더 크게 만드는 것으로 해석할 수 있다.

이와 같은 결과는 기존의 연구들에 비하여 보다 분명한 판단을 가능하게 한다. 심승규(2022)에 
의하면 마이크로자료의 분석에서, 설명할 수 없는 부채의 증가는 자가 가구가 될 확률을 낮추는 것으로 
나타났으며, 40세 이하 가구주에게서 그와 같은 경향은 더 강하게 나타났다. 이에 비하여 본 연구의 
분석에서는 40세 이하 가구주(평균 연령 31.6세)에게서 설명할 수 없는 부채의 증가는 원리금 상환부

     

   
Classification 전체 가구 청년층 가구

Method 부채 총액 부채 잔차 부채 총액 부채 잔차


0.061
(0.010)

0.155
(0.028)***



0.251
(0.010)***

0.553
(0.028)***


0.141

(0.007)***
0.106

(0.007)***
0.111

(0.019)***
0.081

(0.019)***



0.015
(0.006)***

0.007
(0.006)

0.017
(0.016)***

0.056
(0.016)***



0.001
(0.001)***

0.002
(0.001)***

-0.002
(0.001)***

-0.003
(0.001)***


-1.594

(0.087)***
-1.412

(0.041)***
-2.244

(0.245)***
-1.259

(0.114)***

 47,388 47,144 10,151 10,495

  -22,369.24 -22,432.41 -3,674.69 -3,754.14

Pr   0.000 0.000 0.000 0.000

주: 1) 2011~2023년의 전체 연도에 대한 분석결과임.
2) 괄호 안은 standard error, *** 1% 수준에서 각각 통계적 유의, (가구 수).

3)    

    (상환부담 가구=1, 그렇지 않으면 0),  (부채 총액의 로그값),

   
 (부채 잔차),  (차입금리),  (현재 거주 주택의 상대가격),  (항상소득).

<표 9> 가구의 부채와 상환부담 가구 특성과의 관계



김종희

54    https://doi.org/10.52344/hfr.2026.10.1.35

담이 가중되는 가구가 될 확률이 높아지는 결과를 보이는 것으로 나타났다. 또한 2020년 한 해 동안의 
자료 분석을 통하여 자산 잔차나 소득 잔차가 자가 가구가 될 확률을 분석한 이준민 외(2022)의 연구결
과와 비교하여 본 연구는 13년 동안의 마이크로 자료의 분석으로부터 부채잔차의 영향을 판단할 
수 있다는 점에서 의미가 있다.

마지막 단계는 가구의 추가적인 부채가 발생하는 경로를 분석하는 것이다. 즉 가구의 과도한 대출이 
추가적인 부채에 어떠한 영향을 미치게 되는지를 분석하는 것이다. 이를 위하여, 먼저, 앞선 <식 8>을 
이용, 가구의 한계대출 수준을 추정한다. 다음의 <표 10>에는 이에 대한 추정결과가 나타나 있다.

정책당국의 주택시장에 대한 금융규제의 정도, 즉 DTI를 각 가구별로 적용하여 산출된 한계 원리금 
상환금액은 전체 차입가구의 경우 월 평균 61만 원 수준으로 나타났다. 그리고 이들 가구의 실제 
원리금 상환수준은 약 59.5만 원으로서 한계수준에 거의 근접하는 것으로 나타났다. 청년층 가구의 
경우, 산출된 한계 상환금액은 월 평균 54.7만 원으로서 전체 가구보다 더 낮은 것으로 나타났다. 
앞서 확인하였듯이, 상대적으로 소득에 비하여 대출규모가 큰 것이기 때문인 것으로 판단된다. 실제 
청년층 가구의 월 평균 상환금액은 62.5만 원으로서 전체 가구보다 더 높으며, 이들 가구들은 한계 
상환금액을 크게 상회하는 것으로 나타났다.

다음의 <그림 1>에는 추정된 한계 상환금의 추이가 나타나 있다.

전체 가구 청년층 가구
실제 상환금액 한계 상환금액 실제 상환금액 한계 상환금액

단위: 만 원 59.5 61.0 62.5 54.7
주: 2011년~2023년의 평균 수치임. 

<표 10> 한계 상환 원리금 추정결과

<전체 가구> <청년층 가구>

<그림 1> 한계 상환 원리금의 추이
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전체 가구의 경우 추정된 한계 상환금액은 실제 상환금액의 추이와 유사하다. 규제가 강화되었던 
2017년 이후에는 실제 대출금액이 한계 대출금액에 미치지 못하는 것을 알 수 있다. 이와는 달리, 
청년층 가구의 경우 거의 모든 연도에서 실제 대출금액은 한계 대출금액을 상회하는 것으로 나타난다. 
특히 규제가 완화되었던 2014년부터 2016년 동안에는 실제 대출금액이 한계 대출금액을 크게 상회
하는 것으로 나타난다. 청년층 가구의 경우 규제가 완화되면 과도한 차입을 시도할 유인이 강하게 
나타나는 것으로 해석할 수 있다.

이와 같은 추정결과는 DTI를 직접 적용하면 가구의 원리금 상환부담이 더 가중된다는 의미로서 
LTV나 DTI 규제가 가구의 특성 변수에 미치는 영향의 분석을 통하여 규제의 효과를 판단한 
McDonald(2015), Robinson & Yao(2015) 등의 연구와 비교하여 가중되는 상환부담의 정도를 
가구의 특성별로 직접 추정하였다는 점에서 의미가 있다.

이와 같이 추정된 한계대출, 즉 한계 상환 원리금을 이용, 앞선 <식 9>와 같이 가구의 과도한 대출이 
해당 가구의 부채에 어떠한 영향을 미치게 되는지 분석한다. 다음의 <표 11>에는 이에 대한 분석결과
가 나타나 있다.

   (부채 총액)  (부채 잔차)
Classification 전체 대출 가구 청년층 대출 가구 전체 대출 가구 청년층 대출 가구


0.034

(0.005)*
0.050

(0.015)***
0.198

(0.005)***
0.341

(0.014)***


0.011

(0.004)*
-0.020
(0.012)

0.070
(0.004)***

0.086
(0.011)***



0.095
(0.004)***

0.111
(0.010)***

0.078
(0.003)***

0.061
(0.009)***



0.031
(0.001)**

0.020
(0.001)***

0.019
(0.004)

-0.017
(0.001)


0.726

(0.027)***
0.796

(0.083)***
0.248

(0.026)***
0.427

(0.076)***

 17,504 2,437 17,504 2,437
  0.280 0.174 0.090 0.097

주: 1) 2011~2023년의 전체 연도에 대한 분석결과임.
2) 괄호 안은 standard error, * 10% 수준, ** 5% 수준, *** 1% 수준에서 각각 통계적 유의,
  (가구 수).
3)  (부채 총액의 로그값),  (부채 잔차),  (차입금리),  (현재 거주 주택의 상대가격), 
   (항상소득).

<표 11> 초과대출과 추가적인 부채와의 관계
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한계대출 수준을 상회하는 대출수준, 즉 가구의 과도한 차입( )은 특히 청년층 가구의 부채총액
에 유의미한 (+)의 영향을 미친다. 전체 대출 가구에서는 유의성이 강하지 않다. 이에 비하여 과도한 
차입은 전체 가구와 청년층 가구 모두에서 부채잔차, 즉 추가적인 부채에 (+)의 강한 유의성을 가지고 
있다. 즉 전체 대출 가구에서도 과도한 대출은 소득 등으로 설명할 수 없는 추가적인 부채를 증가시키
며, 특히 과도한 대출은 청년층 대출 가구의 추가적인 부채를 크게 증가시키는 것으로 나타나고 있다.

한편, 주요 변수 중에서는 금리의 인상이 모든 대출 가구에게서 추가적인 부채를 증가시키는 것으로 
나타났으며, 이와는 반대로 항상소득의 경우 부채총액과는 (+)의 유의성이 나타난 반면, 부채잔차와
는 유의성이 없는 것으로 나타났다.

항상소득과 부채 간의 이와 같은 결과는 소득과 부채간의 (+) 상관관계가 가질 수 있는 함의를 
증명하고 있다는 점에서 의미가 있다. 심승규(2022)에 의하면, 소득과 부채간의 (+)의 관계는 소득이 
많은 가구가 상환능력을 인정받아 더 많은 차입을 할 수 있음을 의미한다. 그리고 차입을 통하여 
자산을 취득한 가구는 그 자산으로부터 자산소득을 얻게 되어 소득이 더 증가하게 된다. 이는 주택점유 
형태에 대한 소득효과와 부채효과의 구분을 어렵게 만들게 된다. 

이와 같은 기존 연구를 감안하면 항상소득과 주요 변수를 이용해 설명되지 않은 추가적인 부채에 
대한 분석의 필요성이 제기된다. 즉 위의 연구결과에서 전체 가구와 청년층 가구 모두에게서 항상소득
과 부채총액 간에는 유의미한 (+)의 관계가 발견된 반면, 항상소득과 부채잔차 간에는 유의성이 발견
되지 않는 것은 이와 같은 점을 시사하고 있다고 할 수 있다.

Ⅴ. 결론

본 연구는 2011년부터 2023년까지의 13년 동안의 주택금융공사의 ‘주택금융 및 보금자리론 실태
조사’의 65,403 가구(일반가구)를 대상으로, 가구의 원리금 상환부담과 추가적인 부채와의 관계, 
그리고 한계대출을 이용한 과도한 대출수준의 영향에 대하여 분석하였다.

본 연구의 실증분석 결과는 다음과 같다.
첫째, 가구가 대출을 시도할 때, 적용받는 금리가 상승하거나 주택가격이 상승하면 대출을 받지 

않을 가능성이 높은 것으로 나타났다. 그러나 청년층 가구의 경우 전체 가구의 경우와는 달리, 금리가 
상승해도 대출을 받을 가능성이 높은 것으로 나타났다.

둘째, 가구의 대출상환 부담과 관련하여, 대출 시 적용받는 금리의 상승은 상환부담이 없는 가구가 
될 가능성을 줄이는 반면, 상환부담이 있는 가구가 될 가능성을 높이는 것으로 나타났다. 주택가격의 
상승요인의 경우에도 동일하였다. 청년층 가구의 경우 가구의 금리, 가격, 그리고 소득요인에 대한 
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민감도가 더 높게 나타났다.
셋째, 가구의 부채총액의 증가는 원리금 상환가구가 될 확률과 유의미한 관계가 나타나지 않은 

반면, 부채의 잔차, 즉 추가적인 부채가 증가할수록 상환부담 가구가 될 확률이 높아지는 것으로 
나타났다. 그리고 이러한 경향은 청년층 가구에서 더 높게 나타났다.

넷째, 가구는 자신의 한계대출 수준에 근접하여 실제대출을 받는 것으로 나타났으며, 특히 청년층
의 경우에는 한계수준을 상회하는 대출을 받고 있었다. 이와 같은 가구의 과도한 대출은 소득 등으로 
설명할 수 없는 추가적인 부채를 증가시키며, 특히 청년층 대출 가구의 추가적인 부채를 더 크게 
증가시키는 것으로 나타났다.

이와 같은 분석결과를 종합해 볼 때, 가구의 추가적인 부채는 대출을 차입한 가구에게서 발생할 
가능성이 높으며, 추가적인 부채의 발생은 해당 가구의 대출 상환에 대한 부담을 더 높이는 것으로 
판단된다. 그리고 청년층 가구의 경우 상대적으로 소득이 낮은 반면, 주택시장으로의 신규진입을 
위하여 더 많은 차입을 시도하고 있기 때문에 추가적인 부채의 발생확률이 더 높으며, 이에 따라 
더 높은 상환부담에 직면할 가능성이 높은 것으로 판단된다.

본 연구의 분석결과는 기존의 연구와 비교하여, DTI 규제와 같은 정책규제로 인하여 가중되는 
가구의 상환부담의 정도를 가구별로 직접 추정하였다는 점과, 정책당국의 정책변화에 대한 가구의 
민감도를 주택시장에 신규로 진입하는 청년층에 초점을 맞추었다는 점, 그리고 과도한 대출로 인한 
가구의 상환부담의 증가를 항상소득 등으로 설명하지 못하는 추가적인 부채를 이용하여 장기간에 
걸쳐 설명하고 있다는 점에서 학술적 의미가 있다.

2017년부터 강화되었던 주택시장에 대한 정책당국의 금융규제는 2022년 말과 2023년에 완화되
었으며, 2025년부터 다시 강화되고 있다. 이러한 가운데 지난 13년 동안 주택시장에서 한계대출 
이상의 대출을 차입하고 있는 가구의 비중도 높아지고 있다. 이에 따라 정책당국의 가계부채에 대한 
관리와 접근은 가구의 적정수준의 상환규모의 파악에서부터 해당 가구의 상환부담을 인지하여, 가계
신용의 연체의 가능성을 사전에 적극적으로 관리할 필요성이 있다고 판단된다.
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The Relationship between Repayment Burden 
and Additional Debt in Households

Jong-Hee Kim*

Abstract

This study analyzes the impact of excessive loans on the relationship between 
repayment burden and additional debt in households by focusing on marginal loans in 
the housing market. The following conclusions are drawn from the results of the empirical 
analysis. First, the rising interest rate decreases the incentive for households to borrow, 
except for the young households, despite rising rates. Second, the additional debt, which 
implies unexplainable debt from households’ permanent income leads to an increase 
in the repayment burden, and this tendency is much stronger among young households. 
Finally, households’ real loans are very close to their marginal loans; that is, their loan 
limit. Specifically, for young households, real loans exceeded marginal loans. Moreover, 
excessive loans increase the repayment burden by increasing household loans. 
Specifically, this tendency is much stronger in young households.
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