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<3 5-4> TtAl 43} IS 7| FA Huse)

A sk A A ¢kt 5
T8 (2012.10~2015.9) (2015.9~2018.8)
Wl %= (A) 1 &(%) W= () H| & (%)
ZL 3 2,559 16.7 2,051 7.1
A7 AbrEa) <] 631 4.1 350 1.2
A 12,133 79.2 26,461 91.7
A 15,323 100.0 28,862 100.0
=414 5,008 32.7 2,892 13.0
= Al 965 6.3 1,912 8.6
o nR 9,350 61.0 17,357 78.3
A 15,323 100.0 22,161 100.0
704 1] 3,190 20.8 8,375 29.0
2 ;82};’}3 7,278 47.5 14,108 48.9
8041 0] A 4,855 31.7 6,378 22.1
A 15,323 100.0 28,861 100.0
g;jl]q; 1,193 7.8 2,892 10.0
i% g 1,175 7.7 1,760 6.1
oyl E 12,955 84.5 24,210 83.9
A 15,323 100.0 28,862 100.0
29w wk 5,563 36.4 8,936 31.1
29 o]
;Zi;j jﬁﬁ%‘j}f{ 6,934 45.4 13,582 47.3
9§§jul‘§} 2,788 18.2 6,212 21.6
A 15,285 100.0 28,730 100.0

A FEmFEggeAl el fls AR (ul)= A9

<3 5-5> 1Al 3} 15 KB TvljviA| dE vl

A3t A A2kt =
- (2012.10~2015.9) (2015.9~2018.8)
T
AeE(%) AeE(%)
A= 5.9 4.9
| 2.8 8.5
=) v} 6.7 -1.6

36) gkol §l= AR (nul)= Al9ll7] Wl FA1s A FE7EA Mg ApRis 15,2827 0% the
Ae] A 15,3233 vh2 AL, Als} & Halof R W Alss 22,1617, A% WG ARuE
28,8617), FE7HA WS AR 28,7307 0.8 TR W] AR 28,862713% ThECh
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Azd ANY FA AW =9 L ¥ 53 24

<¥ 5-6> Al =9 AF 1% 5AF
(srsl: A, AL, %)

EaY) TAEY A TFAEY =
= (2007.7~2012.10) (2012.10~2018.1)
184 74.81 69.88
=%k 79.62 75.25
A
ot 79.58 75.07
3589 84.21 80.14
1829 150,000 172,500
ERakis 235,000 252,500
e+
e 279,200 288,910
389 360,000 362,500
189 —4.80 1.00
= CRikis —0.80 5.60
TENAYSE A3 0.43 9.94
389 2.00 15.30
159 —4.50 1.00
A9t ERaks —0.90 3.30
TEIHAYSE 3t ~0.30 6.26
359 1.60 7.20
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<¥E 5-9> ALY AT BAAEH EFRY B Az
TR P TEEF3
T
Al S. E. Pr(>|zl) Al S. E Pr(>|zl) Al S. E. Pr(>lzl)
Epo] — —1.244 | 0.057 | 0.000 =#=x | —0.294 | 0.065| 0.000 == | —1.209| 0.057 | 0.000 s
= S 0.137 | 0.056 | 0.015 *= 0.088 | 0.057 | 0.123 0.135| 0.056 | 0.016 *x
R W4
=]
¥ 5 0.049 | 0.030| 0.106 -0.028 | 0.031| 0.369 0.035| 0.030| 0.254
e G5 0.706 | 0.063 | 0.000 = 0.620 | 0.064 | 0.000 = 0.683 | 0.064 | 0.000 s
T
o &
e o}I}E 0.139 | 0.051 | 0.006 = 0.118 | 0.051 | 0.022 == 0.136 | 0.051 | 0.008 =
704 o] A+ 1 _ _
80 1] 0.695 | 0.032 | 0.000 = 0.837 | 0.033| 0.000 sxx 0.706 | 0.032 | 0.000 s
A=
80A ol | —0.927 | 0.038 | 0.000 == | —1.215| 0.040 | 0.000 === | —0.968 | 0.038 | 0.000 s
291 2l o)Ak
ww | delslujgt | —0.476| 0.031| 0.000 s | —0.445 | 0.031 | 0.000 x| —0.449 | 0.031 | 0.000 =xx
—[—_' R A Y
I V=T P DA
9§§ju]; —0.402 | 0.038 | 0.000 =#=x | —0.391 | 0.039| 0.000 ==+ | —0.357 | 0.039| 0.000 s
R A Y
FATY
VA sE 0.401 0.079 0.000 =#=x | —0.076 | 0.081 0.351 1.019 | 0.093 | 0.000 k=
jﬁ (714E)
4z éggg}; —0.948 | 0.031| 0.000 =
=
Effect39) —1.366 | 0.129 | 0.000 =
FowiE 1% FFTolA 79, 2+ = 5% FFFAAA 79, = 10% FAFTolA 9

39) A=

A g 3w

S (Effect)2] A+t
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<3 5-11> 1A g3} d =22~¢ 23 4 Ay}
P 231 P
* A% | S E | Pr(>1zl) A | S.E | Pr(>lzl)
=R - —1.889 | 0.169 | 0.000 = | —1.872 | 0.169 | 0.000 s
=2 =2l 0.122 | 0.155| 0.430 0.126 | 0.155| 0.415
o 5 —0.298 | 0.087 | 0.001 =#xx | —0.293 | 0.087 | 0.001
g TETd 0.700 | 0.184 | 0.000 s 0.672 | 0.184 | 0.000 =
% o}l E 0.307 | 0.154 | 0.045 == 0.265 | 0.153 | 0.083
+

oo ggﬂ};’}ﬁi —0.826 | 0.087 | 0.000 ##x | —0.855| 0.088 | 0.000 #xx
1l o

8041 0] A —1.385 | 0.114 | 0.000 === | —1444 | 0.114 | 0.000 s

29 elold —0411 | 0.087 | 0.000 === | —0.400 | 0.087 | 0.000 s

_Z[_E_'ﬂ 4@_'-]%11]‘?} . . . . . .
7}4 o) o] o] AF
B 3;;3}& —0654 | 0.119 | 0.000 ##x | —0.606 | 0.118 | 0.000 s
R A B
= g =
T Ny —4.395 | 0.553 | 0.000 #*x
A | e AAEE . . .
/7})]]:% T—loﬂ}‘;%og
240 | zesiAgess —3.270 | 0.512 | 0.000 s
T 1% YT 79, = = 5% FAFTA 79, * & 10% FFolA 72
<3 5-12> A &3} & 22X xE By 74 Ay}
K 231 ]

T A%< | S B | Pr(>lz) | A% | S.E | Pr(>1zD)
=R = —2.673 | 0.118 | 0.000 *x* | —2.621 | 0.118 | 0.000 ss*x
= =4 0.251 | 0.121 | 0.039 =+ | 0.260 | 0.121| 0.032 ==
of - 5 0.119 | 0.068 | 0.082 = 0.112 | 0.068 | 0.101
) s 0.192 | 0.152 | 0.206 0.189 | 0.151 | 0.212
3 o}yl E 0.096 | 0.105 | 0.360 0.092 | 0.105| 0.382

704 0]
—0.722 | 0.063 | 0.000 === | —0.728 | 0.063 | 0.000 s

A% 80 A1 2k
8041 0] 4 —0.999 | 0.092 | 0.000 === | —1.014 | 0.092 | 0.000 s

2o elold —0.246 | 0.072 | 0.001 === | —0.243 | 0.071 | 0.001 s

Exe) 4w wk : : : : : :
2
74 ol o] o] A}
B 3;53}3} ~0.027 | 0.086 | 0.751 ~0.005 | 0.082 | 0.954
R A B
= =
;};4 %%}Eﬁ}%% 0.444 | 0.242 | 0.066 =
= 1 —
Al o9
4D _2[_1;_'147}‘210'%}%% 0.262 | 0.090 | 0.003 s
T 1% YT 79, = = 5% FAFTAA 79, * & 10% F2FoA 72
40) FAsEY AGENSE] HdshA &7 Average Marginal Effect)= 212} -0.1946, —0.14880]c}.
41) FAASET A TS5 HieHA E3H Average Marginal Effect)= 242} 0.0184, 0.01120]t}.
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<® 5-13> FALE AF 2A2E TG B4 A3
TR THEFH2 THEY
T
Al S. E. Pr(>|zl) Al S. E Pr(>|zl) Al S. E. Pr(>lzl)
zp] —1.595| 0.064 | 0.000 =*=x | —0.918 | 0.069| 0.000 ==+ | —1.597 | 0.064 | 0.000 s
= S 0.068 | 0.067 | 0.313 0.055 | 0.068 | 0.418 0.068 | 0.067 | 0.313
b i 4
=]
i F5 —0.033| 0.036 | 0.362 —0.107 | 0.036 | 0.003 === | —0.032| 0.036| 0.374
=u) TEd 0.444 | 0.075| 0.000 == 0.327 | 0.076 | 0.000 = 0.447 | 0.075| 0.000 s
2
o &
me o}ulE 0.026 | 0.057 | 0.655 0.010 | 0.058 | 0.862 0.027 | 0.057 | 0.638
)
ggﬂmﬁ —0.804 | 0.035| 0.000 =*=x | —0.906 | 0.036 | 0.000 ==+ | —0.803| 0.035| 0.000 s
A -
80A o] 4 —1.129 | 0.045| 0.000 =#=x | —1.321 | 0.046 | 0.000 == | —1.127 | 0.046 | 0.000 s
o] 9] o] A}
2(;351"]2’ —0.245| 0.037 | 0.000 =#xx | —0.187 | 0.037 | 0.000 =*xx | —0.246 | 0.037 | 0.000 s
_Z[_E_'ﬂ 4"!'{11]]1_]_'
7HA | go191014)
9@%1113]‘]3 —0.128 | 0.045| 0.004 ==x | —0.016 | 0.045| 0.727 —0.135| 0.046 | 0.004 =
FATE
VA5 | —0.223 | 0.089 0.012 == -1.192 | 0.098 0.000 #xx | —0.245| 0.095| 0.010 s
Fe 14)
7+A
g | AFIER ~0.880 | 0.035| 0.000 s
= ummy
=
Effect4?) 0.119 | 0.180 | 0.511
FowiE 1% FFTolA 79, #x = 5% FFFAA 79, = 10% FAFTolA 9
42) AN g AR (Effect)d] H A& Average Marginal Effect)E 0.00920]t},
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ABSTRACT

Three Essays on the Termination Behavior of
Korean Home Pension

Kim, Yoon—Su

Major in Real Estate - Economics
Dept. of Economics & Real Estate
The Graduate School

Hansung University

Termination behavior of Korean Home Pension is important issue for
both KHFC(Korean Housing Finance Corporation), who operate Korean
Home Pension product, and borrowers. In an aspect of KHFC, it could
threaten the financial health of KHFC if a significant amount of healthy
assets which price increase high slipped out of the assets pool of Korean
Home Pension. In an aspect of borrowers, it could cause loss to myopic
borrowers because they cannot take refund of initial premium and annual
premium they have already paid if they terminate early and also they
have to pay initial premium again if they want refinancing.

This dissertation dealt with three essays on the termination behavior
of Korean Home Pension using 65,592 data from July 2007 to July 2019.
First essay shows what kind of borrowers have high hazard ratio by
survival analysis. Second essay shows the sensitivity to house appreciation
and verify the reasons why borrowers choose the early termination when
the price of house increases. Third essay verify the effect of the

introduction and relaxation of restriction policy of refinance after
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termination of Korean Home Pension. The results of these three essays
are as follows.

First, single male, detached house, the youngest group, and the
cheapest house have the highest hazard ratio. Among small groups,
‘under seventies with detached house’ has the lowest survival ratio.

Second, the appreciation of house is the important variable to the early
termination. Especially, single—male, detached house, under seventies—age
group, under 200million won worth houses, and term payment option are
sensitive to the appreciation. Borrowers who have lower current LTV and
higher house price than the nation average house price have a high
probability of termination behavior. Thus the reason of the early
termination might be the incentives of inheritance and donation or
investment.

Third, the introduction of restriction policy of refinance was
effective with statistical significance but the effect of the relaxation of

restriction policy was uncertain.

Key—words : Korean Home Pension, Termination Behavior,

Kaplan—Meier, Cox proportional hazard model, Survival Analysis.

- 129 -



	1. 서  론  
	1.1. 연구의 배경  
	1.2. 연구의 구성과 방법 

	2. 이론 검토 및 중도해지 현황 
	2.1. 이론적 배경 및 선행연구  
	1 . 이론적 배경  
	1) 주택담보대출에서의 조기상환  
	2) 역모기지에서의 중도해지  

	2 . 선행연구 검토 및 본 연구의 차별성  
	1) 선행연구 검토  
	2) 선행연구와의 차별성  


	2.2. 중도해지 현황과 경과기간별 중도해지율 
	1 . 중도해지 현황  
	2 . 경과기간별 중도해지율  


	3. 대출 경과기간별 중도해지 생존분석  
	3.1. 연구가설과 분석모형  
	1 . 연구가설  
	2 . 분석모형  
	1) KM(Kaplan-Meier) 생존율  
	2) Cox 비례위험모형  

	3 . 분석자료  

	3.2. 중도해지 생존분석 결과  
	1 . KM(Kaplan-Meier) 생존율  
	2 . Cox 비례위험 모형  

	3.3. 소그룹별 중도해지 생존분석  
	1 . 독신여부 소그룹별 중도해지 생존분석  
	2 . 연령 소그룹별 중도해지 생존분석   
	3 . 주택유형 소그룹별 중도해지 생존분석   
	4 . 주택가격 소그룹별 중도해지 생존분석   

	3.4. 소결  

	4. 주택가격상승률에 대한 중도해지 원인 분석  
	4.1. 연구가설과 분석모형  
	1 . 연구가설  
	2 . 분석모형과 분석자료  

	4.2. 주택가격상승률에 대한 민감도 분석  
	1 . 주택가격 상승에 따른 중도해지  
	2 . 주택가격 상승률 민감도 분석  

	4.3. 주택가격 변동과 이사 및 상속 동기 분석  
	1 . 이사 목적에 의한 중도해지  
	2 . 상속 ․ 증여 및 투자목적에 의한 중도해지 

	4.4. 소결  

	5. 해지 후 재가입금지 정책 도입 및 완화 효과 분석  
	5.1. 연구가설과 분석모형  
	1 . 연구가설  
	2 . 분석모형 및 분석자료  
	1) 분석모형  
	2) 분석자료  


	5.2. 재가입 금지 규제정책 도입 및 완화 효과 분석  
	1 . 재가입 금지 규제정책 도입 전후 결과  
	2 . 재가입 금지 규제정책 완화 전후 결과  

	5.3. 소결  

	6. 결  론  
	6.1. 연구결과의 요약  
	6.2. 연구의 한계점과 시사점  

	참 고 문 헌  
	ABSTRACT  


<startpage>16
1. 서  론   1
 1.1. 연구의 배경   1
 1.2. 연구의 구성과 방법  6
2. 이론 검토 및 중도해지 현황  9
 2.1. 이론적 배경 및 선행연구   9
  1 . 이론적 배경   9
   1) 주택담보대출에서의 조기상환   9
   2) 역모기지에서의 중도해지   12
  2 . 선행연구 검토 및 본 연구의 차별성   15
   1) 선행연구 검토   15
   2) 선행연구와의 차별성   17
 2.2. 중도해지 현황과 경과기간별 중도해지율  19
  1 . 중도해지 현황   19
  2 . 경과기간별 중도해지율   20
3. 대출 경과기간별 중도해지 생존분석   25
 3.1. 연구가설과 분석모형   25
  1 . 연구가설   25
  2 . 분석모형   27
   1) KM(Kaplan-Meier) 생존율   27
   2) Cox 비례위험모형   30
  3 . 분석자료   35
 3.2. 중도해지 생존분석 결과   38
  1 . KM(Kaplan-Meier) 생존율   38
  2 . Cox 비례위험 모형   40
 3.3. 소그룹별 중도해지 생존분석   45
  1 . 독신여부 소그룹별 중도해지 생존분석   45
  2 . 연령 소그룹별 중도해지 생존분석    51
  3 . 주택유형 소그룹별 중도해지 생존분석    57
  4 . 주택가격 소그룹별 중도해지 생존분석    63
 3.4. 소결   69
4. 주택가격상승률에 대한 중도해지 원인 분석   71
 4.1. 연구가설과 분석모형   71
  1 . 연구가설   71
  2 . 분석모형과 분석자료   73
 4.2. 주택가격상승률에 대한 민감도 분석   81
  1 . 주택가격 상승에 따른 중도해지   81
  2 . 주택가격 상승률 민감도 분석   84
 4.3. 주택가격 변동과 이사 및 상속 동기 분석   89
  1 . 이사 목적에 의한 중도해지   89
  2 . 상속 ․ 증여 및 투자목적에 의한 중도해지  91
 4.4. 소결   93
5. 해지 후 재가입금지 정책 도입 및 완화 효과 분석   96
 5.1. 연구가설과 분석모형   96
  1 . 연구가설   96
  2 . 분석모형 및 분석자료   98
   1) 분석모형   98
   2) 분석자료   100
 5.2. 재가입 금지 규제정책 도입 및 완화 효과 분석   104
  1 . 재가입 금지 규제정책 도입 전후 결과   104
  2 . 재가입 금지 규제정책 완화 전후 결과   108
 5.3. 소결   112
6. 결  론   115
 6.1. 연구결과의 요약   115
 6.2. 연구의 한계점과 시사점   121
참 고 문 헌   124
ABSTRACT   128
</body>

