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인플레이션이 노후를 잠식한다.  
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언제부터 60 대가 되면 직장을 떠나야 했을까? 처음 은퇴연령이 60 대로 정해진 것은 130 년 전 철

혈재상으로 알려진 독일연방공화국의 오토 본 비스마르크 (Otto Eduard Leopold von Bismarck)가 

연금 지급나이를 65 세로 정한 것으로 거슬러 올라간다. 하지만 당시 평균 수명이 46 세였던 점을 감

안하면 연금을 수령한 사람이 그리 많지는 않았을 것이다. 미국의 경우도 프랭클린 루스벨트 

(Franklin Delano Roosevelt) 대통령이 1930 년대 유명한 뉴딜 정책을 입안하면서 연금을 지급하는 

은퇴연령을 62 세로 정해졌다. 당시만 해도 미국인들의 평균수명은 63 세였으니 은퇴 연령은 의미 

없는 숫자에 불과했다. 이렇게 과거 역사를 살펴 보면 사실상 은퇴는 없었다.  

하지만 세월이 흐르면서 은퇴가 갖는 의미도 많이 바뀌었다. 은퇴 연령은 과거와 크게 달라지지 않

았지만 평균수명의 증가로 퇴직 후 사망까지 은퇴자가 살아야 할 시간이 길어진 것이다. 우리나라만 

해도 유아 사망 등 원인을 제외한 50 세 이상 장년·노인층 인구의 평균 수명은 이미 90 세에 이르렀

다고 하니, 만약 60 세에 퇴직을 한 근로자라고 하면 은퇴기간이 30 년이나 되는 셈이다.    

은퇴 후 30 년!  적지 않은 시간이다. 생활에 많은 변화가 있겠지만, 특히 노후 자산관리 부분에는 큰 

변화가 있을 것이다. 지금까지 은퇴 후 자산 관리는 안전을 최우선시하는 안전제일(安全第一)형 자

산관리였다. 그도 그럴 것이 평균수명이 짧을 때는 노후생활 기간이 얼마 되지 않기 때문에 자산을 

안전하게 운용하면서 필요한 만큼 꺼내 쓰면 별 문제가 없었기 때문이다. 하지만 지금은 길어진 수

명 때문에 노후자산을 안전하게 관리한다고 해서 안정된 노후생활을 할 수 있는 것이 아니다. 늘어

난 수명만큼 돈이 더 필요할 것이고 장기간에 걸친 노후생활 기간 동안 인플레이션이라는 또 다른 적

이 우리를 기다리고 있기 때문이다.      

여기서는 은퇴 기간 동안 인플레이션의 영향과 장수리스크에 대비한 합리적인 자산 관리 방법에 대

해 살펴보도록 하겠다.   

 

 

핵심포인트 

 

 인플레이션이 은퇴생활자에게 미치는 영향에 대해서 이해한다.  

 장수리스크에 대비한 합리적인 자산관리 방법에 대해서 생각해 본다.  
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1.  인플레이션이 노후를 잠식한다.    

30 년 배우고 30 년 일하고 30 년 노후를 보낸다는 트리플 써티 (Triple Thirty, 30-30-30)시대를 살

아가야 한다면 은퇴 후 자산관리 방법도 달라야 할 것이다. 이때 무엇보다도 우선해서 고려해야 할 

것이 인플레이션 문제이다.  

예를 들어 은퇴자가 매월 200 만원의 생활비를 쓸 것을 계획하고 은퇴자금을 준비했다고 가정해 보

자. 물가가 전혀 상승하지 않는다면 은퇴기간 동안 계속해서 200 만원의 구매력을 유지할 수 있겠지

만, 매년 물가가 지속해서 상승한다면 그 문제는 달라진다.  

[그림 1]은 인플레이션에 따른 노후생활비 200 만원의 구매력 변화를 나타낸 것이다. 만약 물가상승

률이 5%만 된다고 하더라도 200 만원의 가치는 10 년 후에는 120 만원, 20 년 후에는 72 만원, 30

년 후에는 43 만원 밖에 되지 않는다. 다시 말해 은퇴자는 30 년 후에는 지금의 생활규모를 1/5 로 

줄이지 않으면 안 된다. 인플레이션이 서서히 은퇴자의 노후를 잠식해 가고 있는 것이다. 

 

 [그림 1] 인플레이션에 따른 노후생활비 200 만원의 구매력 변화 
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2. 인플레이션은 어떻게 노후 자산을 갉아 먹는가? 

그러면 인플레이션이 은퇴자의 삶을 어떻게 갉아 먹는지 좀 더 실감나게 살펴보도록 하자. [그림 2]

는 노후생활자금으로 5 억원을 준비한 은퇴자가 은퇴자산을 매년 3%씩 수익을 내며 운용할 때 생활

자금이 어떻게 소진되는지를 나타낸 것이다. (화살표 안의 금액은 생활비를 사용하고 남은 금액이

다.) 은퇴자가 생활비로 연 2400 만원 (월 200 만원)을 사용한다면 5 억원을 가지고 얼마나 생활할 

수 있을 까? 그림에서 보듯이 물가가 전혀 오르지 않는다면 30 년을 거뜬히 버텨낼 수 있다.  

하지만 물가가 꾸준히 상승할 때는 얘기가 달라진다. 물가상승률이 투자수익률과 같은 매년 3%만 

되어도 버텨낼 수 있는 기간은 20 년으로 줄어들게 된다. 이러한 현상은 물가상승률이 높을수록 심

해진다.  그림에서 보듯이 5 억원을 가지고 은퇴자가 버틸 수 있는 기간은 물가상승률이 5%일 때는 

17 년, 7%일 때는 15 년, 9%일 때는 14 년으로 줄어드는 것을 볼 수 있다. 인플레이션이란 도둑은 

만화영화 ‘톰과 제리’에서 제리처럼 영리하고 약삭빠르기 때문에 은퇴자는 자신의 자산을 도둑 맞고 

있다는 사실조차 쉽게 눈치채지 못한다.  

[그림 2] 인플레이션은 노후생활자금을 어떻게 갉아 먹는가! 
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3. 인플레이션을 잡아라! 

그렇다고 당하고 있을 수 만은 없지 않은가? 인플레이션을 잡는 방법은 투자수익률을 높이는 것이 

좋은 대안일 것이다. 그러면 이번에는 투자수익률 차이가 은퇴생활에 미치는 영향에 대해 살펴보도

록 하자.  [그림 3]는 은퇴자금으로 5 억원을 준비한 은퇴자가 매년 현재 가치로 2400 만원(물가상승

률 5%)을 생활비로 사용할 때 투자 수익률 차이에 따른 은퇴자금 소진 기간을 나타낸 것이다.  

만약 은퇴자가 자금을 장롱에 넣어두고 필요할 때마다 꺼내 쓴다면 5 억원은 14 년이면 소진될 것이

다. 반면 은퇴기간 동안 운용 수익률이 연 2%일 때는 노후자산이 전부 소진되는데 걸리는 시간이 

16 년, 4%일 때는 19 년, 6%일 때는 23 년, 8%일 때는 30 년으로 수익률의 증가에 따라 더욱 큰 폭

으로 늘어나는 것을 볼 수 있다.  

물론 30 년간 꾸준히 매년 6~8% 이상의 수익을 내며 은퇴자산을 운용하는 것이 쉬운 일은 아니다. 

이익을 내려다 자칫하면 큰 손실을 볼 수도 있기 때문이다. 그렇다고 무조건 안전하게만 운용한다고 

능사는 아니다. 안전자산에 운용하면 자산 가격 변동 위험은 피할 수 있을지 모르지만 시나브로 다

가오는 인플레이션 위험을 피해갈수는 없기 때문이다.  

[그림 3] 인플레이션을 이기는 투자 
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4. 사면초가(四面楚歌) 에 빠진 은퇴자  

은퇴자는 눈앞에 보이는 자산가격 변동 위험도 걱정해야 하지만 긴 은퇴기간 동안 인플레이션 위험

도 고려해야 한다. 진퇴양난(進退兩難)에 빠진 꼴이다. 게다가 수명이 언제까지일지 예측하기 어려

운 장생의 위험까지 고려한다면 그야말로 사면초가(四面楚歌)에 빠진 꼴이다. 물론 원금도 안전하게 

유지하면서 인플레이션 위험까지 효과적으로 방어하면서 종신토록 연금을 수령할 수 있다면 그 보다 

좋은 방법은 없겠지만 지금까지 그런 투자 대안은 나타나고 있지 않다.  

하지만 분명한 것은 은퇴를 위한 자산 관리가 단순히 자산을 모으는 적립(Accumulation)단계를 넘

어 이를 어떻게 사용할 것인가 하는 인출(Decumulation)단계로 진화하고 있다는 것이다. 사실 돈을 

모으는 목적이 돈 자체에 있는 것이 아니라 쓰기 위해서 모으는 것이라면 이러한 관심의 변화는 은퇴

를 앞둔 투자자에게 어쩌면 당연한 일이다. 따라서 투자의 시계를 은퇴 전 자금 적립단계에서 은퇴 

이후까지 확장시켜야 할 것이다. 구체적인 은퇴자금 관리와 인출 전략에 대해서는 다음 호에서 살펴

보도록 하자.  
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