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국 문 초 록

주택하위시장별 특성가격 모형 추정에 관한 연구

한성대학교 대학원

경제 ·부동산학과

부동산경제학 전공

박 운 선

부동산 이론에서 가장 중요한 관심사는 적정가격의 추정과 특정 변수가

가격에 얼마만큼 영향을 미치는가를 파악하는 일이다.이를 위해서 학계는

물론 실무분야에서도 헤도닉 가격모형을 많이 이용하고 있다.

그러나 이모형을 어느 정도 범위의 시장에서 적용해야 하는 것인지,실거

래가와 시세 중 어떤 것을 종속변수로 할 것인지에 대한 논의는 많지 않았

던 것으로 사료된다.

따라서 본 논문은 우선 실증분석에서 부동산 하위시장을 어느 범위로 해

야 하는지에 대한 현실적 접근을 시도했다.즉 서울시내 아파트에서 행정

단위인 가장 적은 洞을 기준으로 4개의 군집,즉 4개 하위시장으로 나누고,

각 하위시장 내에도 각기 다른 가격평가함수가 존재할 수 있는지를 검증하

기 위해 각 하위시장별 실거래가 및 시세,그리고 시세와 실거래가 간의 가

격 차이를 종속변수로 하는 변형된 이중로그모형을 사용,각 시장의 가격결

정함수에 어떤 특성 또는 차이가 있는지를 살펴보았다.

실거래가는 데이터의 특징 상 層,向,眺望 등의 특성이 비교적 잘 반영

되고 있다.이를 기타 아파트 속성과 조합하면 개별 아파트의 각 속성이 가

격에 미치는 영향을 통합적으로 검정할 수 있다.더욱이 실거래가를 皮說

明變數로 하면 소득 등 인구통계학적 특성이 유사한 가구들의 群集化된 속
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성들이 시장별 아파트 가격에 어떤 영향을 미치는지도 알 수 있다.한편 시

세(呼價)는 당해 지역 내의 이미 알려진 헤도닉가격함수에 근거하여 매도

자들만이 내린 개략적인 가격이다.즉,데이터의 특성상 불가피 하지만 층,

향,조망 등 아파트의 개별적(individual)특성은 묻어둔 채 해당 지역의 유

사 평수 아파트의 평균적 가격인 셈이다.

수요 및 매도자의 판단이 고루 반영된 실거래가와 매도자만의 판단으로

평가된 시세(호가)를 상호 비교함으로써 개별 아파트가 지닌 각 속성에 대

한 거래주체 間 ‘평가의 차이’도 살필 수 있었다.또 이러한 평가의 차이가

서로 다른 헤도닉 가격함수를 지닌 거래주체의 이동에서 발생한다고 보고,

이들 차액을 종속변수로 하는 가격결정모형을 구성,검정하였다.

검정 결과 가설 1이 지지됨으로써 동일한 아파트라 해도 각 하위시장별

로 각기 다른 평가함수가 존재하고 있음을 알 수 있었다.

이를 통해 가설2역시 지지되어 층,향,조망 등 동일한 아파트의 세부적

특성에 대해서도 군집별로 서로 다른 평가를 내리고 있음이 드러났다.

다음에는 시세와 실거래가의 차액에 대해 특정 아파트 또는 지역의 개별

특성들이 어떤 영향을 미치는지를 각 하위시장별로 분석하였다.이를 통해

각 하위시장별 시세(호가)에는 반영되지 않던,아파트의 세부적 특성들이

시장별 차액 형성에 각기 어떤 영향을 미치는지를 파악할 수 있었다.이는

아파트의 동일한 개별특성에 대해 군집별로 서로 다른 평가를 내리고 있음

의미한다.

이를 좀 더 상세히 설명하면 각 가설은 모두 유의미한 수준에서 지지되

었다.즉,하위시장별로 상이한 헤도닉가격함수의 존재를 상정한 가설 3은

회귀함수의 계수들은 시장별로 각기 달랐지만,최종적으로 초우검정(Chow

Test)결과 각 모형들이 유의미한 차이를 보이는 것으로 나타났다.가설3은

동일 아파트의 특성이라 하위시장별로 시세가격과 실거래가격의 차액에 미

치는 영향이 각기 다를 것이라는 내용이다.가설 3역시 평가의 차이에 유

의미한 영향을 미치는 변수들은 각기 달랐지만(모델 5-8참조),최종적으로

초우검정에서는 각 모델들이 유의미한 차이를 보이는 것으로 나타났다.

한편,가설 2는 아파트의 개별 특성인 층,향,조망에 대해 하위시장별로
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각기 다른 지불의사(회귀계수)가 나타날 것이라는 내용이다.층의 경우 로

열층은 대부분의 하위 시장(강북 고가 및 저가,강남 고가)에서 유의미하

고,긍정적인 평가를 하는 것으로 나타냈으나 향은 서로 달랐다.즉,동남향

은 강남 고가지역에서 유의미하고,긍정적인 평가를 하는 것으로 나타났지

만 다른 하위시장에서는 무의미하였다(모델 1-4참조).조망의 경우 동일한

특성이라도 하위시장별로 극명한 차이를 보였다.山조망은 강북 고가지역

에서만 유의미한,부정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다.공원조망 역시

강남 저가지역에서만 유의미한,부정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다.

이와 같이 시세와 실거래가의 차액에 대해 층,향,조망이 미치는 영향은

하위시장별로 각기 달라(모델 5-8참조)층,향,조망 등이 하위시장별로 각

기 다른 지불의사를 나타낸다고 본 가설 2도 지지된 셈이다.

이와 같이 서울의 고가 및 저가 아파트 지역,즉 하위시장별로 가격결정

함수가 달랐으며,아파트의 개별특성이 시세와 실거래가의 차이에 미치는

영향 역시 하위시장별로 서로 다르다는 것을 알 수 있었다.

그러나 본 연구는 하위시장별 헤도닉가격함수의 실체를 좀 더 구체적으로

밝히지 못한 아쉬움이 있다.즉,행정 洞 단위라 해도 거주가구별로 추구하는

효용은 각기 다를 것인데도 가구별 경제적 특성과 라이프스타일의 차이 등

구체적 자료를 가격추정에 반영하지 못한 점,가구별 소득 및 재산수준에 관

련된 자료 대신 세금부담을 그 대리변수로 이용한 점 등이 그것이다.향후

보다 구체적인 자료에 의한 연구를 기약한다.

주요용어 :하위시장,시세가,실거래가,헤도닉가격특성모형,시세가 대비

실거래가
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제 1장 서 론

제 1절 연구의 배경과 목적

1.연구의 배경

사회과학이론이란 ‘사회적 현상이나 구조를 설명하기 위한 체계적 주

장’(Sutherland,1975)이라고 하였다.부동산이론 역시 “부동산 시장의 현상

이나 구조를 설명하는 체계적 주장”임에는 결코 다르지 않다.그러므로 부

동산 이론의 생명력은 ‘부동산 시장의 현실을 얼마나 잘 설명할 수 있는지’

에 달려있다(Gorton,2010)고 할 수 있다.

부동산 이론에서 중요한 관심사 중 하나는 주택가격의 추정이다.이를 위

한 ‘도구(tool)’로는 오래 전부터 헤도닉가격모형(Hedonic Price Model,

HPM)이 널리 활용되어 왔다.우리나라에서도 헤도닉가격모형을 이용하여

주택가격을 분석하는 논문이 꾸준히 발표되고 있지만,해당 모형을 어느 정

도 범위의 시장에 적용해야 할 것인지,또한 모형을 설정함에 있어 종속변

수인 가격을 시세와 실거래가 중 어떤 것으로 할 것인지에 대한 논의는 별

로 많지 않다.

피(皮)설명변수로 선택되는 가격에도 호가에 실거래가격이 추가되었다.

국토해양부가 2006년부터 ‘실거래가에 의한 주택 거래 데이터’를 발표하기

전까지는 주로 시세(호가)가 이용되어 왔지만,이후에는 ‘실거래가격’을 이

용하는 연구가 늘어났다.다만 어떤 가격이 더 바람직한지에 대한 연구가

부족하다.

시세와 실거래가는 각기 그 나름의 장점이 있다.시세는 동일단지 동일평

형 등 유사 주택들을 평균한 대체적인 평가로 개별적 특성을 통제하여 효

율적인 분석을 가능케 하는 데 비해,실거래가는 매도자와 매수자 간 거래

의 결과이므로 거래 주택의 구체적인 특성이 가격에 잘 반영되어 있다.

그러므로 분석의 결과가 피 설명 변수에 따라 차이가 나는 것인지,차이
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가 있다면 그 차이를 결정하는 요인은 무엇인지,또 이런 차이가 하위시장

별로 다르지는 않는지,각각 다르다면 어느 정도까지 시장을 세분해서 접근

하는 것이 필요한지에 대해 구체적인 논의가 필요하다고 할 것이다.

이유는 그 결과가 이론의 현실적 처방,즉 부동산 시장에 대한 정책적 접

근에서 중요한 기준이 될 수 있기 때문이다.예를 들어 동일한 정책 하에서

도 지역에 따라 주택가격의 변동이 다르게 나타날 수 있다.즉 동일한 주택

정책에 대해 수도권과 지방이 각기 다른 정책적 반응을 보이는 현상이 나

타날 수 있다는 것이다.1)이와 같은 현상이 나타나는 이유로는 하위시장의

특성들이 가격에 각기 다르게 반영된다는 점을 생각해 볼 수 있다.따라서

주택가격에 미치는 이러한 특성들의 영향을 정확하게 파악하는 일은 매우

중요할 것이다.물론 이 경우 정책의 지표가 되는 부동산 가격을 시세와 실

거래가 중 어느 것을 기준으로 삼을 것인지에 대한 논의도 필요하다.

본 연구는 헤도닉가격모형에 적합한 범위는 어느 정도인지를 알고자 분

석대상을 세분화 하는 한편 시세와 실거래가의 지역별,특성별 차이의 실체

가 무엇인지를 규명하기 위해서도 몇 가지 시도를 하였다.즉,행정단위 중

가장 작은 단위인 洞을 대상으로 군집분석을 실시하여,(1)부동산의 하위시

장은 어느 범위로 구분해야 하는지,(2)시세와 실거래가의 차이가 지역별로

다른 것은 어떤 요인에서 비롯되는지,(3)층,향,조망에 대한 평가가 하위

시장별로 서로 다른 이유는 무엇인지 등을 파악하고자 하였다.

2.연구 목적

실제 부동산시장은 여러 범위의 하위시장으로 나누어 연구된다.때문에

연구자들은 市,區 洞과 같은 행정단위나,강남,강북 등 관습적 구분에 따

1)정수연(2009,p.25)은 다음과 같이 논하고 있다.“수도권,특히 서울중심으로 형성되는 부동산

시장정책은 수도권의 문제점을 해결하기 위하여 제안되지만,그 적용에 있어서는 전국적으로

이루어져,그 결과는 지방 부동산시장에 오히려 부정적 영향을 끼치기도 한다.(중략)수도권

과 지방에 대한 차별화된 부동산정책의 시행이 거의 없는 것은,지방부동산시장의 수도권과

는 다른 상이한 특성에 대한 연구가 부족한 것에도 기인한다.중앙의 부동산정책수립자가 참

고할 만한 연구들이 부족하다는 것은 정책수립의 근거를 제시하는데 곤란으로 작용하게 되어

소극적인 정책들만이 제시될 확률이 크다.”
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라 하위시장을 설정한 후 헤도닉가격모형을 다양하게 적용하는 방식을 구

사했다.그러나 헤도닉가격특성모형에서는 상이한 특성을 지니는 하위시장

을 제대로 구분해서 적용하는 것이 매우 중요하다(김경환․손재영,2001,

p.167).그럼에도 불구하고,그 기준을 어떻게 설정할 것인지에 대한 논의는

그다지 활발하지 못 했다.

따라서 본 연구에서는 우선,부동산 시장을 행정단위 중 가장 작은 洞을

기준으로 군집별 하위시장으로 나누고,여기에 헤도닉가격모형을 적용하여

각 하위 아파트시장별 상이한 특성가격평가함수가 존재하는지를 파악코자

한다.

다음으로 시세와 실거래가 간의 차이를 결정하는 요인을 분석하고,결정

요인들의 영향정도가 지역별로 각기 다를 수 있는지를 조사하였다.데이터

의 특성 상 시세에 비해 실거래가는 거래대상 아파트의 개별특성 즉,층,

향,조망 등 더욱 구체적인 항목들을 포함하고 있는 반면,시세는 동일단지

동일평형을 대상으로 평균으로 평가하기 때문에 일부 특성이 반영되지 않

는 경향이 있다.시세와 실거래가의 차액을 피설명변수로 하고,아파트의

개별적인 특성들을 설명변수로 하면,시세에 비해 실거래가격이 왜 다르게

형성되는지,층,향,조망 등 개별 아파트의 특성이 어떤 작용을 하는지를

알 수 있다.따라서 본 연구에서는 이러한 요인들이 시세와 실거래가 간의

차액에 대해 어떤 영향을 미치는지를 알아보고자 하였다.이를 통해 시세

와 실거래가 간에 발생하는 ‘차이의 원인’에 대해 해결의 실마리를 제공할

수 있을 것이다.즉 아파트의 특성에 대해 하위시장별 선호도에 어떤 차이

가 있는지를 파악하면 개별 하위시장을 보다 깊이 있게 이해하는데 도움이

되기 때문이다.
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제 2절 연구의 범위 및 방법

1.연구범위

1)연구대상 주택

실증분석 대상은 서울시내 아파트이다.그 이유는 아파트가 오늘 날 여러

주택 형태 중 수요가 가장 많고,매도자의 정책 의도,도시구조상의 조건,

토지이용의 효율화 등과도 잘 부합되어 현재 우리나라 도시의 대표적인 주

택형태로 자리 잡았기 때문이다.2)

[표 1-1]의 주택유형별 현황에서 보면,1975년에는 단독주택이 4,382천호

로 총 주택(4,734천호)대비 92.6%의 높은 비중을 차지하고 있었지만 점차

그 비중이 감소하여 2010년에는 27.3%로 낮아졌다.반면 아파트는 1975년

의 89천호(1.9%)에서 2010년 8,185천호(59.0%)로까지 계속 증가하고 있다.

　 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

총계
4,734 5,319 6,104 7,160 9,205 10,959 12,495 13,884

(100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0)

단독

주택

4,382 4,652 4,719 4,727 4,337 4,069 3,985 3,797

(92.6) (87.5) (77.3) (66.0) (47.1) (37.1) (31.9) (27.3)

아파트
89 374 822 1,628 3,455 5,231 6,627 8,185

(1.9) (7.0) (13.5) (22.7) (37.5) (47.7) (53.0) (59.0)

연립

주택

165 162 350 488 734 813 520 504

(3.5) (3.0) (5.7) (6.8) (8.0) (7.4) (4.2) (3.6)

다세대

주택

　 　 　 115 336 453 1,164 1,246

(1.6) (3.7) (4.1) (9.3) (9.0)

비거주용

건물내 주택

98 131 213 202 343 393 198 151

(2.1) (2.5) (3.5) (2.8) (3.7) (3.6) (1.6) 1.1
자료 : 통계청, KOSIS. 인구주택총조사(5년 주기), 각년도.

  주 : (   )는 총주택 대비 주택 유형별 비중

[표 1-1] 주택유형별 현황
(단위 : 천호, %)

2)우리나라 주택시장은 아파트를 중심으로 빠르게 재편되고 있는 데,이는 아파트가 제공하는

여러 가지 편리성 뿐 아니라 단지화에 따른 주거 환경이 타 주택형태보다 뛰어나기 때문이

다.그 결과 총 주택 수에서 차지하는 비중이 크게 높아졌을 뿐만 아니라 주택시장에서도 가

격을 선도하는 위치에 놓여 있다.
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한편 서울시 인구는 2010년 현재 10,464,051명으로,우리나라 전체인구의

약 22%를 차지하고 있고,가구 수는 3,500,895호이다.이중 40.2%에 해당하

는 1,407,114가구가 아파트에 거주하고 있다.이로 미루어 볼 때 아파트는

대표적인 주택형태이자 우리나라 주거문화의 상징(강식･김성주,2011;김광

영,2011)이 되었을 뿐 아니라 서울을 대표하는 주거형태(서울특별시,2010)

라 할 수 있다.

2)시간 범위

시간적 범위는 아파트 거래량을 기준으로 최근 5개년 간 서울 시내 아파

트 거래가 활발하면서도,실증분석에 비교적 적합한 2009년 3/4분기3)의 데

이터를 활용하여 실거래가격,시세 및 실거래가격 간 차이에 대한 결정요인

을 살펴보았다.4)

분석기간이 길면 특성이 고정되어 있는데도 불구하고 자산가격에 변동이

생길 수 있으며,기간이 너무 짧으면 거래가 적은 단점이 있기 때문에 분석

기간을 1분기로 한정하였다.

3)공간 범위

공간적 범위는 서울시내 각 行政區 및 洞에 위치한 아파트 중 특정 기준

에 따라 샘플을 추출했다.즉 서울특별시내에서 실거래가격의 평균값이 가

장 높은 區와 가장 낮은 區를 선정하고,각각 區지역 내에서도 2009년 평방

미터(㎡)당 가격을 기준으로 고가 아파트가 밀집된 지역(행정단위상의 洞)

과 저가 아파트가 밀집된 지역(洞)으로 나누었다.

그 결과 가격이 높은 區로는 강남구가,그리고 낮은 區로는 도봉․중랑구

3)본 연구의 데이터와 관련하여,서브프라임 모기지 사태와 관련된 코멘트가 있었다.서브프라

임 모기지 사태는 2007년 미국에서 비롯되어 2008년 9월 정점에 다다른 것으로 평가되고 있

다(위키피디아).따라서 본 연구는 서브프라임 모기지 사태로 인해 발생한 세계적 금융위기의

정점에서 1년여가 흐른 시점이므로,이로 인한 영향이 어느 정도 감쇄된 데이터를 샘플링 했

다고 할 수 있다.실제 데이터에서도 2007년과 2008년 급감한 거래량이 2009년 다시 회복되는

것을 확인할 수 있었다.

4)국토해양부 실거래건수를 연도별로 보면 2009년(588,099건)이 가장 많고 2006년(575,119건),

2010년(480,928건),2008년(456,830건),2007년(453,563건)순으로 나타났다.
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가 선정되었다5).또 이들 區內에서도 고가 아파트가 밀집된 지역과 저가

아파트가 밀집된 지역을 나눠 군집분석을 통하여 그룹핑(grouping)화 하

였다.즉 강남지역은 강남구 내에서도 아파트 값이 고가인 지역과 저가인

지역을,또 강북지역의 중랑 및 도봉구 내에서도 고가인 지역과 저가인 지

역으로 나눠 총 4개의 하위주택시장(sub-market)을 선정했다.

2.연구방법

본 연구에서는 헤도닉가격기법을 분석방법으로 정하고 이를 적용할 수

있는 가장 작은 동질의 집단거주 단위를 찾고자 하였다.이는 아파트 특성

에 대한 가치를 객관적으로 측정함에 있어 매우 유용하게 활용(김지현,

2010,p.184)할 수 있기 때문이다.

헤도닉가격모형을 엄격하게 적용하기위해 여기서는 첫째,부동산 시장을

區단위에서 고가/저가로 구분하고,또 거기서 더 나아가 洞을 기준으로 고

가시장과 저가시장을 구분하는 것이 합당한 것인지,그렇게 구분했을 경우

하위시장 내에도 개별적인 헤도닉가격함수가 존재하는지 여부를 검정코자

하였다.6)둘째,부동산 거래 과정에서 아파트의 개별특성에 대해 매도자와

매수자가 각기 다른 평가를 내린다면,이러한 평가차이가 각 지역별로는 어

떤 양상을 보이는지를 검정코자 하였다.이는 매수자가 구입하고자 하는

지역의 주택 가격(매도자의 호가 즉,시세)과 매수자가 해당 주택의 각 특

성을 평가한 후 최종적으로 지불코자하는 가격 간에는 분명 차이가 존재하

기 마련이다.7)그에 따라 매도자와 매수자간의 가격협상 즉,거래의 결과

성사된 실거래가격은 시세가격과 차이가 생길 수밖에 없다.이는 매도자와

매수자 간에 같은 주택을 놓고도 각기 추구하는 효용이 어떻게 다른지를

간접적으로 검정하는 방법일 수도 있다.

5)[표 3-2]참조.

6)동질적인 가구들이 군집화 하는 데에 있어 가장 밀집된 형태를 나타낼 수 있는 洞 단위로 개

별적인 균형함수가 존재하지 않는다면,여러 군집이 혼합된 區 단위에서는 더 더욱 개별 가격

함수의 존재를 확신할 수가 없는 것이기 때문이다.

7)그렇지 않다면,모든 부동산 거래는 호가에서 결정이 될 것이고,시세가격과 실거래가격의 구

분이 무의미 할 것이다.무엇보다 거래과정에서 협상이 무의미하게 될 것이다.
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셋째,시세와 실거래가격은 모두 주택가격을 대변하는 종속변수로 쓰였

지만,현실적으로는 양 값에는 차이가 보였다.이에 따라 많은 선행연구들

도 이 두 가격 간의 관계에 대해서는 관심을 가졌었다8).그러나 헤도닉가

격평가함수 이론에서 볼 때 주택의 가격은 주택의 특성에서 기인하는 바,

아파트의 개별특성이 두 가격 간의 차이에 어떤 영향을 미치는지를 점검하

는 것은,아파트 가격결정에 있어 개별 특성이 미치는 영향에 대한 문제를

보다 근본적인 차원에서 접근하는 것이라 할 수 있다.따라서 본 연구에서

는 이 차액에 대해 아파트의 호별 세부특성이 어떠한 영향을 미치는지를

검증코자 하였다.

상기 분석을 위한 기초자료로,종속변수인 아파트 실거래가격은 아파트

실거래뱅크(s66.co.kr),국토해양부 아파트실거래가(rt.mltm.go.kr)자료를

활용하였으며,시세(호가,askingprice)자료는 부동산114(r114.com)의 자료

를 활용하였다. 한편 아파트의 특성자료는 국민은행 시세통계

(est.kbstar.com),부동산114(r114.com),부동산뱅크(neonet.co.kr),스피드뱅

크(speedbank.co.kr),닥터아파트(drapt.com),조인스랜드(joinsland.com),네

이버디지털지도(map.naver.com)등의 자료를 이용하였다.

3.연구의 구성

[그림 1-1]에서 보는 바와 같이 본 연구는 5장으로 구성되어 있다.제1장

에서는 서론 부분으로 논문의 연구 배경 및 목적,연구의 범위 및 방법 등

을 설명하였고,제2장에서는 연구의 이론적 틀을 모색하는 장으로 주택가

격결정요인,주택가격결정모형에 대한 국내외선행연구 등을 고찰했다.

제3장은 아파트 가격 결정요인 추정을 위한 헤도닉 가격 모형 및 가설을

설정하고 연구 분석의 틀(tool)을 구성하는 것 등으로 되어 있다.제4장에서

는 실증분석을 통해 아파트 가격결정에 있어 특성요인들의 영향에 대해 다

양한 형태로 비교 분석하였다.끝으로 제5장에서는 분석결과를 종합하여

연구의 결론을 정리하고 본 연구의 시사점과 한계를 제시했다.

8)이에 대한 선행연구는 2장에서 분석할 것이다.
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[그림 1-1]연구 flow-chart
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제 2장 하위주택 시장에서의 가격결정요인분석

제 1절 Rosen의 헤도닉 가격 모형

1.헤도닉 가격모형의 의미

‘헤도닉’이라는 용어는 고대 그리스의 쾌락주의(hedonisticphilosophies)

나 공리주의(utilitarianism)로부터 유래했다는 주장이 유력하다.(DiP.

asqualeDenise,andWilliam C.Wheaton(1996))

Malpezzi(2003)가 Court(1939)를 헤도닉 가격모형의 아버지로 지목한 이

후 대부분의 연구에서 Court를 헤도닉 가격모형의 선구자로 인정하고 있

다.Court(1939)는 자동차 수요를 측정함에 있어 헤도닉 가격(hedonic

pricing)이라는 용어를 처음으로 사용하였다.그는 소비자가 얻을 수 있는

자동차의 속성을 ‘하나의 변수로는 표현할 수 없다’고 보고,자동차의 속성

을 스피드,내부의 안락함,안정성 등으로 구분,이들 개별 속성을 통해 소

비자의 선호나 즐거움(enjoyment)을 측정코자 하였다.

김지현(2010)에 의하면 주택의 시장가격을 결정하는 요인들은 주택자체

의 물리적 특성 외에도 주택의 입지 및 환경 등 매우 다양한 바,이러한 요

인들은 주택의 수급에 영향을 미칠 뿐 아니라 궁극적으로 시장가격의 형성

요인으로도 작용한다.주택은 다양한 특성들의 집합으로 만들어진 상품이

므로 일단 ‘합성된 집합으로서의 상품’을 분리하여 재조합하거나 분할하여

소비할 수 없다는 것이다.

경제학자들은 주택가격을 이들 다양한 특성들의 함수로 나타내는데 이를

특성가격모형(Hedonicpricemodel)이라 부른다.이용만(2008)에 의하면 헤

도닉 가격모형은 “재화의 가치는 해당 재화에 내포되어 있는 특성

(attributes,characteristics)에 의해 결정 된다”는 것을 전제로 하고 있다.

여기서 재화의 특성이란 인간에게 효용을 제공하는 재화의 구성 요소라고

도 할 수 있다.상이한 재화를 매입한다는 것은 해당 재화에 내포되어 있는
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특성들의 묶음(abundleofcharacteristics)을 구입한다는 것과 같은 의미이

다.이 경우 상이한 재화의 가격은 해당 재화에 내포되어 있는 특성들의 가

격과 양(quantities)에 의해 결정된다.(JackE.Triplett,1987,pp.630-634)이

들 특성들의 가격(characteristicprice)을 헤도닉 가격(hedonicprice)또는

잠재가격(implicitprice)이라 부른다.특성가격을 잠재가격이라고도 부르는

이유는 특성가격이 밖으로 관찰되지 않는데 있다.재화에 내재된 특성들은

개별적으로 거래 되지 않고 하나의 묶음으로만 거래되기 때문에 개별특성

에 대한 가격으로는 관찰되지 않는다.즉 명시적(explicit)으로 드러나는 재

화의 가격과는 달리 특성들의 가격은 추정을 통해서만 알아낼 수 있기 때

문이다.

특성가격은 명시적으로 관찰되는 재화의 가격과 특성들의 양(quantity)을

이용하여 구한다.구체적으로는 재화의 가격을 특성들의 양에 대해 회귀

(regression)시킴으로써 특성가격을 추정하여 구하게 된다.(박운선‧임병준,

2010,pp.245-271)

“상이한 특성이 결합된 재화시장에서는 ‘수요ㆍ공급’에 의한 일반적 가격

결정 논리가 적용되지 않는다.언뜻 보면 헤도닉 가격모형도 수요ㆍ공급에

의한 가격결정 논리가 적용되지 않는 것처럼 보인다.재화에 대한 수요와

공급과는 관계없이 특성가격의 집합에 의해 재화의 가격이 결정되는 것처

럼 보이기 때문이다."(최종일 외,2002,pp.261-341.)그러나 상이한 재화를

개별적인 특성들의 묶음으로 보고,개별 특성가격들이 각각의 특성에 대한

수요ㆍ공급에 의해 결정되는 것으로 볼 경우 상황은 달라진다.즉,재화에

내포되어 있는 각각의 특성들을 개별적인 재화로 볼 경우,이런 개별 특성

들의 묶음 상품에 대한 지불금액은 개별 특성들의 가격에다가 양(quantity)

을 곱한 뒤 이를 모두 합한 것과 같기 때문이다.그렇다면,헤도닉 가격 모

형에서도 수요ㆍ공급의 논리가 적용된다고 볼 수 있다.

주택특성변수들을 독립변수로 하는 회귀함수식을 이용해 주택가격을 추정

하는 단순 특성가격접근모형은 Lancaster(1966)와 Rosen(1974)의 연구로부터

그 이론적 틀이 마련되었다.(이용만,2008,p.83.)

Rosen(1974)은 헤도닉 가격개념을 이용하여 경쟁적 시장에서 상품차별화
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를 가능케 하는 질적 특성들의 수요 및 공급을 분석하였다.또한 Anderson

& Crocker(1972),Biship& Cicchetti(1975),Freeman(1974)등은 헤도닉

가격모형을 응용하여 환경의 질적 특성에 대한 수요를 측정하였다.(허세

림․곽성준,1994,pp.27-42.) “특히,Rosen(1974)은 완전경쟁시장에서 상이

한 재화의 잠재시장(implicitmarket:특성들의 가격이 결정되는 시장)에 균

형이 존재함을 이론적으로 밝혔다."9)Rosen(1974)의 이와 같은 이론적 해

명 덕분에,오늘날 연구자들은 상이한 재화의 가격과 해당 재화가 갖고 있

는 특성들의 양을 가지고 특성들의 균형가격을 추정해 낼 수가 있는 것이

다.

주택가격은 주택이 제공하는 각각의 서비스의 묶음으로 볼 수 있지만 이

들 각각의 서비스는 별도의 가격으로 거래될 수가 없다.이러한 주택의 특

성 때문에 주택가격과 관련된 연구들은,전술한 바와 같이 헤도닉 가격함수

를 이용하여 주택가격을 추정하고 있다.헤도닉가격 모형은 특정 上品群에

서 개별상품들의 차별화를 가능케 하는 질적 특성들의 잠재가격을 추정하

는 방법이다.Rosen(1974)은 헤도닉 가격 개념을 이용하여 경쟁적 시장에

서 상품차별화를 가능케 하는 질적 특성들의 수요와 공급을 분석하였다.10)

다음에는 선행연구들이 각자 나름의 이론을 전개함에 있어 기초로 삼은

Rosen(1974)의 모형을 살펴보기로 한다.

9)완전경쟁시장에서는(회귀모형을 통해 구한)특성 가격이 특성에 대한 수요ㆍ공급에 의해 결

정되는 균형가격과 같다.

10)Rosen(1974)은 그의 연구에서 직접적으로 주택을 재화로 언급하지 않았다.다만 다양한 질

적 특성의 묶음으로 거래되는 재화를 대상으로 하여 이론을 전개한 것이 주택이라는 재화

와도 맞아떨어지기 때문에 이후 부동산 관련 연구에서 사용하게 된 것으로 사료된다.따라

서 본 연구에서도 해당 재화를 주택으로 상정하고 서술하였다.
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2.Rosen의 헤도닉 가격모형11)

Rosen(1974)에 의해 이론적으로 확립된 헤도닉 가격모형은 1970～1980년

대에 집중적인 연구가 이루어졌으며,이제는 시장자료를 활용한 간접적 편

익추정의 대표적 방법으로 활용되고 있다.Rosen(1974)의 모형 역시 기본

적으로 재화는 여러 가지의 속성(특성)으로 구성되며,각각의 특성은 효용

을 보유하고 이 효용의 합에 의해 재화의 가치가 결정 된다.”는 Lancaster

의 헤도닉가설(HedonicHypothesis)에 기초한다.즉,“Rosen의 헤도닉 가

격모형은 일반적 방법론의 견지에서 보면 제품차별화의 한 모델이다.각각

의 재화는 그 재화가 보유한 특성의 차이에 의해 각기 다른 가치를 갖는다

는 의미에서 보면 공간균형이론(spatialequilibrium theory),혹은 차이균등

화이론(The theory ofequalizing differences)12)과도 유사하다.”(신승식,

1998,재인용.pp.21-22)

Rosen에 의하면 주택은 그 주택이 갖는 특성 중 효용을 제공하는 특성

즉,교통시설특성,지역적 특성,공기오염도와 같은 환경적 특성,방의 개수,

욕실개수,평수 등과 같은 주택 본래의 특성들의 조합에 따라 상이한 주택

으로 존재할 수 있다.(김지현,2010,pp.184-185.)

따라서 Rosen의 이론은 먼저 다음과 같이 아파트가 여러 특성으로 표현

될 수 있다고 전제하고 있다.즉,상품 z(예 :아파트)는 다음과 같이 각 특

성의 벡터로 표시될 수 있다.

  

<수식 2-1> 특성별 벡터

또한 특성들의 함수이므로,상품이 판매되는 가격은   가 된다.이

방정식을 헤도닉 가격함수(hedonicpricefunction)라고 한다.한편 헤도닉

11)Rosen(1974)의 논문을 중심으로 김용주(2005),양성돈(2002),허세림․곽승준(1994)등의 선

행연구를 정리 하였다.

12)지역적으로 주택 또는 지대의 가격이 차등화 되는 이유가 지역의 공간적 특성인 환경이 가

격에 영향을 줌으로써 가격이 차별화 된다는 것이다.
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가격들은 시장에서 측정된 상품특성들의 잠재적 가격들이다.

아파트시장이 균형 상태라면 다양한 특성의 묶음을 갖는 아파트에 대한

균형가격이 존재하며 이를 <수식 2-2>로 표현하면 다음과 같다.13)

   ⋯ 

여기서 는 아파트의 단위가격
  ⋯ 는 각 특성의 크기

<수식 2-2> 아파트에 대한 균형가격함수

헤도닉가격함수는 경쟁시장에서 소비자들의 효용극대화와 매도자들의 이

윤극대화의 상호작용에 의하여 그 균형지점에서 결정된다.(Scott,Robert

Douglas,1992,pp.69-70.)

따라서 이러한 전제하에 소비자와 매도자 측면을 동시에 고려하여 아파

트 특성가격의 균형 결정방식을 설명할 수도 있다.

더욱이 헤도닉가격함수는 소비자가 주택을 선택할 때 주택 그 자체보다

는 주택이 보유하는 각종 주택특성을 선택한다는 Lancaster(1971)의 가설

에 근거하고 있다.이 같은 가설을 근거로 전술한 헤도닉가격함수에 활용

되는 구체적 특성을 고려하면 아파트에 관한 헤도닉 함수를 다음과 같이

도출할 수 있다.

H를 전용면적,층수,세대수 등 부동산특성변수들의 벡터,E를 지하철역

까지의 거리,소음 등 단지특성변수들의 벡터,L를 공원까지의 거리,강까

지의 거리 등 환경특성변수들의 벡터로 각각 정의하면 소비자의 효용함수

는 상기 가설로부터    로 정의할 수 있으며,여기서 X는 아파트

이외의 여타 모든 소비재를 의미한다.X의 가격을 1이라 하면 예산제약은

   이 되고,여기서 Y는 소득,P는 아파트가격을 표시하며,

아파트 가격 P는 H,E,L등 주택특성에 의해 결정되는 함수로 정의된다.

여기서 소비자의 수요가격,즉 주어진 효용(u)과 소득수준 하에서 아파트

13)이러한 전제는 각 특성의 가치의 총합으로 균형가격이 결정됨을 의미하는 것이 아니라 특성

을 고려하지 않고 주택시장에 균형이 이루어졌다 가정할 때,특정주택에서 관찰되는 특성들

이   ⋯  으로 관찰되었음을 의미한다.(양성돈.2002)
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특성에 대해 지불할 용의가 있는 최고가격을       라 정의하면

     가 된다.따라서 소비자의 효용극대화는 수요가격

      와 시장가격    두 평면이 임의의 아파트 특성변수

에서 접하는 경우에 이루어진다.다음 <수식 2-3>,<수식 2-4>와 같다.

                 

<수식 2-3> 소비자 효용극대화 달성 조건


         

         

<수식 2-4>임의 아파트 특성변수( )에서 소비자 효용 극대화

다음으로 매도자 입장에서 살펴보자.매도자의 입장에서는 생산하는 아

파트 공급 Q를 아파트 특성 함수인 로 정의하고 비용함수를

   라 할 수 있다.여기서 효용극대화는      와 시장가

격    두 평면이 임의의 아파트 특성변수 에서 접할 경우 이루어

진다.즉,<수식 2-5>와 같다.

              


        

      

<수식 2-5> 매도자 효용 극대화 조건

결과적으로 시장균형은 수요가격과 공급가격이 시장가격   에서

접하는 곳에서 결정된다.이들 접점들의 포락선   가 헤도닉가격함

수가 된다.

임의의 아파트 특성변수의 잠재가격은 헤도닉가격함수의 해당 아파트 특

성변수에 대한 편미분()으로 정의된다.추정을 위해 헤도닉가격함수를

회귀식 형태로 표시하면 다음 <수식 2-6>과 같다.
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    ∙  ∙  ∙

<수식 2-6> 회귀식 형태로 표시되는 헤도닉가격함수

여기서 a는 상수항이고   은 각각 세대특성(H),단지특성(E),환경특

성(L)에 대한 계수 벡터를 의미하며 는 오차항이다.아파트 특성과 가격자

료를 수집한 후 이 함수에 대해 회귀분석한 결과 얻어진    등 각 계수

값(추정치)은 임의의 아파트특성변수의 잠재가격,즉 특성 한 단위를 변화

시킬 때 아파트 가격이 얼마나 변동하는가를 나타낸다.이와 같이 시장에

서 측정이 가능한 변수들로 구성된 헤도닉가격함수를 추정하면 각 주택특

성변수들의 잠재가격을 얻을 수 있다.즉,임의의 주택특성변수의 잠재가격

은 헤도닉가격함수의 해당 주택특성변수에 대한 편미분으로 정의되므로 추

정방정식 각각의 추정계수가 해당 주택특성변수들의 잠재가격이 된다.

일반적으로 종속변수와 독립변수 간의 관계를 파악하기 위해 적용되는

특성감안 회귀식에는 일반선형모형(GeneralLinearModel),반로그모형

(SemiLogModel),이중로그모형(Log-LogModel)등 여러 함수형태가 있

다.이 3가지 모형은 각각 고유한 특성을 가지고 있으므로 연구자는 연구의

목적에 따라 어떤 함수 형태로 모형을 적합(ModelSpecification)시킬 것인

지를 결정하게 된다(이용만,2008,p.84).

아파트 가격은 여러 가지 요인들로부터 영향을 받는다.즉 일반적인 입지

요인으로는 아파트가 위치한 지역,역세권 여부 및 인근 편익시설,교육환

경,휴식공간,조망권,혐오시설,공용공간 등이 있고 개별적 특성요인으로

는 면적,브랜드,용적률,구조,단지규모 등이 있다(김광영,2011,p.12).

이 요인들이 아파트 가격에 미치는 영향에 대해 국내·외 선행연구를 정

리하면 다음과 같다.
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연구자 연구주제 (사례지역) 가격 결정요인 (설명변수)

Marans

(1976)

몇 가지 방법론적 차이에 의한

주거환경의 질적 평가에 관한

연구

물리적 특성
주거지 인근의 수목환경,시설물들의

유지관리,공간성

환경특성 소음환경

BartonA.

Smith

(1978)

시카고를 대상으로 주택가격의

프리미엄이 입지적 쾌적성에

따라 변화하는 양상을 분석

지역특성
도심 접근성,부도심거리,학교의 질,

범죄율,상하수도,인근지역의 토지이용

경제특성 재산세율

인구특성 비백인 비율

Limmenman

(1980)

시카고,로스앤젤레스의

부동산가격에 대한 헤도닉

가격함수를 추정

주택특성
건축연수,건물층수,화장실 개수,상하수도

상태,엘리베이터 유무

환경특성
악취,공항으로 인한 소음,가로 정비수준,

도로 조건,범죄발생 정도

지역특성 교육의 질,상업 활동 수준

Dale-Johnson

(1982)

헤도닉 가격함수를 이용하여

주거지 분화에 대해 분석

주택특성 방의 개수,건축년도

환경특성 대기오염,오염수준,방재수준

지역특성 주요 직장 소재지로의 접근성,학급규모

경제특성 1인당 재정지출

Pollakowski

(1982)

주택의 물리적 특성과 주택가격

시장에 관한 연구

주택특성
주택의 유지관리,주택의 저밀도,사적 옥외

공간,언덕․호수 주변의 수목과 조경

환경특성 소음수준

Heikkila외

(1989)

특성가격함수모형으로

주택가격의 93%까지를 설명할

수 있음을 입증

지역특성
도심 접근성,부도심 접근성,근린지역 특성,

주택특성,바다접근성

Richardson

외(1990)

도심의 설명력 약화와 부도심의

설명력 증대 현상을 분석
환경특성 도심 접근성,부도심 접근성,바다 접근성

IrvingHoch

외(1993)

특성가격모형을 이용하여 댈러스

지역의 아파트 임대료에 대한

등의 영향력을 분석

교통특성 교통 결절점

입지특성
도심 접근성,간선도로 접근성,인근지역의

토지이용,공공시설의 접근성

Denise외

(1996)

보스턴 지역의 146개 시에서

1990년도의 1,168개 표본을

추출하여 선형 및 로그-로그

특성가격모형을 이용하여

주택가격 결정요인을 분석

주택특성
방수,목욕탕 수,주차장보유유무,건축년수,

단독주택여부

지역특성
불량이웃존재유무,중심도시에 입지여부,

근린지역 환경

ChinTung 말레이시아 패낭 지역의 입지특성 도심으로부터 거리,바다 조망,공동묘지

[표 2-1]국외 선행연구에서 활용한 가격 결정요인(설명변수)요약

제 2절 국내·외의 선행연구

1.주택가격 관련변수의 국내·외 연구경향

먼저 주택가격과 관련한 외국의 연구경향은 주택특성,환경특성,지역특

성 등의 변수를 위주로 진행되어왔다.주택가격 평가에 관한 선행연구를

정리하면 아래 [표 2-1]과 같다.



- 17 -

연구자 연구주제 (사례지역) 가격 결정요인 (설명변수)

Leong

(2002)

아파트들에 대한 특성가격모형

적용

조망,토지 보유기간

구조특성 실면적,층수

지역특성 편의시설,환경,쇼핑센터,고급학교

RichardJ.

Cebula

(2009)

사바나시와 사바나

역사관광단지에 대한

가격특성모형 적용

내부물리적

특성
욕실수,난로수,침실수,생활공간면적

외부물리적

특성

벽돌집 여부,외부데크 유무,개인뜰 유무,

스프링클러 유무,층수,스트코 건축양식,

차고수,수영장 유무,신축 여부

공간통제변수

공원인근 여부,코너에 위치 여부,골목에

위치 여부,강/호수 인근 여부,아파트 인근

위치 여부,대로변 위치 여부

주택가격관련

여타 변수

시계열 관련 변수(5월,6월,7월),사적 여부,

사바나 역사관광단지 내 위치 여부

주요 선행연구들을 보면 여러 변수를 가격결정모형에 도입하는 한편,어떤

요인을 포함했을 때 모형의 설명력이 가장 높은지에 대해 고심하고 있음을 알

수 있다.

먼저 Marans(1976)의 경우 주거지 주변의 물리적·환경적 특성들을 주요변수

로 넣음으로써 방법론적인 차이를 통해 주택가격을 설명하려 하였다.특히

Barton(1978)은 다른 연구들과는 차별되게 경제적 특성(재산세율),인구통계학

적 특성(백인이 아닌 비율)등을 추가한 것이 이채롭다.이와 유사하게

Dale-Johnson(1982)역시 공공서비스의 수준(1인당 재정지출)을 포함하여 주택

이나 단지 및 환경특성 외에 제도적인 측면도 고려하고 있다.

한편 Limmenman(1980)이후로는 시카고와 로스앤젤레스 등의 지역적인 차

이를 모형에 담고 있다.즉,주거지 세분화에 관한 Dale-Johnson(1982)의 연구,

도심과 부도심에 관한 Richardson외(1990)의 연구 등이 그 예라 할 수 있다.

Pollakowski(1982)이후에는 방법론으로 특성가격함수를 본격적으로 활용하

고 있다.주택의 물리적 특성과 환경적 특성이 가격에 미치는 영향을 연구한

Pollakowski(1982)를 비롯하여 특성가격함수가 지니는 설명력의 가능성을 보여

준 Heikkila외(1982),IrvingHoch(1993)등이 그 예이다.최근 연구로는 Chin

TungLeong(2002)가 조망을 고려하고 있으며,RichardJ.Cebula(2009)는 건축

양식,사적 여부 등 주택의 세부적 특성들을 주택가격평가에 포함하고 있다.

특히 Denise외(1996)는 선형 및 이중 로그 모형 등을 비교하여 특성가격함

수를 점검한 것이 큰 특징이라 할 수 있다.
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한편 아파트가격에 대한 국내의 연구는 주로 아파트 가격결정에 영향을 미치

는 요인을 찾는데 초점을 맞추고 있다.그 결과 거시적인 측면에서 아파트가격

의 상승이나 하락은 국가의 경제성장률,물가지수 등과 같은 복합적인 요인들

이 작용한 결과로 보지만,미시적으로는 학군,공원,도심까지의 거리,대중 교

통수단까지의 거리 등과 같은 요인들을 중요시 하였다.

즉,1990년대 초･중반기까지의 여러 논문들(송명규,1992;김명호,1994;허세

림·곽승준,1994;이계평,1996)은 평수,방수,화장실수,욕실 수 등을 가격결정

요인으로 보고 있다.이 중 허세림·곽승준(1994),이계평(1996)등은 경과연수를

주택가격결정요인으로 한 모형을 구성하였다.김명호(1994)는 난방방식을,허세

림·곽승준(1994)은 접근성 및 생활의 편이성 등을 아파트 가격결정요인으로 새

롭게 추가하였다.

한편 1990년대 중반기부터는 환경과 관련된 설명변수가 추가되었다.나성인

(1993),김명호(1994),허세림·곽승준(1994)등은 대기 질과 녹지면적,주변 환경

의 쾌적성 및 소음 정도,분진,조망 등을 주택가격결정 변수로 선정,분석하고

있다.

한편 헤도닉가격모형을 이용한 아파트 가격결정 요인에 대한 2000년 이후의

주요 연구를 보면,신상영 외(2006)는 서울 숲 조성이 주택가격에 미치는 영향

을 분석하였고,천인호(2007)는 실거래가를 기준으로 재건축 여부,면적,고층,

현관방식,세대수,로얄층 등을 설명변수로 사용하여 지방 주택시장의 특징과

가격결정원리를 규명코자 하였다.황형기 외(2008)등은 실거래가를 이용,서울

시의 대표적인 경관자원인 한강의 조망특성이 주택가격에 미치는 영향을 분석

하였다.

또 최열 외(2008)는 신규 아파트의 분양가격과 입주 후 가격차이의 특성을

주택의 구조적 특성과 입지적 특성뿐만 아니라 주택이 속해 있는 하위시장의

특성까지 고려하여 분석하였다.

윤덕봉(2009)은 실거래가를 기준으로 면적,층,세대수,도로인접성,향,조망

도,재건축,재해도,해안까지의 거리 등이 가격에 미치는 영향을 신마산과 구

마산을 비교,분석하였다.

특히 장세웅 외(2009)는 인지적 특성이 해당 공동주택의 마케팅 효과를 발생
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연구자 연구주제 (사례지역) 가격 결정요인 (설명변수)

하성규
김재익
(1990)

공동주택수요의 특성
과 신도시 이주성향
에 관한 연구 (수도
권)

주택특성
면적,방 수,거실수,화장실수,건물연령,질적 수준,난
방방식,화장실형태,방향,층수,전망

환경
특성

주거환경 교육화 환경,공해정도,범죄,공공서비스

교통특성 C.B.D,시장,직장거리,교통 혼잡,교통 불편도

거시변수 연간주택가격상승률

송명규
(1992)

학군의 질과 명성이
주택가격에 미치는
효과에 관한 실증적
연구(서울시)

주택특성 주택규모,노후도

단지특성
학군의 고등교육수준,도심 및 부심까지의 거리,도로
율,학군의 명성,문화시설,복지 시설,인근지역의 순
인구밀도

환경특성 주변지역의 공장밀도,공원

허세림
곽성준
(1994)

헤도닉 가격 기법을
이용한 주택특성의
잠재가격 추정 (서울
시)

주택특성
아파트 시세,아파트 평수,방수,화장실 겸 욕실수,건
축년도

단지특성
지역용도특성,거주주민특성,교육의 질,병상수,도심
까지거리,대로확보율

환경특성 분진

정홍주
(1996)

아파트 가격결정모형
에 관한 실증연구 -
서울지역 한강변아파
트를 중심으로-

주택특성 평형,방수,층,화장실수,건축년도

지역특성
교육의 질,대로확보율,도심거리,지하철역,아파트 위
치,세대수

환경특성 수면조망

이계평
(1996)

서울의 주택시장과
대기질 개선 편익에
관한 연구 -식별문제
를 고려한 헤도닉가
격기법의 응용-

주택특성 규모,평수

지역특성
주민특성,학교질,도심까지 거리,병상수,개발정도,인
구밀도,근린공원비율

환경특성 분진(TSP)

가구특성 가구소득,가구주 연령,가구주 학력

오규식
이왕기
(1997)

아파트가격에 내재한
경관조망 가치의 측
정 및 분석

주택특성 평형,방향,층,조망여부,소음

단지특성 재건축,총세대수,도심과의 거리,전철역까지의 거리

이성우
(1998)

워터프론트 아파트
단지의 주택가격특성
과 도시개발방향에
관한 연구-부산시 사
례 중심

주택특성 평수,층,바다환경거리,조망여부,소음

단지특성
재건축,공원,간선도로의 거리,도심과의 거리,학교의
유무,총세대수

[표 2-2]선행연구에서 활용한 가격 결정요인(설명변수)요약

시켜 주택 수요를 집중케 함으로써 공동주택의 가격 상승요인으로 작용한다고

보았다.헤도닉가격기법을 활용한 주택가격 결정요인에 대한 주요 국내 선행연

구를 정리하면 다음 [표 2-2]와 같다.

최근에는 공해 정도나 조망 등 환경특성요인이 아파트가격 결정에 새로운 변

수로 떠오르고 있다.또 모형의 설계 역시 이중로그,반 로그,선형 등 여러 대

안들을 비교하여 어떤 모형이 가장 잘 설명되는지도 주요 연구대상이 되고 있

다.
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연구자 연구주제 (사례지역) 가격 결정요인 (설명변수)

김기호
이성우
(1998)

해안변 아파트 단지
의 주택가격 분포특
성에 관한 연구 (부산
시)

주택특성 바다환경의 거리,조망여부,평수,층,소음

단지특성 재건축,총 세대수,간선도로의 거리,도심과의 거리,
학교,공원

구본창
송현영
(2000)

아파트 특성에 따른
가격결정 모형 연구
(경기 분당)

주택특성 규모(전용면적,공용률,주차장,서비스율),층수,방향,
경관,동간거리

단지특성
대지면적,용적률,단지 내 세대평균규모,건설회사지명
도,입주년도

환경특성
내부단지,혐오시설,공원인접여부,초등학교 인접여부
고속도로 진입거리,역세권 여부

김주영
(2000)

개발밀도가 아파트가
격에 미치는 영향에
관한 연구 (서울시)

주택/단지특성 평수,인부년도,주차대수,계단식(복도식),용적률,난
방형태

지역특성 지하철 거리,도심 거리,학교 수

양성돈
최내영
(2003)

한강 시민공원이 주
변 아파트가격에 미
치는 영향에 관한 연
구

주택특성
아파트 평수.현관구조,재건축,난방방식,층,단지규
모,가스시설,세대당 주차장수,화장실수,대지면적,용
적률,건폐율,동배치,한강조망여부

단지특성
주민복지 및 안전시설,교육시설,주민편의시설,교통시
설

환경특성 근린공원,교통소음,한강시민공원

이찬범
(2003)

조망권과 층별 요인
이 한강 주변 아파트
가격에 미치는 영향
에 관한 연구

주택특성 평수,층수,방향,건축연도

단지특성
층,세대수,주 동수,지하철역․ 녹지․학교․상가까지
의 거리

환경특성 층별 조망

윤덕봉
(2010)

해안변 아파트가격 결정
요인에 관한 연구
-헤도닉 모형을 이용한
마산시 사례 -

물리적특성 분양면적,건축경과년도,개별층수

단지적특성 세대수,도로접면,향,소음

입지적특성 조망,재해도,해안과의 거리

이상필
(2011)

공원·골프장 조망이 아
파트가격에 미치는 영향
:용인·성남·수원지역 사
례를중심으로

주택특성 건축연수,층수,향

단지특성
세대수,용적률,전철역과의 거리,대로접면,건설회사 지명
도

조망특성 조망대상,공원조망,골프장조망,조망각

이용특성 공원과 골프장 거리

2.주택 하위시장 관련 선행연구

먼저 국외의 초기 연구들은 Bourne(1991)에 잘 정리되어 있다.[표 2-3]에 따

르면,Bourne(1991)은 초기의 연구들을 사례지역,하위시장 분류 기준,분류 결과

하위시장의 개수,사례 등으로 분류하였다.각 연구에서 사례 지역은 다양하지만,

하위시장을 분류하는 기준은 주로 주택의 위치,보유상태,규모 등 주택의 개별

특성과 소득수준,인종(민족),학력 등 인구통계학적 변수들을 이용한 바 있다.
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연구자 사례지역 분류 기준
유형

하위시장 사례

Grigsby

(1963)
필리델피아

위치

보유상태

가치

인종

매우

많음

중심도시/교외지역

자가/임대

고가/중가/저가

흑인/백인

Needleman

(1965)
런던 보유상태 4

지가

민간임대(家具가 있는)

민간임대(家具가 없는)

Masher

(1974)
토론토 사회적 지위 5

안정된 단일 가구

증가하는 민족성

다양화하는 사회적 지위

증가하는 인구

Harvey

and

Chatterjee

(1974)

볼티모어

보유상태

위치,소득

민족성

모기지와 회전율

12

자가/임대:높은 회전율

8개의 지역 그룹화:

주택가격과 융자에 기초

Kainand

Quigly

(1975)

피츠버그

밀도,규모

주택의질(시기)

보유상태

30

1930년을 전후로 내부규모,주택유

형,주택지구규모의 보유상태에 따

라 15개의 유형으로 분류

Balland

Kirwin

(1977)

브리스톨

다변량 분석:

인구통계적변수와주택

재고 변수

11

동질적 속성을 가진 군집에 따라

분류:우선 사회적 유형화;학력,

재산정도,이민자,보유상태

Palm

(1978)
샌프란시스코 부동산 정보 7

사회적,주택,환경적 변수의 주요

성분 분석

출처 :Bourne(1991,p.88)

[표 2-3]주택하위시장 분류에 대한 초기 연구

이후 각종 통계기법으로 도시 내에 여러 하위시장이 존재하고 있음을 인

증하는 연구들이 나타났다. 그 예로 Abrahan, Goerzmann and

Wachter(1994)는 K-means군집방법을 사용하여 1977～1992년의 가격변동

률을 토대로 미국의 30개 대도시를 대상으로 주택시장을 구분하였다.

CaseandMayer(1996)는 보스턴 지역에 대한 주택가격의 동태적 흐름을

분석하여 대도시권 주택시장 내 주택지구들은 상호 완전한 대체재가 아니

며 도시의 쾌적성과 공공서비스는 수요에 부응해서 쉽게 이전하거나 조정가능

하지 않다는 것을 보여주었다.

최근 연구로는 MikeFletcheretal(2000)의 경우 1994년 영국 미들랜드 지역

에서 거래된 18,000개의 거래자료를 이용하여 하위시장을 구분하였고,Bourassa
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연구자 사례지역 분류 기준 연구내용

구자훈(1991) 서울 임대료,주택특성 헤도닉가격함수를 이용한 임대주택시장 분화 여부

강호정(1995) 서울
아파트 규모

아파트 가격(시세)

아파트 규모별 분류 후,가격 중심 군집분석을 통

해 공간적 특성과 시장분화의 요인 제시

류연택(1997)
분당,

일산

주택특성

사회경제적 지위
공급 및 수요(주거 선택)에 의한 시장 분화

김범태(2000) 서울
매매(시세)/전세가격

평형,점유형태

서울시 주택시장의 공간적 범위 추정 및 변수별

군집분석을 통한 시장 구분

한혜숙(2001) 서울 주택의 유역
헤도닉가격함수를 이용한,주택 유형에 따른 하위

시장 분화

김갑성․박주영

(2003)
수도권

주택매매가격(시세)

주택가격변화율

주택매매가격과 변화율의 차이 검정을 통한 시장

분화

김주영․우경

(2004)
수도권 주택가격 변동 통계적 방법론을 활용한 하위시장 구분

[표 2-4]주택하위시장 분류에 대한 국내 연구

etal(2003)은 부동산 평가사가 정의한 지리적 지역에 기초한 하위시장과 통계적

으로 생성된 하위시장을 비교하는 연구를 수행한 바 있다.가장 최근의 연구로

는 McCluskey‧Borst(2011)가 GWR(GeographicallyWeightedRegression)기법

을 활용하여 지리통계적 방법에 의한 모형으로 대규모 감정평가 환경에서 하위

시자의 지리적 경계를 정하는 방법으로 보인 바 있다.이처럼 국외의 연구는 점

차 하위시장의 구분에 보다 세련된 방법론을 도입하는 방향으로 발전하고 있다.

한편 주택 하위시장에 관한 국내 연구는 크게 두 가지로 나뉜다.하위시

장 및 주택 시장 분화 여부를 판단하는 연구와 주택 유형 및 가격을 기준

으로 하위시장의 권역을 구분하는 연구가 그것이다.

하위시장의 존재 여부에 관한 대표적인 연구로 구자훈(1991)은 임대주택

의 주택 유형별 시장분화 검증으로 서울지역 3개 동을 대상으로 분석을 실

시했다.하위시장별로 임대주택의 임대료와 주택특성과의 관계를 나타내는

헤도닉 가격함수(HedonicPriceModel)를 구하고 각 하위시장별로 추정한

특성감안 가격함수의 구조가 통계적으로 서로 동일한가를 검정,임대주택

의 시장분화 여부를 판단하였다.

한혜숙(2001)은 서울시 주택시장은 주택의 유형에 따라 서로 다른 하위

시장이 존재함을 확인하였고,한 종류의 주택유형도 지역에 따라 각기 다른
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하위시장이 존재한다는 것을 헤도닉가격모형을 이용,확인하였다.

김갑성･박주영(2003)은 주택매매가격(시세)과 주택가격변화율의 차이를

통해 주택하위시장의 존재를 찾았다.이 주택가격 변화율을 주택시장 안정

을 위한 주택정책 수립에 있어 기초적인 자료로 활용해야 한다고 주장했

다.또,지역별로 주택가격 변화율의 차이를 발생시키는 요인도 헤도닉 가

격 함수(HedonicPriceModel)를 사용하여 분석하였다.

한편 주택시장의 세분화를 통해 공간분화를 측정한 연구로는 강호정

(1995)의 “주택규모에 따른 가격군집 형태의 차이”를 파악한 것이 있다.아

파트를 규모별로 분류하고 아파트 가격(시세)을 대상으로 군집분석을 실시,

동일한 가격 군을 형성하는 지역을 밝혔는데,이것이 기존의 공간분포와 어

떻게 다른지를 분석하였다.

또,서울시의 아파트가 어떤 형태의 하위시장으로 분화되었는지를 살펴

보고,분화된 시장의 공간적 특성과 시장분화의 요인을 제시한 연구도 있

다.김범태(2000)는 아파트의 평형별,점유형태별 가격인 매매가격(시세가),

전세가격을 군집분석의 기준으로 하여 시장을 구분하였다.또 김주영･우경

(2004)은 주택가격(시세가)변동을 중심으로 수도권 주택시장에 내재하고

있는 하위시장을 구분하였다.또 김창덕(김창덕,2010,,pp.107-132.)은 서울

시 주택시장은 여러 이질적인 하위시장으로 구성되어 있는 바,이는 설명변

수별로 주택하위시장이 각각 다르게 분포하고 있는 것을 의미한다.따라서

헤도닉가격모형의 회귀계수는 하위시장 내 수요 공급 구조에 의해 달라질

수 있다고 했다.

지금까지 살펴본 대부분의 연구는 부동산 시장이 여러 하위시장으로 분

화되어 있음을 인정한 것이다.또한 통계적 방법론을 사용하는 경우 아파

트 가격의 기준은 2006년도 이전의 경우 모두 시세가격을 활용하였음을 알

수 있다.
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3.선행 연구와의 차별성

Rosen(1974)은 헤도닉 함수형태를 설명하면서 ‘부동산의 특성’은 수요자

에 의해 영향을 받지 않는다고 하였다.즉,수요자가 누구냐에 따라 헤도닉

함수형태는 달라지지는 않는다는 점을 지적한 것이다.(이용만,2008,

pp.81-87.)그러나 Rosen의 연구(1974)를 좀 더 자세히 살펴보면,이 명제

는 ‘수요자의 기호와 소득이 비슷한 사람들로 群集化된 하위시장’을 전제로

한 언급임을 알 수 있다.그래서 (김경환․손재영,2011,p.164)은 ‘헤도닉

가격함수는 동질의 하위시장으로 파악되는 범위 내의 부동산’만을 대상으

로 추정하는 것이 바람직하다고 밝힌 바 있다.왜냐하면,각 지역의 부동산

시장은 그 시장이 지닌 자연적,인문적 조건에 따라 각기 다른 가격결정구

조를 나타내고 있다는 사실이 여러 실증분석을 통해 확인된 바 있기 때문

이다.

이에 따라 본 연구에서는 하위시장 파악을 위해 서울시 아파트 시장을

평방미터당 실거래가격기준으로 최고가격인 강남구와 최저가격인 도봉구

및 중랑구로 나누었다.또 洞 수준에서 군집분석을 실시하였는데,이는 가

장 미시적인 ‘行政洞’단위에 라이프스타일 등이 유사한 가구들이 군집화되

어 있을 것으로 보았기 때문이다.이에 따라 강남 고가지역,강남 저가지역,

강북 고가지역,강북저가지역 등 4개의 하위시장을 군집분석을 통해 도출

하였다.

최근까지 시세와 실거래가의 차이의 원인을 아파트의 특성에서 찾는 연

구는 매우 드물다.이는 부동산실거래가 신고제도가 2006년에 시행되어,그

이전의 실거래가에 대한 자료 수집이 사실상 불가능하였기 때문이다.시행

이후에도 신고 된 가격을 수집하여 분류․정리하는 방법이 용이하지 않았

기 때문이기도 했다.이와 관련된 그나마 관련된 연구로 박상용(2007)과 홍

원철(2011)을 들 수 있다.박상용(2007)은 “부동산포털사이트 시세정보 신

뢰도에 관한 연구”에서 시세정보의 생성과정과 정보의 유통과정을 언급하

며,시세 정보에 대한 신뢰도에 문제를 제기하였다.홍원철(2011)은 부동산

실거래가를 통해 공시가격의 적정성 여부를 분석함에 있어 강동구를 대상

으로 하여 “실거래가를 토대로 한 공시가격의 적정성에 관한 연구”를 발표



- 25 -

하였다.

또한 실거래가격을 하위시장별로 분석한 연구는 찾기 어렵다.따라서 본

연구에서는 하위시장별로 아파트의 세부특성이 시세와 실거래가간 차액에

어떤 영향을 미치는지를 검증하고자 하였다.헤도닉가격함수를 활용하여,

시세가격과 실거래의 차액의 원인을 아파트의 개별 특성에서 찾고자 하는

것은,국내 아파트의 양 가격 간 차액발생에 하위시장별 가격결정구조가 깊

이 결합되어 있다고 보기 때문이다.이는 하위시장별로 주택가격결정함수

를 찾고자 하는 연구의 흐름과,실거래가격과 시세가격 간의 차이의 원인을

찾고자 하는 연구의 흐름을 통합한 것이라 할 수 있을 것이다.

제 3절 주택시장에 대한 이론적 접근

1.주택시장에 대한 접근방식

주택시장은 주택의 고유한 특성과 사회경제적 중요성 등으로 인해 다른

재화나 용역의 시장과는 구별되는 다양한 특성을 갖게 된다.(이중희,1997,

p.81.)또 이와 같은 다양한 특성으로 인해 연구 방법 역시 다양한 방향으

로 이루어지고 있다.

주택시장에 관한 연구방법은 여러 가지 기준에 의해 분류될 수 있는데,

본 연구에서는 하위시장에 관한 구분만을 중심으로 살펴보고자 한다.이중

희(1997)는 시장의 통합여부에 따라 통합시장 접근(unified market

approach)과 하위시장 접근(segmentedmarketapproach14))으로 나누고 있

다.

14)segmentedmarketapproach를 이중희(1997)는 세분화된 시장 접근이라고 번역하고 있고

(p.91),한동근(1988)과 윤정섭･구자훈(1990)은 marketsegmentation을 시장 분화라고 번역

하고 있다.그리고 이중희는 이어서 주택시장을 분단시장으로 간주한다면 이는 곧 주택시장

이 사실상 독립적인 여러 개의 부분시장 또는 하위시장으로 구성된다고 가정하는 것이라고

언급하고 있다.(p.83).분단이라는 말에는 완전한 단절을 의미할 수도 있으나,대도시 안에서

하위시장을 분석할 경우 각 하위주택시장이 완전히 단절되어 있다고 보기는 어렵다.따라서

이 경우 분단시장 접근이라 함은 완전한 단절의 의미를 갖는다고 하기보다는 단지 통합시

장 접근에 대하여 통합되어 있지 않음을 의미하는 것 정도로 이해할 수 있다.
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통합시장과 하위시장의 구분은 주택시장의 통합여부에 따라 구분된다.

전자는 주택시장을 공통적 성질을 갖는 하나의 통합된 시장으로 가정하는

방법이며,후자는 주택시장을 상이한 성질을 갖는 여러 개의 분단된 시장으

로 가정하는 방법이다.통합시장 접근은 신고전학파 경제학자들이 채택한

방법으로서,주택수요와 주택공급이 모두 탄력적이라고 가정하고,그 결과

동일한 주택 재고와 주택 서비스에 대해서는 어느 주택시장에서나 동일한

주택가격이 형성된다고 가정한다.반면 하위시장 접근은 일정한 특성을 보

유한 주택에 대해서는 주택수요와 주택공급이 모두 주택가격에 대해 비탄력

적이기 때문에 주택시장은 상당히 독립적인 시장으로 분단될 가능성이 높다

고 가정한다.그 결과 동일한 주택구조와 주택서비스에 대해서도 상이한 주

택가격이 형성된다고 가정한다.

주택시장을 어떻게 볼 것인가 하는 것은 주택시장을 연구하는데 있어서 출

발점이 될 수 있는 중요한 가정이다.사실,대부분의 학자들은 도시 지역 주

택시장,특히 대도시지역이 “하나의 큰 시장”으로 작동하지 않으며,그보다는

일련의 하위시장으로 작동하고 있다는 사실을 인정한다.1980년대 이후,많

은 연구 결과들은 신고전학파의 이론들이 도시 주택 시장상황에 맞지 않으

며,무엇보다 주택시장에서 주택은 전혀 동질적이지 않고,지역 주택시장은

일련의 연결된 하위시장으로 이루어져 있으며,주택 구매자의 주택 선호는

그의 사회경제적 특징뿐만 아니라 하위시장의 환경에 의해서도 결정된다고

주장했다.15)

15)MaclennanD&TuY(1996)와 Tu(1997)에서도 찾을 수 있다.
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2.주택 하위시장의 세분화16)

다수 연구자들은 "대도시권을 단일 주택시장으로 가정하고 분석의 대상으

로 삼기보다는 지역별 특성에 따라 다양한 하위시장으로 구분하는 것이 합

당하다고 본 것이다.예를 들면 서울의 경우 강북지역과 강남지역으로,같은

강남지역도 학원 밀집 지역과 그렇지 않은 지역 등으로 주택시장 구분은 가

능하다."(박진헌,2011,재인용,p.5)

"주택의 다양한 특성에 따라 하위시장을 구분하기도 한다.예를 들면 주택

의 유형에 따라 단독주택,아파트,연립,다세대주택 등 하위시장으로,점유형

태에 따라 자가,임대시장으로,주택의 건축시기에 따라 신규주택,중고주택

시장으로,입지에 따라 도심주택,교외 주택시장으로,주택가격에 따라 고가,

중가,저가 하위주택시장으로 필요에 따라 다양하게 구분할 수 있다.

또한 점유형태에 따라 자가시장과 차가시장,주택상태에 따라 신규주택시

장과 중고주택시장으로 구분할 수 있다.그리고 지방정부의 개입여부에 따라

공공주택시장과 민간주택시장으로 구분하기도 한다."(김기홍,2007,p.7)

한편 주택 하위시장을 세분화할 때는 여러 방법이 있을 수 있다.먼저 매

도자 입장에서 제품의 특성에 따라 공급부동산을 범주화하여 다른 부동산과

구분할 수가 있다.또 매수자 입장에서도 사용자를 범주화하여 다른 사람들

과 구분할 수도 있다.(김성우,2011)

우선 매도자의 입장에서 시장을 세분화할 경우,그 대상은 매도자가 보유

중인 부동산이 된다.먼저 소유권 여부에 따라 주거용 부동산은 소유자점유

주택(자가주택)과 임차자 점유주택(차가주택)으로 나눌 수 있다.그리고 소유

자 점유주택도 단독주택,타운하우스,조합주택,다가구주택 등으로 나누어진

다.단독주택 역시 건축스타일,주택규모,건물특성 등에 따라 다양하게 나눌

수 있다.이와 같은 과정을 통해 공급된 부동산제품은 상대적으로 더 표준화

되며,수요와 공급결정요인이 더 균등화되는 하위시장을 형성할 수 있게 된

다.

주택시장이 소유권 유무,건축스타일,주택규모,건물특성 등에 따라 차별

16)시장분석론 교과서에 따라 ‘소비자 세분화(customersegmentation)'으로 표현하기도 한다.
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화되었다 하더라도,시장의 공간적 차원도 반드시 고려되어야 한다.부동산

제품은 이동성이 없기 때문에,위치와 주변 환경에 따라 영향을 많이 받는다.

또한 신규주택과 기존주택은 시장선호도가 서로 다르다.주택을 경과연수에

따라 신규,1∼5년,6∼10년 등으로 나누는 것도 시장차별화의 한 방법이 될

수 있다.

다음 매수자 중심의 세분화는 특정한 부동산제품의 소비자를 보다 동질적

인 소집단으로 구분하는 것을 말한다.시장세분화는 소비자의 인구적,사회

적,경제적,심리적 특성 등에 따라 다르게 형성된다.

일반적으로 소비자는 성별․연령별 인구구조,생애주기 등 인구특성에 따

라 서로 다른 주택을 소비한다.예를 들면,미혼자녀가 있는 중장년 가구주는

단독주택이나 가족지향형 아파트를,독신자나 노년층은 원룸이나 오피스텔,

요양빌라 등 다른 형태의 주택을 선호한다.

소비자의 직업,지위,사회적 신분 등도 시장세분화의 기준이 된다.소득

은 소비자의 경제적 특성 중 가장 중요한 위치를 점하고 있다.시장을 가구

소득에 따라 세분화하면,공급주택의 가격별 가능매수자 수를 개략적으로

추계할 수 있다.그리고 소득과 같은 경제적 특성을 연령,성별,혼인 여부

등과 같은 인구적 특성과 결합하면,보다 정치한 추계치를 획득할 수 있다.

그러나 매수자 중심의 시장세분화 역시 최종적인 산물은 부동산의 특성

이 될 수 있다.이유는 전통적인 주택 수요이론에 따라 가구의 여러 인구통

계학적 특성은 특정 효용을 제공하는 특성의 조합으로 이루어진 주택을 선

호하게 되기 때문이다.(김성우,2011,pp.53~63.)
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제 3장 연구모형 설계

제 1절 분석 대상의 설정

본 연구는 서울시내의 아파트를 실증분석의 대상으로 하였다.아파트는

우리나라의 대표적인 주택형태이며 우리나라 주거문화의 상징이라 할 수

있기 때문이다(강식･김성주,2011;김광영,2011).

통계청(2011)에 따르면 아파트 거주가구의 총자산 중 부동산이 차지하는

비중은 76.7%이고,실물자산에서 아파트가 차지하는 비중은 99%이다.즉,

아파트 거주 가구의 재산 중 상당부분을 차지하는 것이 아파트라 할 수 있

다.그러므로 아파트 하위시장에서 아파트 가격을 해당 지역 주민의 경제

수준으로 파악하는 데에 큰 무리가 없을 것이다.

1.분석대상의 시간적 범위

본 연구의 시간적 범위는 아파트 거래량을 기준으로 선정하였다.17)국토

해양부 실거래건수를 연도별로 보면 2009년(588,099건)이 가장 많고 2006년

(575,119건),2010년(480,928건),2008년(456,830건),2007년(453,563건)순으로

나타나 거래량이 가장 많은 2009년 3/4분기를 분석대상으로 선정하였다.

17)2008년 글로벌금융위기로 인한 미분양주택 적체문제를 해소하기 위해 금융규제와 조세부담을

완화했으며 다양한 규제완화(양도소득세 한시적 감면)도 추진함으로서 거래량이 증가하였

다.(주택산업연구원(2009)미분양해소를 위한 정부정책의 영향분석과 향후 관리방향연구)

자료 :주택산업연구원(2010),“양도소득세 한시적 감면조치가 미분양주택 감소에 미친효과”,

보도자료
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[그림 3-1] 2006년-2010년 아파트 거래량

연구대상지역에 포함되는 3개 구의 2009년도 분기별 거래량만을 보면

2/4분기가 가장 많지만,강북지역인 도봉구와 중랑구가 3/4분기에 더 많은

거래량을 보였다.이는 데이터의 구성에 있어 더욱 고른 분포를 보여,데이

터의 임의성(randomnessofdata)을 높일 수 있기 때문에 3/4분기를 관찰

기간으로 선택하였다.

서울시
합계

강남구 도봉구 중랑구

1/4 1720 547 308 2,576

2/4 2231 1092 552 3,877

3/4 1917 1098 745 3,763

4/4 876 431 299 1,610

계 6,744 3,168 1,904 11,826

[표 3-1]2009년 분기별 아파트 거래량
(단위:건)
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2.분석대상의 공간적(하위시장)범위

본 연구의 공간적 범위는 2009년 평방미터당(㎡)실거래가격을 기준으로

군집분석을 통해 서울특별시 내에서 가격이 가장 높은 구와 가격이 가장

낮은 구를 구분하고,같은 지역이라도 행정 동 단위로 평균을 상회하는 고

가 밀집지역과 저가 밀집지역으로 나눠 4개 하위시장을 선정하였다.18)

구 가격 구 가격 구 가격 구 가격 구 가격

강남구 1,015 양천구 567 영등포구 476 관악구 383 강북구 348

서초구 801 광진구 534 동작구 460 동대문구 374 은평구 346

송파구 741 중구 493 종로구 439 노원구 373 도봉구 336

용산구 737 마포구 485 강서구 416 서대문구 361 중랑구 335

강동구 591 성동구 483 성북구 386 구로구 356 금천구 308

주)금천구는 저가지역을 같은 지역으로 묶음으로 제외됨.

[표 3-2]2009년 서울시 구별 아파트 평방미터당 평균 실거래가격

(단위 :만원/㎡)

1)群集分析을 통한 고가지역 및 저가지역의 구분

군집분석은 개인 또는 여러 개체 중에서 유사한 속성을 지닌 대상을 몇

개의 집단으로 그룹화한 다음 각 집단의 성격을 통해 데이터 전체의 구조

를 이해하고자 하는 탐색적인 방법이다.이 방법은 속성이 비슷한 개체끼

리 그룹화하여 데이터를 세분화하는 방법으로 자주 사용되고 있다.19)

군집분석은 분석대상 간의 유사성을 유클리디안 거리로 측정한 거리정보

를 이용해서 서로 가까운 거리에 있는 것들끼리 그룹화하여 분석대상을 몇

개의 집단으로 분류하는 방법이다.즉,군집 내의 구성원들 간에는 동질성

18)㎡당 매매가는 가격/㎡으로 계산하기 쉬우나 단지의 경우에는 여러 평형,다양한 평형별세대

수들의 개별단지들이 모여 있기 때문에 다음과 같이 계산하였다.

∑(매매가/평*평형별세대수)/∑(평형별세대수)/3.3㎡

19)요인분석이나 판별분석이 자료의 상관관계를 이용하여 유사한 집단으로 분류하지만,군집분

석은 자료들 간의 거리 측정치의 차이(유사성)를 근거로 분류하는 방법이다.따라서 군집분

석은 분류기준이 알려져 있지 않을 때 전체 대상들의 거리(유사성)만을 기반으로 분류가 가

능해 효과적인 방법이라 할 수 있다.
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이,서로 다른 군집에 속한 구성원들 간에는 상이한 특성이 최대화되도록 하

는 집단분류 방법이다(이훈영,2009).

군집분석은 군집화 방법에 따라 크게 계층적 군집분석과 비계층적 군집분

석,그리고 중복군집분석으로 분류된다.계층적 군집분석과 비계층적 군집분

석은 군집을 형성하는 규칙이 일률적이며,군집형성의 대상이 반드시 어느

하나의 군집에만 포함되도록 하는 방법이다.반면에 중복군집분석에서는 군

집을 형성하는 규칙이 상이하며,하나의 대상이 2개 이상의 서로 다른 군집

에 동시에 포함되는 것도 가능하다.

본 연구는 행정단위를 구 단위에서 동 단위로 세분화한 뒤,고가아파트 밀

집지역과 저가아파트 밀집지역으로,즉 2개의 지역으로 군집화를 시도하는,

소위 비계층적 군집분석을 실시하였다.20)비계층적 군집분석은 구하고자 하

는 군집의 수를 정한 상태에서 설정된 군집의 중심에 가장 가까운 개체를 하

나씩 포함해가는 방식으로 군집을 형성하는 방법이다.

비계층적 군집분석의 종류에는 순차적 군집분석법,동시 군집분석법,최적

할당 군집분석법 등이 있다. 순차적 군집분석법(sequential threshold

method)은 군집의 중심이 정해지고 사전에 지정된 값의 거리 안에 있는 모

든 관측대상들은 같은 군집으로 분류한다.한 군집이 형성되고 난 다음에 새

로운 군집의 중심이 결정되면 이 중심을 기준으로 일정한 거리 안에 있는 모

든 관측대상이나 속성은 또 다른 군집으로 분류되게 된다.이러한 과정은 모

든 관측대상이 최종적으로 군집화 될 때까지 계속 반복된다.

동시 군집분석법(paralleledthresholdmethod)은 사전에 지정된 값 안에

20)감정평가의 방법으로서 시장적 접근방법에서 근린지역의 선정은 지역사회에 정통한 평가사

의 주관적 판단에 의해 근린지역을 획정하는 것이며,다른 하나는 객관적인 통계학적 분석방

법에 의한 것이다.최근에는 통계학적 분석법을 활용하는 사례가 늘어가는 추세이다.요인분

석,군집분석,판별분석 등을 사용하는 통계학적 분석방법은 매매사례간의 공간거리를 사용

할 수도 있고(근린 지역의 범위),부동산의 특성을 기준변수로 사용하면 유사부동산끼리 그

룹을 획정할 수도 있다.즉 부동산의 하위시장(submarket)은 지리적 위치에 의해서만 나누

어지는 것은 아니다(안정근,1998).본 연구에서는 일차적으로 행정단위 상 구를 기준으로 하

여 지역적인 구분을 한 다음,동별 아파트의 평균 매매가격을 기준으로 하여 유사가격대의

아파트 시장을 획정하였다.이는 해당 아파트를 구매할 수 있는 거주가구의 소득이 해당 가

구의 라이프스타일에 영향을 미친다고 전제하고,이에 따라 유사 가격대의 아파트 시장 내에

서는 유사한 라이프스타일을 가진 가구들이 군집화되어 있을 것이라고 보았기 때문이다.(감

정평가에서 군집분석의 활용을 알려주신 안정근 교수님께 감사드립니다.)
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관측대상이나 속성이 속하는 경우나 몇 개의 군집이 동시에 결정되는 경우

에 사용한다.최적할당 군집분석법(optimizingpartitioningmethod)은 사전에

주어진 군집의 수를 위한 군집 내 평균거리를 계산하는 최적화 기준에 의거

하여 최초의 군집에서 다른 군집으로 다시 할당하는 것이다.본 연구에서는

순차적 군집분석법을 사용하였다.

비계층적 군집분석으로 가장 널리 쓰이고 있는 방법은 K-means군집화방

식이다.K-means군집화방식은 순차적으로 군집화 과정이 반복되기 때문에

순차적 군집분석법(sequentialthresholdmethod)이라고도 한다.

K-means군집화방식은 계층적인 군집화의 결과에 의거하여 미리 군집의

수를 정해야하며 군집의 중심(clustercenter)도 정해야 한다.이 방법은 군집

의 수를 미리 정하고,각 개체가 어느 군집에 속하는지를 분석하는 방법으로

서 대량의 데이터의 군집분석에 유용하게 이용되는 방법이다.(이훈영,2009)

본 연구에서 사용한 통계프로그램인 SPSS12.0에서 제공하는 K-평균 군

집분석 절차는 유클리드 거리를 이용하여 분석한다.K-평균 군집분석은 계

층적 군집분석에 비해 계산속도가 빠르므로 대량의 데이터의 군집분석에 유

용하게 이용된다.

강남구에 속한 洞들에 대한 군집분석의 결과는 [부표4]에 나타나있다.군집

분석을 통한 그룹화의 결과는 덴드로그램(Dendrogram)을 통해서 확인을 할

수 있다.덴드로그램에서는 선으로 연결되어 있는 근접한 case가 하나의 군

집으로 묶인다는 것을 의미하는데,자세히 보면 높이가 다르다.높이가 같은

것은 같은 군집으로 묶이는 것이다.강남구에 속한 동들에 대한 덴드로그램

을 보면 최종적으로 1번(개포동)과 8번(압구정동)이 하나의 군집으로,이외의

洞들은 다른 군집으로 그룹화된 것을 확인 할 수 있다.

다음으로 강북구에 속한 洞들에 대한 군집분석의 결과는 [부표 5]와 같다.

강북구에 속한 동들에 대한 덴드로그램을 보면 최종적으로 2번(방학동)과 3

번(쌍문동)이 하나의 군집으로,이외의 洞들은 다른 군집으로 그룹화된 것을

확인 할 수 있다.[표 3-3]에서 보이는 것처럼 방학동과 쌍문동이 다른 동들

에 비해 평균 실거래가격이 낮아 저가아파트 밀집지역으로 군집화 할 수 있

음을 알 수 있다.
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위와 같은 군집분석 절차를 통하여 강남 내에서 고가지역으로는 개포동

과 압구정동을,저가지역으로는 논현동,대치동,도곡동,삼성동,수서동,신

사동,역삼동,일원동,청담동으로 구분하였다.강북 내에서도 저가지역으로

는 방학동,쌍문동이 선정되었고,고가지역으로는 도봉동,창동,망우동,면

목동,묵동,상봉,신내동,중화동이 선정되었다.

선정된 행정구별 아파트 현황은 [표 3-3]에서 보는바와 같이 조사대상 아

파트를 3개 행정구 21개 행정동 358개 단지에서 2,991개 표본을 선정,분석

하였다.21)

분석대상 아파트지역에는 총 176,858세대가 거주하는 것으로 되어 있다.

저가지역으로 선정된 서울의 도봉구는 아파트단지가 많지 않아 중랑구를

포함하였다.

서울시 강남(강남구)의 평균가격이 1,015만원이며 강북(중랑구,도봉구)는

평균가격이 433.87만원이다.상기 행정동 별 평균가격을 기준으로 군집분석

을 실시하여 저가아파트와 고가아파트를 구분하였다.

구 동 가격 구 동 가격

강남

강남구

개포동(고가) 1,665.14
강북

중랑구

상봉동(고가) 481.07

압구정동(고가) 1,520.45 묵 동(고가) 454.71

논현동(저가) 790.81 중화동(고가) 442.91

대치동(저가) 1,196.91 망우동(고가) 439.49

도곡동(저가) 1,087.33 신내동(고가) 437.37

삼성동(저가) 1,003.44

강북

도봉구

면목동(고가) 414.06

수서동(저가) 850.87 창 동(고가) 467.34

신사동(저가) 721.39 도봉동(고가) 423.58

역삼동(저가) 870.83 방학동(저가) 397.78

일원동(저가) 1,029.73 쌍문동(저가) 380.41

청담동(저가) 864.95
평균 433.87

평균 1,015.00

[표 3-3]2009년 서울시 구 및 동(행정단위)별 아파트 평균실거래가격
(단위:만원/㎡)

21)동일한 아파트 단지에도 평형별로 아파트 유형이 구분되어 아파트 단지보다 관측치가 많다.
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2)각 하위시장별 특징

위 과정을 거쳐 도출된 강북 저가/고가지역,강남 저가/고가지역의 지도

및 각 지역별 인구통계적 특징은 아래와 같다.

먼저,아파트 실거래가격을 기준으로 최고가 및 최저가로 선정된 강남구

와 도봉구 및 중랑구이다.흔히 주택가격을 기준으로 강북과 강남을 구분

하는 관행과도 일치한다.

[그림 3-2]분석대상 행정구

다음에는 고가지역인 강남구에서 동별 아파트 실거래가격을 기준으로 군

집분석을 실시하여 구분된 고가지역과 저가지역이다.

[그림 3-3]강남 고가지역/저가지역
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한편 저가지역으로 도봉구 및 중랑구 내에서 군집분석을 실시하여 분류된 쌍

문동/방학동(저가지역)과 그 외의 지역(고가지역)은 아래와 같다.

[그림 3-4]강북 고가지역/저가지역
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위의 그림에서 보는 바와 같이 고가지역과 저가지역은 지역적인 인접성

을 띄는 것은 아니다.이는 고가 및 저가지역이 지리적인 요소 등에 의해

형성되는 것은 아님을 의미한다.오히려 해당 지역 내에서 제공하는 효용,

해당 지역의 주택가격 등 사회적 요소에 의해 형성될 가능성이 높다.

해당지역에서 제공하는 효용 중 공공서비스를 추정하기 위해 각 하위시

장별로 소재하고 있는 공공기관 및 주요시설을 정리하면 아래와 같다.

　
지역내

인구

관내

공공기관당

인구수

관내

교육시설당

인구수

(만 18세 이하)

관내

복지시설

당 인구수

관내

의료기관

당 인구수

관내

금융기관

당인구수

강

남

고가 110,928 4,622.00 2,332.95 2,465.07 612.86 3,527.25

저가 451,210 6,734.48 2,890.23 1,872.24 503.58 1,404.50

강

북　

고가 652,183 7,672.74 3,210.78 2,312.71 867.26 5,409.27

저가 142,311 8,371.24 2,130.12 2,223.61 889.44 10,650.36

[표 3-4]강남·북 공공기관 및 주요시설 현황

[표 3-4]에서 보듯,강남 저가와 강북 고가가 여타 시장들에 비해 시장

내 인구가 압도적으로 많다.한편 이들에게 공공 서비스를 제공할 공공기

관은 인구 대비 강남 고가가 가장 많음을 알 수 있다.즉,해당 기관별로

공공서비스를 제공할 인구수가 적기 때문에 더 섬세한 공공서비스를 제공

할 수 있는 것이다.반면 교육시설의 경우 강북 저가가 가장 많으며,다음

은 강남 고가,강남 저가,강북 고가 순이다.관내 복지시설,의료시설,금융

기관은 강남 저가가 압도적으로 많으며,다음은 강남 고가,강북 고가,강남

저가 순이다.
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제 2절 가설의 설정

1.하위시장별 균형가격함수의 존재 여부

가설 1:주택 하위시장별로 상이한 헤도닉가격함수(Hedonic

PriceModel)가 존재한다.

본 가설은 앞서 선행연구의 맹점으로 지적한 바 있는 첫 번째 논제이다.

주거지의 이동과 결정에 관한 모형에 따르면,해당 지역에는 유사한 라이프

스타일과 주택에 대한 기호를 지닌 가구들이 전입해 와서 群集을 이루고

있다.즉 군집 內에서는 주택에 대한 기호가 동질적인 반면,군집 間에는

기호가 상이하다고 보는 것이다.

Rosen(1976)은 Tiebout(1956)의 논리에 따라 그의 모형이 주택에 대한

기호와 소득 등이 유사한 집단 내에서 성립한다고 주장하고 있다(Rosen,

1974,p.40).또한 김경환･손재영(2011)은 헤도닉가격모형은 자연적․인문적

측면에서 보아 하나의 하위시장으로 파악되는 범위 내에서 적용되는 것이

바람직하다고 하였다.

본 연구에서 실거래가격 기준으로 구분한 4개의 하위시장(강남 고가아파

트 지역,강남 저가 아파트 지역,강북 고가아파트 지역,강북 저가아파트

지역)은 평균 아파트 가격을 중심으로 유의미한 차이를 보이는 군집들이다.

이러한 군집들 내에는 해당 아파트의 가격을 감당할 수 있는 능력(경제수

준)의 가구들이 거주하고 있다.따라서 각 하위시장별로 재산 및 소득 수준

에서 큰 차이를 보이는데,이는 먼저 區의 선정에 있어 최고가 구와 최저가

구를 구분하였고 다음으로는 區 내에서도 아파트 가격을 기준으로 군집분

석을 실시하여 구분하였기 때문이다.이에 따라 각 하위시장별로 재산 및

소득수준에 따라 라이프스타일이 다르게 되고,주택에서 기대하는 효용(실

수요적 측면이나 심미적 측면 등)도 다르게 마련이다.그에 따라 아파트의

동일한 개별특성이라 할지라도 추구하는 효용에 따라,그 가치가 다르게 평

가될 수 있다.
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예를 들어 고가지역 거주자는 주변 환경이나 조망 등 입지적으로 양호한

특성을 선호할 뿐 아니라 유유상종(類類相從)하는 입장에서 자신이 수요하

고자 하는 아파트 단지 사람들의 교육수준,직장,생활수준 등에도 관심이

많은 편이다.그러나 저가지역 매수자들은 쾌적한 환경이나 좋은 전망 등

단지의 입지적 조건보다는 아파트의 구조적,물리적 특성이나 시장이나 학

교,지하철역과의 근접성 등 생활상의 편리성 등에 더 관심이 많은 것이다.

또한 고가 아파트 입주자 중 일부는 실수요자적 관점보다 장래 집값이 더

많이,그리고 더 빨리 올라갈 것이라는 투자가치 측면에 많은 관심을 가지

는데 비해,저가 아파트 매수자는 실수요자적 측면을 더 선호하는 경향이

있는 것 등이 그 사례라 할 수 있다.

아파트의 동일 특성에 대해 하위시장별로 그 가치가 다르게 평가된다는

것은 가격특성함수에서 특성별 잠재가격에 대한 지불의사(WTP)가 다름을

의미한다.

 
  균형가격
  하위시장
  개별주택
 부동산특성
 단지특성
 환경특성

<수식 3-1>아파트 특성에 따른 지불의사가격함수

즉,위의 식에서 각 계수들은 지역에 따라 달라진다는 것을 의미하는 것

이다.

 
단 ′′은 번째 하위시장

<수식 3-2>각 하위시장별 균형가격

위와 같이 각 지역별로 특성가격함수가 존재한다고 가정했을 때,각 특성

에 대한 지불의사가 다르고,이에 따라 각 계수들이 다른 것이다.즉,아파
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트의 동일 특성에 대해서도 각 지역별로 전혀 다른 평가를 내릴 수 있으므

로,결과적으로는 각 하위시장의 특성가격함수가 서로 다를 개연성이 높아

지는 것이다.

≠≠≠
≠≠≠
≠≠≠

재화의동일한각각의특성에대한지불의사가시장별로다르므로
결과적으로각함수식이다르게됨

<수식 3-3> 하위시장별 지불의사 차이

따라서 각 하위시장별로는 상이한 헤도닉가격함수가 존재한다고 볼 수

있다.

2.층,향,조망에 대한 시장별 평가

가설 2:층,향,조망에 대한 평가는 하위시장별로 각기 다르다.

층,향,조망 등은 아파트가 본원적으로 가지는 물리적 특성이다.이 특성

들은 실거래가 데이터에는 존재하지만,시세가격 데이터에는 존재하지 않

아 회귀분석 식에서 종속변수인 실거래가격과 시세가격 간 차액에 영향을

미치는 변수들 중 가장 명확하게 드러나는 특성들이다.또한 주택에서 기

대하는 효용에 따라 다르게 평가될 수 있는 특성들이기도 하다.

먼저,향의 경우,난방비를 좌우하는 중요한 요소이기 때문에 즉 실수요

적 측면에서 큰 영향을 미치는 변수이다.또한 향은 일조와 관련되어,인체

의 발육과 건강관리에 큰 영향을 끼친다(정수연․김태훈,2005,p.92).반면

조망의 경우 환경적 특성에 속하는 것으로 아파트의 심미적인 가치와 관련

이 깊다.

층의 경우에는 두개의 성격을 가진다.단지 내 아파트의 경우 다른 아파

트의 영향을 받아 층(높이)에 따라 일조량이 달라져서 난방에 영향을 미치
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므로 실수요적인 측면이 있는가 하면,층에 따라 조망이 달라지므로 심미적

인 측면도 가지고 있다.

반면 각 주택 하위시장은 소득 및 기호 측면에서 유사한 거주가구들이

군집을 이루고 있다.우리나라에서 각 거주가구들은 소득에 따라 유사한

단계의 욕구를 추구할 가능성이 높다.

즉,소득이 높은 군집의 경우 소득에 따라 난방비를 충분히 감당할 수 있

으므로,난방 등의 실수요측면 보다는 심미적 측면에서 층,조망을 더욱 중

요시하게 된다.반면,난방비를 절감해야 하는 저소득군집의 경우 생존 및

안전의 욕구 등을 충족시켜 줄 수 있는 실수요적인 측면에서 층,향을 중요

시할 것이다.예를 들어 난방비 등이 적게 드는 남향과 일조량이 많은 층을

택하는 것 등이다.따라서 군집에 따라 층,향,조망 등 동일 아파트 특성에

대해서도 중요시하는 것이 각기 달라진다.이에 따라 지불의사가 달라지는

것이다.

따라서 각 하위시장의 균형가격함수에서 층,향,조망 변수에 대한 지불

의사를 반영하는 회귀계수는 차이를 보이게 될 것이다.

뿐만 아니라 층,향,조망 변수는 실거래가 데이터에는 포함되어 있으나,

시세 데이터에는 포함되어 있지 않다.따라서 시세와 실거래가의 차액에는

호별 아파트 특성이 영향을 미치게 되는데,여기에는 각 하위시장별로 층,

향,조망 등 호별 아파트의 개별 특성에 대해 매수자와 매도자 간의 거래

양상이 반영되어 있다.때문에 각 하위시장별로 층,향,조망에 대한 평가가

다르다면 이러한 평가가 매수자와 매도자 간 거래양상에도 반영될 것이다.

즉,하위시장별로 시세와 실거래가의 차액을 층,향,조망 등의 호별 아파트

특성이 줄이거나 늘이는 양상으로 각기 다르게 나타날 것이다.22)

22)하위시장별로 실거래가격에 대한 층,향,조망 등 호별 아파트 특성이 미치는 영향에 대한

차이는 선행연구에서 자주 조망된 바 있다.그러나 본 연구는 시세가격과 실거래가격의 차

액에 대해 층,향,조망 등 호별 아파트 특성이 하위 시장별로 어떤 영향을 미치는 지를 살

피고자 하였다.
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3.하위시장별 시세가 對 실거래가 차액의 결정함수 間에 차이가 존재

가설 3:아파트 특성이 시세와 실거래가의 차액에 미치는 영향이

하위시장별로 서로 차이가 난다.

본 가설은 가설2를 다른 아파트의 특성에 확대‧적용한 가설이라 할 수

있다.전술한 바와 같이 시세가와 실거래가 간에는 데이터의 특성 상 많은

차이를 보인다.

먼저 시세가의 경우,과연 시세가가 아파트의 가격을 대변할 수 있는가에

관하여 그 신뢰성에 의문이 있어 왔다(이우태‧김성제,2006).이는 데이터

의 수집과정에 그 원인이 있다.시세가격의 대표 격인 국민은행,부동산114,

부동산뱅크 등의 국내 아파트 가격지수는 공인중개사무소의 시세조사(우

편,팩스,전화)를 통해 취합되는 호가로 가격변동을 파악한다.이 경우 매

도의뢰인과 공인중개사의 주관이 반영될 가능성이 높고,아파트시세가 거

래사례가 없음에도 불구하고 취합되어 시세자료로 구축/활용되고 있다는

데 문제의 원인이 있는 것이다23).즉 실제거래가 아닌 허수들이 가격에 반

영되어 있는데,이를 걸러낼 방안은 마련되어 있지 않은 것이다.

따라서 시세가격에 대한 아파트의 개별특성의 영향력은 실제 거래에서의

평가뿐만이 아닌 허수(중개인 혹은 매도의뢰인의 기대 등)에 의한 영향 역

시 어느 정도 포함되어 있을 것이라고 추정해 볼 수 있다.즉 해당 특성의

변화가 아파트의 가격에 미치는 영향을 완전히 신뢰하기는 조금 부족한 감

이 있다는 것이다.반면 실거래가격의 실제 거래사례에서 수집되기 때문에,

개별 주택의 각 특성들에 매도자와 매수자,즉 거래 쌍방 간의 합의가 반영

되어 있다.

시세가격과 실거래가격의 차액은 이러한 허수들을 어느 정도 걸러낼 수

있다.또한 시세가격과 실거래가격 간 차액을 종속변수로 하는 회귀모형에

서 층,향,조망 외에 다른 독립변수의 회귀계수,즉 아파트의 여타 개별특

성에 대한 지불의사 역시 이러한 허수에 의한 영향을 어느 정도 제거하는

23)시세조사를 통해 구축되는 아파트 가격지수의 문제점은 이창무·김진유·이상영(2005)의

연구에서도 찾을 수 있다.
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효과를 볼 수 있다고 볼 수 있을 것이다.

시세가  
실거래가  

  개별주택
  부동산특성단시세가에서는층향조망제외
  단지특성
  환경특성

<수식 3-4>시세가격과 실거래가격 각각에 대한 특성가격함수

즉,데이터의 특성 상 시세가격과 실거래가격이 다르듯,회귀모형에서 각

특성이 갖는 각 회귀계수도 각각 다르다는 것이다.

즉,시세가≠실거래가 시세가≠실거래가 시세가≠실거래가이 성립하

는 것이다.

시세가격과 실거래가격의 지불 가격함수의 차이는 <수식 3-5>에서 다음

과 같이 쉽게 도출된다.

시세가격 실거래가격   시세가격 실거래가격  시세가격  실거래가격 
 시세가격  실거래가격   시세가격 실거래가격 

<수식 3-5>시세가격과 실거래가격 간 회귀계수 차이

이 때 위 식을 실증자료로 회귀(Regress)하여,유의미한 값을 가지는 계

수는 매도자와 매수자 간의 평가에 유의미한 영향을 미치는 요인이라 할

수 있다.여기서,한 특성의 계수가 유의미한 정(+)의 값을 갖는다면,이는

그 특성이 큰 아파트일수록 시세가격과 실거래가격 간의 차이가 많이 나는

특성인 것으로,부(-)의 값을 갖는다면 차이가 적게 나는 특성인 것으로 해

석할 수 있다.또한 하위시장별 추구하는 효용이 다르고,그에 따라 결정구

조가 다르기 때문에 이 역시 하위시장별로 다를 수 있다.
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제 3절 변수설정 및 정의

1.종속변수

본 논문의 가설에 따라 종속변수는 실거래가와 호가 및 실거래가 간의

차액이 된다.실거래가는 균형가격으로서,각 하위시장에 존재하는 헤도닉

가격함수의 개별성을 파악하기 위해,호가와 실거래가 간의 차액은 각 하위

시장 내에서 매도자와 매수자의 평가의 차이를 파악하기 위해 설정한 종속

변수이다.

아파트 가격은 주택규모에 따라 가격 차이가 나므로 이를 평준화하여 평

방미터(㎡)당 실거래가격을 종속변수로 사용한다.종속변수를 평방미터당

가격(원/㎡)으로 설정하면 매매가격이 표준화되어 면적에 관계없이 비교가

가능하다는 장점이 있다.평방미터당 실거래가(p/㎡)는 황형기(2008),윤덕

봉(2009)등 다수의 연구에서도 활용된 바 있다.평당 시세의 경우 이창무

외(2009)의 연구에서 활용된 바 있다.본 연구에서는 평방미터당 시세와 실

거래가의 차액만을 활용키로 한다.

2.독립변수

선행연구에서 살펴본 바와 같이 아파트 가격에 영향을 줄 수 있는 요소

는 매우 다양하다.연구자에 따라서 동일한 주택특성변수를 사용하는 경우

에도 특성별 구분을 상이하게 하고 있다.모형의 적합성을 향상시키기 위

하여 같은 요인이라도 측정하는 방법을 달리하거나 대상범위를 달리하는

등 다각적인 접근을 시도하기도 한다.정확한 모형을 설정하기 위해서는

특성변수가 어느 한 측면으로 편의 되지 않고 다양한 특성을 반영해야 할

것이다.선행연구에서 아파트의 가격결정 요인으로 주로 사용한 변수로는

구분방법이나 명칭에 다소 차이가 있으나,세대특성(전용면적,방수,화장실

수,층 등),단지특성(용적률,총세대수,세대 당 주차대수 등),입지특성(도

심까지 거리,인근 지하철역까지 거리 등),환경특성(녹지 및 공원까지 거
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리)등이 있었다.

본 연구에서는 전술한 바와 같이 헤도닉가격모형을 보다 정확하게 반영

하는데 목적이 있으므로 첫째는 각 하위시장별로 상이한 헤도닉가격함수가

존재하는지를 보는 것이다.이를 위해서는 우선 선행연구 등에서 주로 사

용하는 변수들로 회귀식을 구성하였다.

둘째,거주지의 선택에 있어 하위시장별로 경제적 특성을 반영하기 위해

각 시장별 특별시세와 구세 납부현황을 통제변수로 포함하였다.

선행연구와 부동산 관련 이론 등에 근거하여 아파트가격결정에 영향을

미칠 것으로 예상되는 특성변수(characteristics)는 다음과 같이 구분 및 설

정하였다.

구분 변수

부동산특성
전용면적(㎡),방수(개),욕실수(개),화장실수(개),

층(로얄층,준로얄층,비로얄층),향(남향,동남향,서향 서북향)

단지특성
용적률,총세대수,세대당 주차대수,총 주차대수,

재건축대상 여부,건설회사 브랜드,경과년수

환경특성

조망(산,공원,강,하천 등),도심까지 거리,인근 지하철역까지 거

리,인근 버스정류장까지 거리,인근 고속도로IC까지 거리,인근

종합병원까지 거리

[표 3-5]모형의 독립변수

1)부동산 특성

부동산 특성에서는 해당 아파트가 가지는 물리적 특성들을 반영하였다.

① 아파트 전용면적

아파트의 규모와 관련한 변수로는 분양면적과 전용면적이 일반적으로 사

용되지만 본 연구에서는 전용면적을 기준으로 분석키로 한다.전용면적을

기준으로 한 것은 분양면적이 같다고 하더라도 아파트 건축년도,시공사 등

에 따라 차이가 있기 때문이다.

전용면적 변수는 구본창･송현영(2000)등의 연구에서도 활용된 바 있으
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며,모든 연구에서 아파트 가격에 정(+)의 영향을 미치는 것으로 나타났다.

② 방수 및 화장실/욕실 수

아파트의 방수 및 화장실/욕실 수는 같은 면적이라도 건축년도,시공사에

따라 달라질 수 있으나 일반적으로 아파트 면적이 커질수록 방수 및 화장

실 수도 증가함으로 아파트 가격과 관계를 가지는 것으로 가정 한다.방,

화장실 및 욕실 수는 하성규･김재익(1990),김명호(1994),허세림･곽성준

(1994)등 대부분의 연구에서 활용되었으며,아파트가격과 대체적으로 정

(+)의 관계를 지닌 것으로 나타나고 있다.

③ 층수

최내영･양성돈(2003)은 0.35≤해당층/총층≤0.9일 경우 로얄층으로 구분

하였다.

천인호(2007)는 최내영･양성돈(2003)의 기준을 적용하였으며 1층과 꼭대

기 층을 제외하고는 준로얄층으로 규정하였다.5층 아파트의 경우 2-4층을

로얄층으로,5층을 준로얄층으로 선정하였으며,1층 아파트의 경우에는 모

든 세대를 로얄층으로,2층 아파트의 경우는 2층을 로얄층,1층을 준로얄층

으로 구분하였다.

본 연구에서도 위와 같은 방법에 따라,로얄층,준로얄층,비로얄층으로

구분하여 층간 가격 차이를 구하였다.

④ 향(向)

향은 대체적으로 2000년대를 기점으로 포함된 변수로 국내에서 최초로

활용된 연구는 김기호･이성우(1998)이다.이후 정원옥(2000),이찬범(2003)

등의 연구에서 채택되었다.이들 연구의 공통점은 향과 함께 환경특성으로

서 조망을 고려한 것이다.

아파트 구매 시 남향을 가장 많이 선호하는 대신 북향을 꺼려하는 경향

이 있어 향에 따라 가격에 차이가 발생하는 것으로 보았다.본 연구에서는

남향,동남향,서향,서북향으로 구분하여 가격결정요인에 포함시켰다.
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[그림 3-5]아파트 향

아파트의 향을 조사 할 때,동 서 남 북 4가지 방향은 너무 협소한 감이

있다.그래서 방향의 종류를 ①남향,②동향,③서향,④북향,⑤동남향,⑥

서남향,⑦동북향,⑧서북향 등 8개로 구분하였다.24),해당 아파트의 발코니

가 향하는 방향을 그 아파트의 향으로 간주하였다.

아파트의 발코니가 향하는 방향은 네이버지도(map.naver.com)와 다음지

도(local.daum.net),그리고 구글맵스(maps.google.co.kr)3가지 인터넷 지도

를 사용하였다.네이버지도에서는 위성사진과 항공뷰,거리뷰를,다음지도

에서는 스카이뷰,로드뷰를,구글맵스에서는 스트리트뷰를 사용하였다.

먼저 네이버지도의 위성사진과 다음지도의 스카이뷰를 이용하여 아파트

의 발코니가 향하는 방향이 구분되면 바로 입력을 하였으나,구분이 되지

않는 경우 네이버지도의 항공뷰,거리뷰와 다음지도의 로드뷰 그리고 구글

맵스의 스트리트뷰를 사용하여 보다 자세하고 정확한 향을 정할 수 있도록

하였다.

이 지도들을 이용,아파트 발코니가 향하는 방향을 8가지로 나누었는데,

같은 단지 내 같은 평형임에도 향이 서로 다른 것이 존재할 경우 각각의

향을 모두 입력하였다.

24)그러나 코딩결과,강남구와 도봉‧중랑구에 위치한 아파트들은 남향,동남향,서북향,북

향 등만이 존재하는 것으로 확인되었다.
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2)단지특성

해당 아파트가 속해있는 단지의 특성이다.대지면적(Plottage,㎡),용적률

(FloorAreaRatio,%),전용기준,건설회사,경과년도 등을 고려한다.건설

회사 지명도는 2011년 건설실적 상위 10개 업체의 프리미엄을 파악한다.

① 단지규모(총 세대 수)

단지의 규모와 관련된 항목으로 부동산 114사이트에서 제공하고 있는

자료를 기준으로 해당 단지의 총 세대수를 감안 하였다.아파트 단지의 경

우 총 세대 수가 많을수록 많은 양의 표준적인 거래가 가능하고,생활편익

시설이 잘 갖추어져 주거의 편의성이 높아 아파트가격은 상승하게 된다.

도시의 생활편익시설은 크게 7개 분야,즉 상업시설,교육,문화시설,의

료시설,금융시설,공공시설,사회복지시설,공원녹지시설 등으로 구분할 수

있다.단지규모가 크면 시장경제원리에 의해 수요에 비례한 상업시설,의료

시설 등이 인근에 집적하게 되고,교육,복지,공공시설들도 인근 주민 수에

비례하여 공급되도록 제도화 되어 있다.

선행연구에서도 아파트 단지가 클수록 편의시설 등이 잘 갖추어져 있고

아파트 관리비 등의 비용도 절약되어 가격 상승요인으로 작용하는 것으로

되어 있다.최열 외(2008)에 의하면 아파트 세대수가 한 세대 늘어날 때마

다 아파트 가격이 16,650원 상승하는 것으로 분석 되었다.



- 49 -

② 주차대수(세대당 주차대수)

우리나라의 경우 짧은 기간에 자동차 보급률이 급속도로 증가하면서 주

거지역 주차난이 심각해지고 있다.특히,중산층 맞벌이가구의 경우 1가구

2차량이 늘어나고 있어 아파트 구매 시 주차공간이 중요한 요인으로 고려

된다.주차환경이 우수할수록 높은 가격이 형성되는 것은 당연하다.

총주차대수를 고려할 수도 있지만 아파트 단지 세대수가 많아지면 총주

차공간도 넓어짐으로 세대 당 주차대수를 고려하였다.세대 당 주차대수는

양성돈 및 최내영(2003)의 연구에서 활용된 바 있다.

③ 재건축 여부

김현재(2003)는 아파트 규모를 대․중 ․소로 구분하여 가격과의 관련성

을 분석한 결과,소규모의 아파트가 중규모보다 33% 비싸고,대규모의 아

파트는 중규모의 아파트보다 46% 비싼 것으로 나타났다.김현재는 소규모

아파트가 중규모 보다 평당 가격이 더 비싸게 나타난 원인은 오래되고 소

형인 재건축 대상 아파트의 가격이 상대적으로 높은 것에 기인한 것으로

설명하고 있다.

재건축 여부에 따라 아파트 가격결정요인을 분석하기 위하여 건축연수

(1982년 1월 1일 이전)를 환산하여 재건축 더미변수로 설정하였다.

④ 경과년수

아파트의 경과년수는 헤도닉가격모형에서 주택이 가지는 고유한 특성의

하나로 흔히 평가되어져 왔다(김태경ㆍ박헌수,2008:147).때문에 김태경․

박헌수(2008)외에도 김성우․정건섭(2010),Goodman․Thibodeau(1995)

등 여러 연구에서 활용되어 왔다.

⑤ 브랜드(건설사의 지명도)

1990년대 중반 이전만 해도 어느 시공회사가 건설하든지 주택의 모양이

나 기능은 크게 다르지 않기 때문에 시공회사 또는 브랜드는 아파트의 가

격 형성에 커다란 영향력을 갖지 않았다.
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그러나 2000년대 아파트의 브랜드화가 급속히 확산되면서 각 브랜드에

따라 디자인이나 기능 면에서 차별화가 이루어지고,소비자들이 아파트를

단순 주거공간으로만 여기는 것이 아니라,자신을 표현하는 공간으로 생각

하기 때문에 브랜드 이미지에 의해 많은 영향을 받고 있다.

이준하(2008)의 “브랜드가 아파트 가격형성에 미치는 영향에 관한 연구”

에 의하면 2003년,2004년,2005년의 가격을 종속변수로 하였을 경우 브랜

드는 아파트 가격에 陽(+)의 영향을 미치는 것으로 나타났지만 2006년 이

후에는 가격에 별 영향을 미치지 못한 것으로 나타났다.이것은 브랜드의

효과가 분양 초기에는 분명히 존재하나 시간이 지나면서 그 효과는 감소하

는 것을 의미한다.

⑥ 용적률

용적율 변수는 아파트 건물의 층수를 평가하는 항목으로 대지면적에 대

한 총 건축면적(연면적)의 비율을 말한다.

용적률대지면적

건축물의 연면적
×

용적률이 높을수록 대지면적에 대한 밀도 등이 증가하게 됨으로 용적률

은 대지 내 건축 수직밀도를 나타내는 지표로 활용된다.

용적률과 집값은 재건축(재개발)지역과 일반지역으로 구분하여 살펴볼

수 있다.재건축 또는 재개발 지역에 해당하거나 멀지 않아 재건축(재개발)

계획 지역에 해당 한다면 현재의 용적률은 낮을수록 좋고 용적률이 상향

조정될 경우 땅의 가치 상승으로 집값에도 호재로 작용한다.

일반지역의 경우에도 현재의 용적률이 낮을수록 밀집도가 낮아 쾌적한

주거환경이 형성되어 집값 흐름에 유리하다.

양성돈(2002)의 “근린주거환경에서 발생하는 陽(+)과 負(-)의 외부효과

간의 상호작용에 관한연구”에서 용적률이 높을수록 평당 가격이 하락하는

것으로 나타났다.



- 51 -

3)환경 특성

환경특성에는 심미적 특성인 산․공원․강․하천 등 경관에 대한 조망을

적용하였다.또한 도심까지의 거리,인근 종합병원까지의 거리 등 지역적

특성과 인근 버스정류장과 지하철역까지 거리,인근 고속도로 진입로까지

의 거리 등의 교통특성을 반영하였다.

① 도심까지의 거리(CBD)

도심까지의 거리가 가까울수록 직장 및 문화시설․상업시설까지의 거리

가 단축되어 아파트 가격 상승효과를 가진다.대도시 도심까지 출․퇴근하

는 사람이라면 교통비가 얼마며 시간소요는 얼마인가를 따져보게 될 것이

고,또한 도심지내의 생활편익시설의 이용 등을 가격으로 환산할 때 외곽지

역의 아파트 가격에 비하여 도심까지의 거리가 가까운 아파트가 가격이 비

싸다고 할 수 있다.(최병선,임현진,1998,p.177.)

허식․이성원(2008)은 “서울시 강남지역과 강북지역 간 지가격차에 관한

연구”에서 강남북간 지가격차의 가장 큰 발생요인은 부도심으로부터의 거

리임을 입증하였다.

하성규‧김재익(1990),송명규(1992),정홍주(1994)등의 연구에서는 서울

시나 신도시 등 행정단위상 시를 중심으로 하므로,도심이 하나만 존재하지

만,본 연구는 전술한 바와 같이 각 구와 구 내의 동을 대상으로 하고 있어

선행연구와 차이가 있다.즉 강남구와 도봉‧중랑구 사이에는 애초부터 도

심 간의 거리가 차이가 나게 되어 있는 것이다.때문에 도심을 본 연구에서

는 강남구와 도봉/중랑구의 각 구청을 도심으로 정의하고,도심까지의 거리

를 측정하였다.

② 대중교통시설까지의 거리(지하철역,BUS정류장,고속도로 IC)

주거지 입지 선정의 기준은 쾌적성과 편의성이라 할 수 있다.대중교통시

설인 버스정류장,지하철역,고속도로 IC까지의 거리가 가까울수록 생활 편

의성이 증가하므로 아파트 가격도 상승한다.

이정민(2002)은 “서울시 강남지역 아파트가격 영향요인 분석”에서 지하철
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역까지의 거리와 아파트 가격이 負(-)의 관계에 있음을 증명하였다.허식․

이성원(2008)은 “서울시 강남지역과 강북지역 간 지가격차에 관한 연구”에

서는 지가격차의 두 번째 주요 요인을 지하철 역사 수로 설명하였다.신상

영․김민희․목정훈(2006)도 “서울 숲 조성이 주택가격에 미치는 영향”에

서 지하철역에서 거리가 멀수록 아파트 가격이 하락하는 것으로 분석하였

다.

③ 종합병원까지 거리

아파트 선정 시 고려하는 중요한 편의성 변수로 종합병원까지의 거리를

설정하였다.종합병원까지의 거리는 주민생활과 관련된 편리성 즉,접근성

과 관련된 변수라 할 수 있다.종합병원까지의 거리는 김명호(1994)의 연구

에서 지역적 특성의 한 변수로 활용된 바 있다.

④ 조망(眺望)

아파트의 조망 선택은 ①한강조망,②산조망,③공원조망,④하천조망 4가

지로 구분하였으며,아파트 향 조사에서 8개로 나눈 해당 아파트의 발코니

가 향하는 방향에 있는 것이 한강인지,산인지,공원인지,하천인지에 따라

조망을 선택하였다.

아파트 조망 선택 역시 아파트의 향을 조사할 때 사용하였던 인터넷 지

도인 네이버지도(map.naver.com)와 다음지도(local.daum.net)그리고 구글

맵스(maps.google.co.kr)를 사용하였으며,네이버지도에서는 위성사진과 항

공뷰,거리뷰를,다음지도에서는 스카이뷰,로드뷰를,그리고 구글맵스에서

는 스트리트뷰를 각각 사용하였다.
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아파트 각 호수마다 실제의 조망이 전부 다르고,각 호수의 조망을 실제

로 다 조사하는 것도 사실상 불가능 하므로,인터넷 지도를 이용하여 평형

별 아파트의 향을 조사한 다음 그 향이 가리키는 방향이 한강인지,산인지,

공원인지,하천인지를 조사하여 입력 하였다.

해당 아파트의 하나의 향에 다수의 조망이 중복 될 수 있으므로,중복 될

경우 모두 입력하였으며,해당 아파트에서 조망되는 강과 산,공원,하천의

이름을 각각 기재하였다.

4)해당 지역(洞)의 소득 및 재산 수준

가구의 거주지 선택에는 세금이 중요한 역할을 한다(Oates,1969;

Gustely,1976;Tsai,1982;Percey& Hawkins,1992;Perceyetal,1995).

하지만 미국의 연구에서 세금은 각 지방정부별로 세율이 다르기 때문에 거

주지역 선택 시 흡인요인이나 퇴출요인으로 작용할 수 있다.그러나 본 연

구의 공간배경인 서울의 경우 세율구조가 동일하다.따라서 세율은 포함할

수 없었다.

따라서 세금이 보유 재산 및 소득에 매겨진다는 점을 감안하여,해당지역

의 경제적 특성을 반영하는 변수로 해당 지역(동)에서 납부하는 특별시세

와 구세를 활용하였다.이는 본 논문의 연구모형 근간이 가구의 경제적 수

준에 따라 주택에서 기대하는 효용이 다를 것이라는 점을 반영한 것이다.

거주가구의 보유재산이나 소득 등 해당지역의 인구특성을 변수로 활용한

선행연구로 국내연구는 김명호(1994),이계평(1996)등이 있다.국외연구로

는 Dale-Johnson(1982)이 공공서비스의 수준을 측정하기 위해 1인당 재정

지출을 변수로 활용하였고,특히 Gustely(1976)는 하위시장 거주가구의 보

유 자산과 소득을 측정하기 위해 해당지역의 재산세를 변수로 설정하였다.

본 연구의 경우 데이터가 가장 미시적인 단위인 동을 포함하고 있기 때문

에 거주가구들 군집 간의 경제력 차이를 소득과 보유자산 측면에서 가장

잘 반영할 수 있으리라 생각하기 때문이다.
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3.자료의 선택

본 연구에서 사용변수 및 자료출처가 사용되는 [표 3-6]과 같이 실거래가

자료는 국토해양부 및 아파트실거래뱅크 자료를 사용하였으며,시세자료는

부동산114및 국민은행 부동산시세를 활용하였다.부동산 특성과 단지특성

은 부동산114자료를 중심으로 부동산뱅크 자료로 보완 하였다.환경특성

은 네이버지도,다음지도,구글맵스 등을 활용하여 실측하였다.

특성 변 수 출 처

가격

실거래가 (P/㎡)
국토해양부(rt.mltm.go.kr)

아파트실거래뱅크(s66.co.kr)

시세(호가)(P/㎡)

부동산114(r114.co.kr)

국민은행부동산시세통계

(land.kbstar.com)

부동산

전용면적,방수,욕실수,화장실수,

향,(남향,동남향,서향,서북향)

층(로얄층,준로얄층,비로얄층)

부동산114(r114.co.kr)

다음지도(local.daum.net),

구글맵스(maps.google.co.kr)

단지

총주차대수,총세대수,세대당

주차대수,재건축(건축연수),

용적률,브랜드,경과년수

부동산뱅크(neonet.co.kr)

부동산114(r114.co.kr)

환경

조망,도심까지거리,고속도로

IC거리,인근종합병원까지거리,

지하철역거리,버스정류장거리

네이버 지도 실측(map.naver.com)

다음지도(local.daum.net),

구글맵스(maps.google.co.kr)

경제 특별시세,구세 각 구청 홈페이지

[표 3-6]사용변수 및 자료 출처

본 연구에서 사용된 독립변수와 종속변수는 다음 [표 3-7]와 같다.
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구분 변수명 정의 단위

종속변수　
면적당 실거래가 매매가격/전용면적 만원/㎡

면적당시세 시세/전용면적 만원/㎡

독
립
변
수

부동산
특성

전용면적 세대별 전용면적 ㎡

방수 세대별 방수 개

화장실수 세대별 화장실수 개

층

로얄층(0.35<층수/총층수<0.9)=1
비로얄층(:1층,최상층)=1
준로얄층(:그외의 층수)
→ 준로열층더미=1

더미변수

향
향(남향,동향,서향,북향,동남향,
서남향,동북향,서북향)더미 각각 1

향더미

단지
특성

총세대수 단지내 평형별 세대수 가구

총주차대수 단지 총주차 공간 대

재건축
건축일자 1982년 1월1일 이전 1로,

이후 0으로 설정 더미변수

경과년수 데이터의 현시점(2009년)-입주년도 년

용적률 건축물연면적/대지면적*100 %

브랜드
(건설사 지명도)

2009년 도급순위 5위내 1,
6위 이하 0 더미변수

환경
특성

도심까지 거리 도심까지 직선거리 m

지하철역 거리 가장 가까운 지하철역까지 직선거리 m

버스정류장 거리
가장 가까운 버스정류장 까지

직선거리
m

IC까지 거리
가장 가까운 고속도로 IC까지

직선거리
m

종합병원 거리 가장 가까운 종합병원까지 직선거리 m

조망

아파트의 향을 고려 지도 상에서
조망 가능한 자연 경관

한강,하천,산,공원 등이 보이면 1,
보이지 않으면 0

한강,하천,
산,공원 더미

통제
변수

특별시세/구세
각 하위시장내 동별 소득 및
재산수준 통제를 위해,동별
징수액(단위:백만원)

[표 3-7]변수의 조작적 정의 요약

본 연구에 사용된 변수를 활용한 선행연구는 [부표 1]과 같다.
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제 4절 실증분석 모형

1.회귀분석 모형

본 연구의 모형은 이창무․김종현․김형태(2009)의 연구를 참고하였다.

이들의 연구는 시세가 동일단지 동일평행의 평균적인 가격을 대변하되 층,

향,조망에 대한 세부적인 정보를 담고 있지 못하므로,이에 대한 정보를

담고 있는 실거래가와 결합시켜 활용하였다.즉,시세를 활용하여 동일단지

동일평형이 공유하는 단지 및 평형 특성을 통제하고 나면 실거래가와 시세

의 차이는 나머지 세부적인 호별 특성 차이를 반영하는 것으로 볼 수 있는

것이다.

다시 말해,실거래가격은 각 주택의 다양한 특성에 의해 결정되는 거래시

점의 시장가치를 반영하는 확률 값의 의미를 지닌다.즉 관측되는 개별 실

거래가가 해당 주택의 시장가치를 그대로 반영하는 것이 아니라 매도자와

매수자가 가진 협상력과 우연에 의해 결정될 수 있는 확률변수라는 것이

다.이러한 확률변수로서의 실거래가가 다양한 설명변수들의 지수함수에

의해 결정된다고 가정,이를 선형화한 반 로그 모형의 형태로 표현하면

<수식 3-6>과 같다.

log 

  시점 주택의관측되는실거래가

  세부주택특성벡터

  평형대별특성벡터

  단지특성벡터

  거시적인요인의변화를반영할수있는시점의값이이고

다른시점의값은 인시간더미벡터
  상수항및해당설명변수벡터의계수값및벡터값

  오차

<수식 3-6>실거래가에 대한 반로그모형

현재 국내에서 이루어지고 있는 아파트 시세조사는 부동산중개업소를 대

상으로 이루어지고 있으며,조사의 단위는 각 단지의 평형대별(시세조사단
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위)로 구성되어 있다.물론 조사가 상한과 하한 혹은 최대와 최소 등의 차

이는 있으나 그 평균값은 시세조사단위의 평균적인 시장가치를 대표한다.

이런 의미의 시세 평균값은 각 시세조사단위의 평균적인 주택특성을 지니

는 주택의 시장가격을 대변한다고 볼 수 있다.이를 함수식으로 표현하면

<수식 3-7>과 같다.

log
 


  시점 시세조사단위의관측되는시세평균값

  각위계별주택특성벡터

  거시적인요인의변화를반영할수있는시점의값이이고

다른시점의값은 인시간더미벡터
  상수항및해당설명변수벡터의계수값및벡터값

  오차

<수식 3-7>시세가에 대한 반로그모형

여기서 세부주택특성은 각 호별로 차이가 존재하나 단지특성 및 평형대

별 특성은 각 시세조사단위에 포함되는 주택의 경우 동일하다.결국 ,

는 개별주택 i가 g시세조사단위에 속한 경우 ,는 각각  ,와 동일

하다고 설정할 수 있다.다만 시세조사단위의 세부주택특성 는 g시세조

사단위에 속하는 개별주택 i들의 평균특성 의 지니게 된다.그러나 각 주

택특성의 한계가치는 동일함으로 ,,,는 각각 ,,,과 동일

하다고 가정할 수 있다.

그러나 시간더미 변수의 경우는 조금 다른 특성을 지닌다.보고되는 시세

는 각 단지를 담당하는 부동산중개업자가 각 시점의 적절한 시장가격이라

고 판단하는 가격이므로,단순히 매도자에 의해 제시되는 호가라기보다는

일종의 감정가의 성격을 지니고 있다.따라서 시세는 그 특성상 시장변동

에 보수적인 성격을 지닐 수밖에 없으며,실제로 실거래가 관측 이후 시세

의 움직임이 실거래가에 후행하고 변동 폭도 작다는 분석결과들이 제시되

고 있다(이창무 외,2005;이창무 등 2008에서 재인용).이러한 보수적 시세

의 특징을 감안하면 시간에 따른 가격변동을 측정하는 시간더미 변수의 추
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정계수 값은 실거래가와 시세사이의 편차가 지속적으로 존재하게 된다.이

를 반영하여 <수식 3-8>을 수정하면 다음과 같이 표현할 수 있다.

log
 

   ∈

<수식3-8>시세가에대한수정반로그모형

<수식 3-7>에서 <수식 3-8>을 차감하면,시세 대비 실거래가의 비율을

결정짓는 단순화된 구조식으로 전환된다.

log log
  ln









<수식 3-9>시세 대비 실거래가 비율의 결정식

위 식은 시세 대비 실거래가 가격이 개별주택의 세부주택특성과 시세조

사단위의 평균 세부특성의 차이와 시세와 실거래가의 가격 수준 차이를 측

정하는 시간더미변수에 의해 간단하게 추정될 수 있음을 보여준다.여기서

시간더미는 시세 조사기간 동안의 거시적인 요인을 반영하므로,결국 <수

식 3-9>는 일조,조망,개방감,소음,층 요인 등 다양한 세부특성 변수에

의해 시세 대비 실거래가격의 비율 결정되는 함수가 된다.

본 연구의 가설 중 가설 1은 실거래가격을 종속변수로 하는 회귀모형을

필요로 하고,가설3는 시세와 실거래가격의 차액을 종속변수로 필요로 한

다.가설 2의 경우 두 모형 모두를 필요로 한다.즉,가설 1은 이창무 등

(2009)의 연구 <수식 3-7>을,가설3은 <수식 3-9>를 필요로 한다.따라서

종속변수별로 위의 독립변수로 구성된 회귀분석모형을 각각 설정하였으며,

각 하위시장별로도 회귀분석을 실시하였다.

본 연구의 모형을 선형,반로그,이중로그 중 어떤 형태를 취해야 하는지

에 대해 명확한 가이드라인은 없는 것이 현실이지만 이중로그모형이 선형

모형보다 현실적인 것으로 알려져 있다(DiPasqualeandWheaton,1996-이

용만,2008에서 재인용).이는 이중로그함수가 부동산특성과 부동산가격 간
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의 한계효용체감의 법칙을 반영할 수 있기 때문이다.따라서 본 연구는 반

로그 모델을 따름과 동시에 회귀모형은 이창무(2009)를 참조하여 구성하였

다.

먼저 아파트의 실거래가격(P)과 아파트의 특성간의 관계를 헤도닉 함수

형태의 다중선형 회귀모형식으로 표현하면 아래 <수식 3-10>과 같다.실

거래가격의 경우 특정 아파트의 각 특성을 대상으로 판매자와 매수자 간

합의에 이른 가격이다.즉 층,향,조망을 포함하여 나머지 아파트의 특성들

모두가 결정변인 즉,독립변수로 포함되어 있는 것이다.또한 데이터의 특

성 역시 거래 결과가 집계되는 국토해양부의 자료를 바탕으로 하기 때문에,

각 아파트의 주소와 층수 등을 바탕으로 층,향,조망을 회귀모형에 대입할

수 있다.

log 층향조망 log∏∙∙

  특성에대한회귀계수
  층향조망 외 아파트의특성
  오차
층향조망은데이터의특성상더미변수로로그를취하지않았음

<수식 3-10>실거래가격에 대한 변형된 이중로그 모형

한편 단위 종속변수로 활용하지는 않았지만,시세가격(V)의 경우 아래

<수식 3-11>과 같이 표현할 수 있다.시세의 경우 특정 아파트가 아니라,

‘유사한 특성(동일 단지,동일 평형대,동일 브랜드 등)을 지닌 아파트의 경

우 이 정도의 가격을 받을 수 있다.’는 논리를 바탕으로 형성된 가격이다.

따라서 층,향,조망과 같은 특정 단일 아파트에서 존재할 수 있는 특성이

결정요인에 포함될 수 없다.또한 데이터의 원천이 부동산 114,국민은행

데이터베이스 등에 집계된 자료를 바탕으로 하는데,이들 원천 역시 시세

산출시 층,향,조망 등에 대한 데이터를 제공하지 않는다.
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log  log
  아파트의 특성에 대한 지불의사
  층향조망 외 아파트 특성
  오차

<수식 3-11>시세가에 대한 이중로그모형

마지막으로 평가의 차이를 살피기 위한 모형은 매도자의 평가만을 반영

하는 시세가격에서 균형가격인 실거래가격을 차감하는 것이다.즉 시세가

격과 실거래가격의 차액을 종속변수로 하고,아파트의 각 특성을 독립변수

로 하는 모형으로서,각 특성이 평가의 차이를 벌리거나 줄이는 데에 어떤

역할을 할 수 있는 지를 보게 되는 것이다.본 모형의 변형된 이중로그모형

은 아래 <수식 3-12>와 같이 도출될 수 있다.즉,실거래가격의 결정함수

인 <수식 3-11>에서 시세가격 결정함수인 <수식 3-11>을 차감하면,<수

식 3-11>에는 층,향,조망 등의 독립변수가 없으므로,평가차이의 모형인

<수식 3-12>에는 더미형태의 층,향,조망이 그대로 남게 된다.또한 층,

향,조망 외의 변수들은 각 아파트 특성에 대한 지불의사의 차이를 계수의

차이로 반영하게 된다.즉 <수식 3-10>에서 아파트 특성의 계수는,매도자

와 매수자가 합의에 이른 지불의사인 반면,<수식 3-11>에서 아파트 특성

의 계수는 매도자의 지불의사만을 반영한 것이다.<수식 3-8>은 <수식

3-6>과 <수식 3-7>의 차이이므로,<수식 3-8>에서 아파트 특성의 계수는

이 두 지불의사간의 차이(더욱 엄밀하게는 차이에 대한 탄력성)를 반영하

게 되는 것이다.25)

log    층향조망
  



log

log    
  






log  log  log

 


     층향조망
  




log



<수식 3-12>시세가 대비 실거래가 차이에 대한 이중로그모형

25)본 논문과 같은 수리적 모형은 이창무․김종현․김형태(2009)에서도 찾을 수 있다.
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<수식 3-12>는 이창무･김종현･김형태(2009)의 <수식 3-9>와 매우 유사

한 형태이다.26)즉 시간더미와 모형의 형태만 제외하면,시세는 동일 단지

동열 평형대 등 유사 주택에 대한 매도자의 평가를 반영하고 있다는 점,실

거래가는 매도자와 매수자 간의 협상에 의해 도출되어 매수자의 평가를 반

영하고 있다는 점에서 기본 논리는 같다고 볼 수 있을 것이다.결국 <수식

3-12>는 해당 매물이 그 구체적인 특성에 의해 유사 아파트에 비해 얼마

를 더 혹은 덜 받을 수 있는 지를 나타내고 있는 것이며,이는 매수자에 평

가에 의해 어느 정도 결정되기 때문이다.

그러나 이창무･김종현･김형태(2009)의 연구는 위와 같은 모형을 단일시

장에 적용하였다.본 연구는 위와 같은 모형,즉 아파트의 개별 특성이 시

세 대비 실거래가의 차액에 미치는 영향이 하위 시장 즉,고가주택지역과

저가주택지역에 따라 다른가에 대한 검정을 실시하였다는 점에서 차별성을

지니고 있다.이는 동일한 개별특성이라 하더라도,고가주택과 저가주택에

거주하는 가구가 해당 주택에서 기대하는 효용이 다를 것이라는 점을 가정

하고 있기 때문이다.

2.각 가설 검정에서 활용된 모형

위의 <수식 3-10>과 <수식 3-12>는 본 연구의 가설을 검정하는 데에

있어 다음과 같이 활용된다.

먼저 가설 1은 <수식 3-10>에 기반한 회귀모형을 바탕으로 검정할 수

있다.가설 1은 <수식 3-10>과 같은 균형가격함수가 각 지역별로 존재하

고 있음을 주장하고 있다.따라서 <수식 3-13>과 같이 표현할 수 있다.

26)다만,이창무 등(2009)의 모형이 반로그모형을 활용한데 비해,본 연구는 변형된 형태의

이중로그모형이라는 점이 다르다.이는 층,향,조망에 있어서는 로그를 취하지 않았으

므로,반로그 형태인데 반해,여타 세부특성들이 시세가 대비 실거래가의 차액에 미치

는 영향을 살펴야 하고,또한 이를 가격탄력성 개념으로 보는 것이 합당하기 때문에 여

타 세부특성들에는 이중로그 모형을 취하는 것이다.
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log 

<수식 3-13>각 하위시장별 실거래가격에 대한 가격평가모형

가설 1에서 각 하위시장별로 거주자가 아파트의 특성에 대해 갖는 지불

의사가 다르며,이는 위 <수식 3-10>에서 각 특성변수의 계수들이 다름을

의미한다.즉,<수식 3-14>와 같이 하위시장별로 다른 가격결정모형이 존

재함을 나타내게 된다.

강남고가≠강남저가≠강북고가≠강북저가

강남고가≠강남저가≠강북고가≠강북저가

강남고가≠강남저가≠강북고가≠강북저가

강남고가≠강남저가≠강북고가≠강북저가

강남고가≠강남저가≠강북고가≠강북저가

동일한 개별 아파트 세부특성에 대한 평가가 하위시장별로 다르므로
결론적으로각 하위시장의 실거래가격평가함수가 다름

<수식3-14>하위시장별지불의사차이에따른실거래가격결정모형차이

다음으로 가설 3은 각기 다른 가격(실거래가격,시세가격)을 종속변수로

하는 회귀모형에서 아파트의 개별 특성에 대한 회귀계수가 각기 다를 수

있음을 주장하고 있다.가설3은 <수식 3-12>를 통해 검정할 수 있다.먼저

<수식 3-11>은 시세가격만을 반영한 결정모형이다.반면 <수식 3-10>은

매도자와 매수자 간에 실제 합의에 이른 실거래가격에 대한 결정모형이다.

이들 간의 차액이 판매자와 매수자 간의 평가차이를 반영함은 가설 3에서

증명한 바 있다.즉 4개 하위시장 중 강남고가 시장을 예로 들면 <수식

3-15>와 같이 표현할 수 있는 것이다.

log log
강남고가균형가격상수
강남고가시세가상수강남고가균형가층

강남고가균형가향강남고가균형가조망강남고가균형가강남고가시세가소득재산수준


 



강남고가균형가
강남고가시세가 log



<수식 3-15>평가차이에 대한 이중로그모형
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<수식 3-15>에서 는 층,향,조망 외 아파트 특성들인데,이들 특성의

회귀계수는 실거래가격에 반영된 거래쌍방 간에 실제로 합의된 지불의사

와,시세가격에 반영된 어느 정도 허수가 포함된 지불의사 간의 차이를 반

영하고 있음을 알 수 있다.물론 이 모형이 이러한 허수를 완전히 걸러낸다

고 보기에는 한계가 있을 것이나,어느 정도는 반영한다고 볼 수 있을 것이

다.

한편 가설 2는 층,향,조망에 대한 각 시장별 지불의사의 차이를 살피고

있다.이는 <수식 3-11>,<수식 3-12>에서 층,향,조망의 회귀계수를 통

해 알 수 있다.특히 <수식 3-11>과 <수식 3-12>에서 층,향,조망 등의

회귀계수는 로그선형함수의 형태를 띤다.층,향,조망은 더미변수로서 로

그를 취할 수 없기 때문이다.때문에 이들 특성은 해당 명목변수인가의 여

부에 따라(예를 들어 로열층 아파트인가 여부)에 따른 실거래가와 시세가

간의 차이를 직접적으로 확인할 수 있다.따라서 각 하위시장별로 시세가

에서는 확인할 수 없는 개별특성인 층,향,조망이 어떻게 시세가격과 실거

래가격 간의 차이에 영향을 미치는 지,즉 층,향,조망 등의 호별 특성의

가치가 어느 정도인지를 직접 확인할 수 있다(이창무･김종현･김형태,

2009).

마지막으로 본 연구에서 지역별로 검정한 회귀모형 간에 통계적으로 유

의미한 차이가 있는 지를 검정하기 위해 초우 테스트를 실시하였다.초우

테스트는 두 자료에 대하여 동일한 하나의 회귀모형 적용이 가능한지,또는

별개의 두 회귀모형의 적용이 적합한지를 검증하는 방법론으로,회귀모형

이 동일하다는 귀무가설의 기각 여부를 통해 두 자료의 구조를 판단한다.
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제 4장 실증 분석

제 1절 분석대상 지역의 특징(SummaryStatistics)

1.종속 변수

분석대상지역의 특징은 [표 4-1]와 같다.고가지역인 강남구의 평방미터

(㎡)당 실거래가는 1,190만원으로 저가지역인 중랑구와 도봉구의 432만원

을 크게 상회하고 있다.최대값과 최소값의 차이인 범위 역시 2,137만원으

로 중랑구와 도봉구의 가격 범위의 약 5배에 이르는데,이는 표준편차에서

도 알 수 있다.호가 역시 강남구가 평균,범위,표준편차에 있어서 중랑구

와 도봉구를 크게 상회하고 있는 집단임을 알 수 있다.

　 평균 중앙값 최대값 최소값 표준편차 관측치

㎡당

실거래가

강남구 1,015 1,120 2,478 341 440 1,504

중랑구․도봉구 434 425 714 246 65 1,487

㎡당 호가
강남구 1,204 1,089 2,733 352 505 1,504

중랑구․도봉구 438 433 648 242 59 1,487

호가와

실거래가차

강남구 189 31 255 11 65 1,504

중랑구․도봉구 4 8 66 4 6 1,487

[표 4-1]분석대상지역 ㎡당 아파트 실거래가 및 시세(호가)
(단위 :만원)

이러한 면은 호가와 실거래 가격의 차이에서 잘 드러나는데,호가와 실거

래가격의 평균 차이가 강남구는 중랑구 및 도봉구와 많은 차이가 난다.이

는 호가의 실거래가격의 차이가 강남구에서 높게 형성되고 있음을 반영한

것이다.
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2.독립 변수

1)부동산의 특성

먼저 아파트의 부동산특성을 보면 강남구가 도봉구․중랑구에 비해 근소

하게 나은 특성을 지니고 있음을 볼 수 있다.전용면적은 강남구가 도봉

구․중랑구에 비해 8㎡ 큼으로,강남구가 다른 區들에 비해 대형 아파트가

거래되고 있음을 알 수 있다.반면 방수,화장실수,욕실수는 동일하여 거주

가구의 규모는 유사한 것을 알 수 있다.즉 각 가구가 아파트의 가격대에

따라 각기 기대하는 효용은 결코 구조적인 면에 있지 않은 것으로 보인다.

　 평균 중앙값 최대값 최소값 표준편차

전용면적

(㎡)

강남구 76.72 76.5 199 18 35.82

중랑구․도봉구 68.26 60 166 27 23.34

방수(개)
강남구 2.77 3 6 1 1.00

중랑구․도봉구 2.68 3 5 1 0.63

욕실수

(개)

강남구 1.41 1 3 0 0.49

중랑구․도봉구 1.40 1 3 0 0.49

화장실수

(개)

강남구 1.41 1 3 1 0.49

중랑구․도봉구 1.40 1 3 1 0.49

[표 4-2]분석대상지역 아파트 세대특성

한편 층의 경우 강남구와 중랑구․도봉구 모두 비슷한 분포를 보이고 있

는데,강남구는 중랑구․도봉구에 비해 비로열층이 많이 거래되는데 반해,

준로열층은 중랑구․도봉구가 더 많이 거래되는 것을 볼 수 있다.

　 총계 로열층 준로열층 비로열층

층 구분

강남구
1,504
(100.0)

890
(59.2)

406
(27.0)

208
(13.8)

중랑구․도봉구
1,487
(100.0)

850
(57.2)

492
(33.1)

145
(9.8)

[표 4-3]분석대상지역 아파트 세대특성(층)

(단위:개수,(%))
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향의 경우 강남구는 서북향을 포함한 북향이 매우 적고(2.6%),남향이 절

대다수를 차지하는데 반해,중랑구․도봉구는 서북향을 포함한 북향이 상

대적으로 많은 비중을 차지하고 있다.

　 총계 남향 동남향 서향 서북향 북향

향
구분

강남구
1,504
(100.0)

840
(55.8)

392
(26.1)

258
(17.1)

39
(2.6)

0
(0.0)

중랑구․도봉구
1,487
(100.0)

650
(43.7)

372
(25.0)

80
(5.4)

369
(24.8)

16
(1.1)

[표 4-4]분석대상지역 아파트 세대특성(향)
(단위:개수,(%))

2)단지의 특성

강남구에서 거래되는 아파트의 경우 중랑구․도봉구에서 거래되는 아파

트에 비해 대형단지에 속한 아파트들이 많고,경과 년 수 또한 오래된 것들

이 많다.주차대수는 큰 차이를 보이지 않고 있다.

　 평균 중앙값 최대값 최소값 표준편차

총세대수
강남구 1185.71 728 5040 42 1349.98

중랑구․도봉구 1043.21 783 3169 40 818.11

경과년수
강남구 16.40 16 33 1 9.78

중랑구․도봉구 14.69 14 33 0 5.56

세대당

주차대수

강남구 1.10 1 3.26 0 0.57

중랑구․도봉구 1.01 1 3 0 0.48

총주차

대수

강남구 1201.04 940 5000 0 1152.53

중랑구․도봉구 1198.83 763 4754 0 1108.69

[표 4-5]분석대상지역 아파트 단지특성
(단위:개,대)
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3)환경적 특성

강남구의 경우 도심까지의 거리는 강북(중랑․도봉구)에 비해 멀지만,지

하철,IC,종합병원에 대한 접근성은 강북에 비해 나은 것으로 나타났다.반

면 버스정류장에 대한 접근성은 강북이 좋은 것으로 나타났다.

　 평균 중앙값 최대값 최소값 표준편차

도심

거리

강남구 2.709149 2.81 4.65 0.11 1.140315

중랑구․도봉구 1.677377 1.71 3.96 0.11 0.838027

지하철

거리

강남구 0.436363 0.39 1.13 0.1 0.226877

중랑구․도봉구 0.664956 0.6 1.92 0.08 0.36029

버스정류장

거리

강남구 0.172221 0.16 0.73 0.08 0.080125

중랑구․도봉구 0.140397 0.11 1.15 0.01 0.128777

IC

거리

강남구 2.337148 2.4 4.32 0.21 0.86577

중랑구․도봉구 3.313295 4.05 6.14 0.25 1.587784

종합병원

거리

강남구 1.37125 1.26 3.35 0.1 0.741854

중랑구․도봉구 1.449502 1.4 4.58 0.09 0.670312

[표 4-6]분석대상지역 아파트 입지특성(요약)
(단위 :㎞)

조망의 경우 강남은 산,공원,하천,강 順으로 아파트가 많이 거래된 반

면,강북은 산,하천,공원 순이었다.

　 총계 조망없음 한강 산 공원 하천

조망

구분

강남구
1,504

(100.0)

643

(42.8)

90

(6.0)

440

(29.3)

209

(13.9)

122

(8.1)

중랑구․도봉구
1,487

(100.0)

685

(46.1)

0

(0.0)

399

(26.8)

88

(5.9)

135

(9.1)

[표 4-7]분석대상지역 환경특성(조망)
(단위:개수(%)
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4)지역사회의 경제적 특성(특별시세/구세)

지방세는 부과 및 활용주체에 따라 特別市稅와 區稅로 나뉜다.각 하위시

장별로 추징된 지방세 현황을 보면 아래와 같다.

구 분 강북 저가 강북 고가 강남 저가 강남 고가

구세

면허세 0 557 1,804 229

재산세 195 41,002 166,675 21,188

종합토지세 33,353 6,822 -44 -6

사업소세 634 1,897 47,016 5,977

소계 34,182 50,278 215,451 27,388

특별

시세

취득세 9,299 34,962 188,422 23,715

등록세 11,966 46,391 227,493 32,270

레저세 0 16,075 17,302 0

주민세 6,930 22,238 521,482 80,253

자동차세 7,386 24,332 61,032 5,433

특별시분 재산세 3,854 15,503 117,047 14,879

도시계획세 5,849 23,103 121,066 15,390

공동시설세 1,017 3,737 19,549 2,484

지역개발세 4 21 29 5

지방교육세 5,880 28,150 113,970 14,488

목적세 소계 12,750 55,011 254,614 32,367

소계 52,185 214,512 1,387,392 188,917

총계 86,367 264,790 1,602,843 216,305

[표 4-8]각 하위시장별 추징된 지방세 현황
(단위:백만원)

지방세 총계만 놓고 보면 강남 저가,강북 고가,강남 고가,강북 저가 順

으로 총액이 많다.그러나 이는 각 시장별로 존재하는 가구수의 차이를 간

과한 것으로,가구당 지방세를 비교하면 아래 표와 같다.
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　 강북저가 강북고가 강남저가 강남고가

구세 265.69 1,725.22 10,928.65 1,269.58

특별시세 405.63 7,360.70 70,374.79 8,757.31

지방세 671.32 9,085.93 81,303.43 10,026.89

[표 4-9]강남·북 가구당 지방세
(단위:백만원)

[표 4-8]과 [표 4-9]에서 보면,가구당 지방세가 강북에 비해 강남이 현저

히 많은 것을 알 수 있다.한편 가구별 지방세는 강북저가 지역에서 강남

저가지역으로 갈수록 늘어나지만 강남 고가지역에서는 줄어드는 것을 알

수 있다.이는 강남 저가지역에 포함된 논현동,삼성동,역삼동 등에 사업체

(법인)들이 몰려있어 법인들이 낸 세금이 다수 포함되어 있기 때문으로 보

인다.27)

27)강남 고가지역 및 저가지역에 위치하고 있는 사업법인들(300인 이상)의 현황이다.2010년

기준 서울시 통계연보를 보면 사업체(법인)수는 강북 저가지역 3(1.0%),강북 저가지역

15(5.1%),강남 저가지역 248(84.4%),강남 고가지역 28(9.5%)이다.

가장 정확한 통계치는 각 하위시장에서 사업체들이 낸 법인세를 차감하는 것이지만 자료검

색 결과 이러한 자료를 찾을 수 없었다.
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종속변수:
㎡당 실거래가

강북(저가) 강남(고가)

저가지역
(모델1)

고가지역
(모델2)

저가지역
(모델3)

고가지역
(모델4)

상수
7.809** 6.278** 7.244** 6.915**

(0.906) (0.119) (0.267) (0.308)

전용면적
-0.036 0.001 0.249** -0.112**

(0.019) (0.011) (0.022) (0.017)

로얄층
0.024** 0.042** 0.029 0.024*

(0.009) (0.007) (0.016) (0.010)

동남향
0.027 0.006 0.023 0.071**

(0.024) (0.009) (0.021) (0.014)

하천조망
0.003 -0.211* 0.239** -

(0.091) (0.102) (0.032) -

산조망
-0.026 -0.041** -0.002 0.000

(0.015) (0.007) (0.045) (0.017)

공원조망
-0.005 -0.003 -0.044* -0.007

(0.014) (0.015) (0.021) (0.049)

브랜드
0.015 0.059** 0.053** -0.052**

(0.033) (0.018) (0.021) (0.016)

경과년수
-0.060 -0.186** -0.083** 0.474**

(0.034) (0.01) (0.012) (0.048)

용적률
-0.108* -0.081** -0.311** -0.377**

(0.046) (0.015) (0.028) (0.023)

특별시세
-0.098 0.071** 0.046** 0.110**

(0.071) (0.007) (0.016) (0.03)

R
2

0.072 0.413 0.365 0.891

Adj.R
2

0.042 0.406 0.357 0.888

F-값 2.419** 60.078** 43.062** 315.455**

등분산성
1) 0.44

(0.058)
1.17
(0.065)

0.56
(0.060)

0.95
(0.053)

**:P<.01/*:P<.05/-:다중공선성 문제의 회피를 위해 모형식에서 제외
( )안:표준오차

1)Breusch-Pagan방법에 의한 이분산성 검증방법을 적용하였음(귀무가설이 등분산성임)

[표 4-10]평방미터(㎡)당 아파트 실거래가격에 대한 회귀분석 결과

제 2절 가설 검정을 위한 분석모형

1.실거래가 회귀분석 모형

전술한 가설을 검증하기 위하여 회귀분석을 실시하여,아래와 같은 결과를 얻

었다.
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㎡당 실거래가를 종속변수로 하여,각 지역별(강북-저가,강북-고가,강

남-저가,강남-고가)회귀분석을 실시한 결과는 위 [표 4-10]과 같다.

먼저 각 모형의 유의성을 나타내는 F-값은 모두 유의수준(p-value)0.01

에서 유의미하였다.따라서 위의 회귀식은 의미 있는 식이다.다중공선성을

검증하기 위한 VIF(분산팽창요인)검증에서 각 변수의 평균 VIF값은 10을

크게 하회하여 다중공선성의 문제는 발생하지 않았다.이 때 회귀분석 과

정에서 방수,화장실수 등은 다중공선성을 회피하기 위해 모형에서 탈락시

켰다.또한 데이터의 분할에 따라 발생할 수 있는 오차의 이분산성

(Heteroskedasticity)을 검정하기 위해 실시한 Breusch-Pagan검정 결과,

오차의 이분산성이 없는 것으로 나타났다.

2.평가차이에 대한 회귀분석 모형

한편,평방미터당 아파트의 (시세가-실거래가)를 종속변수로 하는 회귀분

석 결과는 아래 [표 4-11]과 같다.

먼저 각 모형의 유의성을 나타내는 F-값은 모두 유의수준(p-value)에서

유의미하였다.따라서 위의 회귀식은 의미 있는 식으로 나타났다.특히,모

형의 설명력을 의미하는 수정된 R2값은 각 모형이 90%를 크게 상회하고

있어,평가차이를 설명하는 데에 있어 본 모형이 매우 유용함을 알 수 있

다.

다음으로 다중공선성을 검증하기 위한 VIF(분산팽창요인)검증에서 각

변수의 평균 VIF값은 10을 크게 하회하여 다중공선성의 문제는 발생하지

않았다.이 때 회귀분석 과정에서 방수,화장실수 등은 다중공선성을 회피

하기 위해 모형에서 탈락하였다.

또한 데이터의 분할에 따라 발생할 수 있는 오차의 이분산성

(Heteroskedasticity)을 검정하기 위해 실시한 Breusch-Pagan검정 결과,

오차의 이분산성이 없는 것으로 나타났다.
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종속변수:

(호가 -실거래가)

강북(저가) 강남(고가)
저가지역

(모델5)

고가지역

(모델6)

저가지역

(모델7)

고가지역

(모델8)

상수
11.983** 9.388** 9.091** 10.586**
(0.861) (0.072) (0.084) (0.248)

전용면적
0.988** 1.017** 1.042** 1.116**
(0.019) (0.006) (0.007) (0.020)

로얄층
-0.038* -0.037** -0.025** -0.033**
(0.019) (0.008) (0.009) (0.014)

준로얄층
-0.05** -0.031** -0.023** -0.037
(0.016) (0.007) (0.009) (0.022)

재건축
-0.04 0.167** -0.004 -0.133
(0.078) (0.059) (0.009) (0.073)

남향
-0.004 -0.002 0.02 -
(0.01) (0.005) (0.015) -

동남향
0.013 -0.013* 0.012 -0.125**
(0.023) (0.005) (0.016) (0.015)

서향
- 0.066** 0.027 -
- (0.02) (0.022) -

서북향
- 0.014 - -
- (0.017) - -

강조망
- - -0.003 0.123*
- - (0.012) (0.063)

공원조망
-0.025 -0.018* 0.058** -0.016
(0.013) (0.009) (0.008) (0.054)

하천조망
-0.001 -0.013** 0.003 -
(0.022) (0.005) (0.010) -

경과년수
-0.043 -0.002 0.001 -0.094
(0.032) (0.006) (0.005) (0.055)

용적률
-0.022 -0.004 0.032** -0.297**
(0.043) (0.009) (0.010) (0.028)

브랜드
-0.04 0.010 -0.008 -0.071**
(0.031) (0.011) (0.007) (0.018)

특별시세
-0.23** -0.004 -0.091** -
(0.068) (0.004) (0.029) -

구세
- -0.009* 0.087** -
- (0.004) (0.030) -

R
2

0.925 0.977 0.972 0.940
Adj.R

2
0.921 0.976 0.971 0.938

F-값 269.391** 2101.812** 1599.460** 489.157**

등분산성
1) 0.32

(0.078)

1.56

(0.056)

0.67

(0.076)

0.78

(0.059)
**:P<.01/*:P<.05/-:다중공선성 문제의 회피를 위해 분석식에서 제외

( )안:표준오차

1)Breusch-Pagan방법에 의한 이분산성 검증방법을 적용하였음(귀무가설이 등분산성임)

[표 4-11]평방미터(㎡)당 아파트 평가차이에 대한 회귀분석 결과
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모형의 적합도(GoodnessofFit)를 최종 점검하기 위해 각 회귀모형에 대

해 잔차분석을 실시하였다.먼저 실거래가격의 잔차 분포를 살핀 결과,강

남구와 중랑구 및 도봉구 모두 정규분포에 근사한 것으로 나타났으며,산점

도 역시 무작위성을 띄고 있어 선형성을 만족하였다.마지막으로 P-P플롯

에서 점들이 45°상에 위치하므로 정규성을 만족하는 것으로 나타났다.28)

또한 시세가와 실거래가격의 차액에 관한 회귀분석의 잔차 분포를 살핀

결과,정규분포에 근사한 것으로 나타났으며,산점도 역시 무작위성을 띄고

있어 선형성을 만족하였다.또한 P-P플롯에서 점들이 45°상에 위치하므로

정규성을 만족하는 것으로 나타났다.29)

제 3절 가설 검증

1.가설 1(주택 하위시장별 균형가격평가함수가 존재)의 검증결과

1)가설 검증

거래가격 수준별로 분류한 주택 하위시장에 존재하는 균형가격평가함수가

개별적인가를 확인하기 위해 먼저,각 하위시장에서 특성변수의 회귀계수를 살

폈다.[표 4-10]을 보면 각 지역별로 실거래가격(균형가격)에 유의미한 영향을

미치는 변수,그리고 각 변수가 미치는 영향(긍정적/부정적)이 다른 것을 알 수

있다.지역별로 보면,먼저 강북의 저가지역에 대한 회귀분석 결과는 층

(p<0.01)과 용적률(p<0.05)만이 실거래가에 유의미한 영향을 미침을 알 수 있

다.반면 강북 고가지역의 경우 층(p<0.01),조망(p<0.05),브랜드(p<0.01),경과

년수(p<0.01),용적률(p<0.01),특별시세(p<0.01)등이 실거래가격에 유의미한

영향을 미치고 있다.다음 강남(고가)저가지역에 대한 회귀분석 결과를 보면

전용면적(p<0.01),조망(p<0.01),브랜드(p<0.01),경과년수(p<0.01),용적률

(p<0.01),특별시세(p<0.01)등이 실거래가격에 유의미한 영향을 미치고 있다.

반면 강남 고가지역의 경우 브랜드(p<0.01),경과년수(p<0.01),용적률(p<0.01),

28)[부표 2]에서 확인할 수 있다.

29)[부표 3]에서 확인할 수 있다.
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특별시세(p<0.01)외에도 저가지역에서 유의미하지 않던 층(p<0.01),향(p<0.01)

이 유의미함을 알 수 있다.즉,저가지역에 비해 고가지역의 경우 더 많은 요인

들이 아파트 가격에 영향을 미침을,즉 아파트가격 평가함수에서 매수자와 매

도자 모두 공히 더 많은 요인을 고려하고 있음을 알 수 있다.

먼저 용적률은 모형 1～4모두에서 부정적인 영향을 미치는 것으로 나타났

다.용적률은 재건축지역이나 일반지역이나 낮을수록 좋은데,본 연구의 결과

역시 양성돈(2002)의 결과와 일치하고 있다.

또한 산조망(모형2),공원조망(모형3),브랜드(모형2,모형3,모형4),경과년수

(모형2,모형3,모형4)등이 각 모형에서 아파트의 균형가격에 다른 영향을 주

는 것으로 나타나고 있다.즉 각 하위시장에 따라 아파트의 특성을 다르게 평

가하고 있는 것이다.

실제로 각 하위시장의 균형가격모형이 통계적으로 유의미한 차이를 보이는

지를 검증하기 위해 Chow검정을 실행하였다.전술한 바와 같이 Chow검정은

두 선형회귀모형이 실제로 유의미하게 다른 모형인 지를 검정하는 방법론이다.

Chow검정 결과 각 모형들 모두 유의미한 차이(p<.01)를 보였다.따라서 매매

가격을 기준으로 분류할 때 지역에 따라 아파트가격에 영향을 미치는 요인이

다를 것이라는 가설 1은 지지되었다.이러한 결과는 본 논문에서 제시한 바와

같이,아파트 가격에 따라 분류한 지역별 아파트의 가격에 대한 특성가격함수

는 각기 다른 형태를 갖는다는 것을 의미한다.

한편 경과년수은 강북 고가지역에서 부정적인 영향을 미치나,강남 저가지역

에서 그 절대값이 줄어들고,강남 고가지역에서는 긍정적인 영향을 미치는 것

으로 나타났는데(즉 강북 고가지역은 경과년수가 1% 증가할수록 0.186% 실거

래가가 감소하고,강남 저가지역은 1% 증가에 따라 0.083% 감소하는 반면 강

남 고가지역은 1% 증가에 따라 0.474% 증가함),이는 아파트에 대한 평가의

차이를 드러내는 것으로,저소득층의 경우 보금자리로서의 의미에 주안점을 두

어 실수요적 측면을 강조하는 반면,고소득층의 경우 투자가치를 염두에 두는

것으로 보인다.즉 경과년수가 오래될수록 재건축을 통해 투자가치를 높일 수

있을 뿐만 아니라,재건축에 관여하여 자신이 원하는 주택의 형태를 얻을 수

있기 때문으로 보인다.
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강북지역이 실수요를 추구하고,강남지역이 심미적인 수요를 추구하는 것은

다른 연구에서도 확인할 수 있다.강남구와 강북구의 아파트 가격의 결정요인

을 실증분석한 최정동(2007)의 연구에서도 강남구의 경우 인근에 도로가 있을

경우 아파트 가격에 유의미하게 부정적인 영향을 미쳤지만(소음 등으로 심미적

인 면에서 불만),강북구의 경우 유의미한 긍정적인 영향(직장 출퇴근 등 실생

활 면에서 만족)을 미치는 것으로 나타났다.

2)주택 하위시장(지역)별 특징

한편,각 하위시장의 균형가격함수는 각 하위시장에 거주한 가구들의 군집들

이 추구하는 효용을 반영하고 있다.

(1)강북 저가지역

소득과 보유자산이 가장 적은 하위시장인 강북 저가지역의 경우 층과 용적률

만이 유의미한 영향을 미치고 있다.이중로그모형에서 회귀계수는 가격탄력성

을 의미하므로,독립변수의 변화에 가격이 얼마나 민감하게 변화하는 지를 반

영한다.즉 이중로그모형에서 회귀계수()의 의미는 해당 독립변수가 1% 변화

할 때,종속변수가 수치 %만큼 변화함을 의미한다.한편 층,향,조망의 경

우 더미변수로서 로그를 취하지 않았으므로,로그선형함수가 되어 더미 독립변

수의 회귀계수()는 해당 명목에 속할 때(예를 들어 로열층일 경우)가격이


% 변화함을 의미한다.따라서 강북저가지역에서 로열층의 경우 비로열

층에 비해 실거래가격이 2.43%30)만큼 높다.용적률은 1% 증가할 경우 실거래

가격이 0.108% 감소한다고 볼 수 있다.층의 경우 난방비 등 실수요와 관련이

깊고,용적률은 지분과 관련하여 자산의 가치에 관련이 깊은 변수이다.반면 심

미적 변수라 할 수 있는 조망 등은 전혀 주택의 가치에 영향을 미치지 않는다.

강북 저가지역의 경우 가구가 주택에서 기본적인 생리적 욕구를 충족 받고,

안전하게 생활하는 데에만 관련이 있는 실수요적 측면에 관심이 많은 것으로

보인다.

30)본 값은 (ebk-1)*100%에 따라 {(e=2.71)0.024-1}*100%를 계산한 값으로,이후 더미변

수의 값은 모두 이와 같은 과정을 거쳐 계산한 값을 제시하였다.
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(2)강북 고가지역

강북 고가지역에서는 층과 용적률 뿐 만 아니라 하천 조망과 산 조망,브랜드,

경과 년 수,특별시세 등이 주택가격에 영향을 미친다.이를 통해 강북 고가지역

거주가구 군집은 저가지역 거주가구 군집과 다른 것을 확인할 수 있었다.

먼저 하천 조망 등 주택가격에 부정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다.즉

강북고가지역에서는 하천이 보이는 아파트는 4.18%만큼 낮은 것으로 드러났다.

이는 조망 등의 심미적 변수가 해당 지역 아파트의 매수자에게는 평가절하되고

있음을 의미하므로 해당지역 매수자들은 여전히 실수요적 측면을 중요시한다는

것으로 보인다.즉 하천과 산이 인근에 있는 경우 바람과 그림자 등의 영향으로

난방비가 더 들기 때문인지도 모른다.경과년수가 오래된 아파트일수록 아파트

의 가격에 부정적인 영향을 미치는 것 역시 오래된 아파트는 수리할 부분이 많

고,편의시설이 부족하며,난방비가 더 드는 등 실수요적 측면을 만족시켜주지

못하기 때문으로 보인다.

한편 브랜드 아파트인 경우 가격에 긍정적인 영향을 미치는 것은 주목할 만한

결과이다.즉 브랜드 순위가 5위 내인 아파트의 경우,6.07% 만큼 실거래가격이

상승하는 것이다.강북 저가지역에서 확인할 수 있듯,브랜드는 실수요자의 만

족과 관련 있는 변수는 아니기 때문에 강북 고가지역에서 브랜드 아파트가 선

호되는 것은 실수요적 측면은 아닌 것으로 보인다.심재현(2010)의 연구에 따르

면,브랜드 아파트는 거주가구의 사회적 계층을 드러낼 수 있는 좋은 기제이다.

즉 브랜드 아파트에 사는 것을 통해 자신이 어떤 사회적 계층에 속하는지를 드

러내는 과시적 욕구와 관련이 깊은 것이다.따라서 강북 고가지역 가구들은 주

택의 실수요적 측면에 더해 과시적 측면에서도 아파트를 평가하고 있는 것으로

보인다.

(3)강남 저가지역

강남 저가지역의 경우 전용면적,하천조망,공원조망 등이 강북 지역과 달리

유의미한 영향을 미치는 것으로 나타났다.특히 강북 고가지역과 달리 하천조망

이 아파트의 가격에 긍정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다.즉 하천이 보이
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는 아파트는 그렇지 않은 아파트에 비해 실거래가격이 26.99% 높은 것으로 나

타났다.이는 이 지역의 가구군집들이 심미적 특성을 고려하는 것을 반영하

는 것으로 보인다.한편 공원이 보이는 아파트의 경우 그렇지 않은 아파트

에 비해 실거래가격이 4.49% 낮은 것으로 나타났다.공원에서의 활동은 개

인의 프라이버시를 지키지 못하고,또한 불량청소년 등의 활동으로 치안의

문제가 생기는 것과 관련이 있는 것으로 보인다31).

또한 브랜드 역시 긍정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다.즉,브랜드

가 5위 내의 아파트인 경우,5.44% 만큼 실거래가격이 상승하는 것이다.자

아존중의 욕구 역시 주택을 자신의 개인적 가치를 높여주는 수단으로 보기

때문이다(윤복자,1992).

따라서 강남 저가지역은 아파트에서 심미적 효용을 추구하는 거주가구들

의 군집으로 볼 수 있다.

(4)강남 고가지역

마지막으로 강남 고가지역의 경우 이전 지역들과 큰 차이를 보이는데,전

용면적과 브랜드 등이 아파트 가격에 부정적인 영향을 미친다(전용면

적:-0.112,브랜드:-0.052).즉 전용면적이 1% 증가할수록 실거래가격은

0.112% 감소하며,브랜드가 5위 이내인 아파트인 경우,5.33% 만큼 실거래

가격이 감소하는 것이다.강북고가지역에서부터 아파트가 과시재로서의 측

면이 강한 것을 볼 때,강남고가지역의 가구주에게 브랜드 아파트는 더 이

상 자신을 다른 가구와 차별화시키지 못하는 요소이기 때문으로 보인다.

31) 본 연구는 아파트 거래가격을 기준으로 하여, 최고가에 속하는 강남구와 최저가에 속하는 

중랑구와 도봉구를 선정하였다. 즉, 하위시장에 따른 균형가격함수의 차이를 극적으로 보여

주기 위해 양 극단에 속하는 시장을 선택한 것이다. 그 중간에 해당하는 다른 구 등에서는 

공원조망이 긍정적인 영향을 미치는 하위시장이 존재할 수도 있다.
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2.가설 2(층,향,조망에 대한 평가내용이 시장별로 각기 다름)의 검

증 결과

층,향,조망이 아파트의 가격에 미치는 영향이 하위시장별로 상이하다는

가설 2는 부분적으로 지지되었다.

먼저 층의 경우 [표 4-10]에서 보듯,각 하위시장별 균형가격평가함수에

서 아파트 가격에 긍정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다.[표 4-11]에서

도 로얄층은 실거래가격과 시세가격 간의 차이를 유의미하게 좁히는 것으

로 나타났다.즉 실제 거래에서도 좋은 평가를 받아,그만큼 시세가와의 차

이가 적은 것으로 보인다.이는 층이 난방비 등의 실수요적 측면 뿐 아니라

전망 및 조망 등의 쾌적성 모두에 영향을 미치기 때문인 것으로 보인다.이

는 일조량이 건강관리 등에 영향을 미친다는 정수연․김태훈(2005)과도 일

치하는 결과이다.

향의 경우 [표 4-10]에서는 강남 고가지역만 유의미하고 긍정적이나 기

타 지역 모두 영향에 미치지 않는 것으로 나타났다.[표 4-11]을 보면,동남

향과 남향 등 선호되는 향의 경우 층과 마찬가지로 시세가격과 실거래가격

간의 차이를 좁히는 반면(동남향의 경우 강북고가지역에서는 -1.01%,강남

고가지역에서는 -10.1%),선호되지 서향의 경우 둘 간의 차이를 크게 하는

것으로(강북고가지역에서 5.24%)나타났다.이는 난방비 절약의 실수요를

추구하는 강북 저가 지역 가구가 전입해왔을 때,난방비가 많이 드는 서향

의 경우 실제 거래과정에서는 아파트의 가치를 평가 절하하기 때문이다.

조망이야말로,각 하위시장들의 평가가 극명하게 엇갈리는 아파트 특성

이라 할 수 있다.강북 고가지역과 강남 저가지역을 통해 이를 확인할 수

있다.강북 고가지역의 경우 공원이 보이는 아파트는 평가의 차이가 좁혀

지는 반면(-1.4%),강남 저가지역의 경우 평가의 차이가 커진다(7.1%).즉

공원이 보이는 아파트일수록 시세가격만큼의 실거래가격을 못 받는 것이

다.이는 Maslow의 욕구 5단계설을 주택의 효용에 접목한 Newmark&

Thomson(1977),Meeks(1980),조성기(1996),신경주(2005)등에서 보는 것

처럼,고가의 주택가일수록 효용이 프라이버시 중시 쪽으로 옮겨가기 때문
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으로 보인다.

이러한 해석은 시세와 실거래가의 차액에 대한 층,향,조망의 영향에서

일관되게 드러나고 있다.흔히 일조량 등이 좋은 로얄층과 준로열층의 경

우 각 하위시장에서 호가와 실거래가의 차액을 좁히는 것으로 나타나고 있

다.향의 경우 동남향이 강북 고가 시장과 강남 고가 시장에서 차액을 좁히

는 것으로 나타나,해당 시장에서 선호되는 호별 아파트 특성임이 나타나고 있

다.흔히 선호되지 않는 서향의 경우 강북 고가 시장에서는 차액을 늘리는 것으

로 나타나고 있다.

眺望의 경우는 종류별로 각 하위시장에서 각기 다른 평가를 받고 있음이 극명

하게 나타나고 있다.공원 및 하천조망이 강북(도봉․중랑구)고가 및 저가시장

에서는 차액을 줄이는 것으로 나타나,선호되는 조망인 반면,강남 고가 시장에

서는 江조망,강남 저가시장에서는 公園조망 등이 차액을 늘리는 것으로 나타나

해당 하위시장에서 선호되지 않는 조망인 것으로 나타나고 있다.

3.가설 3(하위시장별로 아파트 특성이 시세와 실거래가의 차액에 미치는

영향에 차이가 남)의 검증결과

1)가설 3검증

가설3의 검정을 위해서는 각 하위시장 내 균형가격평가함수([표 4-10])와 (호

가-실거래가격)에 대한 회귀함수모형([표 4-11])모두를 살펴볼 필요가 있다.먼

저 가설 1의 검정결과에서 보는 바와 같이 각 하위시장 내에서는 고가/저가 아

파트에 대해 기대하는 효용이 다르고,그에 따라 주택하위시장별 균형가격함수

가 존재함을 확인하였다.

그렇다면,하위시장별로 시세와 실거래가의 차이를 종속변수로 하는 [표

4-11]을 보자.‘각 하위시장 내에서 (호가 -실거래가)에,아파트의 동일 특성이

미치는 영향이 시장마다 다르다.’는 가설은 [표 4-11]에서 확인할 수 있다.모형

5～8에서 보면 각 아파트의 특성 중 어떤 특성이 유의미한가와,또 각 특성이

미치는 영향이 다르다.

지역별로 보면,먼저 강북(저가)의 저가지역에 대한 회귀분석 결과는 전용면
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적(p<.01),층(p<.01),특별시세(p<.01)등이 시세와 실거래가의 차이에 유의미한

영향을 미침을 알 수 있다.반면 강북의 고가지역의 경우 전용면적(p<.01),층

(p<.01),재건축여부(p<.01),향(p<.01),조망(p<.01),구세(p<.01)등 더 많은 요

인이 차액에 유의미한 영향을 미치고 있음을 알 수 있다.특히 저가지역에서는

유의미하지 않던 향과 조망,區稅가 유의미한 영향을 미치는 것으로 보아,저가

지역과 고가지역은 평가차이에 미치는 요인이 다름을 명백하게 알 수 있다.다

음 강남의 저가지역에 대한 회귀분석 결과를 보면 전용면적(p<.01),층(p<.01),

조망(p<.01),용적률(p<.01),특별시세(p<.01),구세(p<.01)등이 실거래가격에

유의미한 영향을 미치고 있다.반면 강남 고가지역의 경우 전용면적(p<.01),층

(p<.01),향(p<.01),조망(p<.05),용적률(p<.01),브랜드(p<.01)등이 유의미한

영향을 미쳐,저가지역과는 다른 양상을 보이고 있다.ChowTest결과 각 모형

은 모두 유의미한 차이(p<.01)를 보였다.

재건축의 경우 모형 6에서만 시세와 실거래가의 차이를 유의미하게 크게

(18.1%)하는 것으로 나타나고 있는데,이는 아파트에서 얻고자 하는 효용의 차

이로 볼 수 있다.즉 강북저가지역에서는 아파트에서 실수요적 측면의 효용을

기대하기 때문에 재건축이 필요한 오래된 아파트는 선호되지 않는 것이다.이는

강남 저가지역과 강남 고가지역 모두 재건축에 대해서는 유의미한 평가의 차이

를 보이지 않은데서 확인할 수 있다.또한 [표 4-10]을 보면 강북 고가지역 →

강남 저가지역 → 강남 고가지역 순으로,경과년수가 오래될수록 아파트 균형가

격에 미치는 부정적인 영향(가격탄력성)이 줄어드나,강남 고가지역에서는 오히

려 크게 긍정적인 영향(가격탄력성)을 미치는 데서도 확인할 수 있다.

한편 전용면적의 경우 전 지역에서 시세와 실거래가 간 차이를 크게 하는 것

으로 나타나있다.이는 균형가격에서 관련 회귀분석모형([표 4-10])에서 볼 수

있듯,전용면적에 대한 평가를 각 시장에서 다르게 하고 있기 때문이다.즉,강

북지역에서는 전용면적이 아파트 균형가격에 전혀 영향을 미치지 않은 반면(방

향만 보면 저가지역은 부정적 영향,고가지역은 긍정적 영향),강남 저가지역에

서는 긍정적 영향을,강남 고가지역에서는 부정적인 영향을 미치고 있다.

한편 모형 5～8은 이 호가와 실거래가의 차액,즉 양극화가격에 대해 가지는

설명력이 90%을 상회하고 있다.따라서 본 회귀식을 바탕으로 추정한 양극화가
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격은 강남과 강북의 고가 및 저가지역의 평가차이의 대부분을 설명한다고 볼

수 있다.

따라서 매매가격을 기준으로 분류한 지역에 따라 시세와 실거래가의 차이에

영향을 미치는 아파트의 개별특성이 다를 것이라고 본 가설 3은 지지되었다.
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제 5장 결 론

제 1절 요약 및 결론

부동산 이론에서 가장 중요한 관심사는 적정가격의 추정과 특정 변수가

가격에 얼마만큼 영향을 미치는가를 파악하는 일이다.이를 위해서 학계는

물론 실무분야에서도 헤도닉 가격모형을 많이 이용하고 있다.

그러나 이 모형을 어느 정도 범위의 시장에 적용할 것인지,실거래가격이

활용될 수 있게 된 2006년 이후 실거래가와 시세 중 어떤 것을 종속변수로

할 것인지에 대한 논의는 많지 않았던 것으로 생각된다.

따라서 본 논문은 우선 실증분석에서 부동산 하위시장을 어느 범위까지

설정해야 하는지에 대한 현실적 접근을 시도했다.즉 서울시내 아파트를

가장 적은 행정단위인 洞을 기준으로 4개의 군집,즉 4개 하위시장으로 설

정하고,각 하위시장 내에도 각기 다른 가격평가함수가 존재할 수 있는지를

알기 위해 각 하위시장별 실거래가 및 시세,그리고 시세와 실거래가 간의

가격 차이를 종속변수로 하는 변형된 이중로그모형을 사용,각 시장의 가격

결정함수에 어떤 특성 또는 차이가 있는지를 살펴보았다.

사실 실거래가는 매도자와 매수자가 합의한 균형가격이므로 층,향,조망

등의 특성이 가격에 비교적 잘 반영되고 있다고 볼 수 있다.이를 기타 아

파트 속성과 조합하면 개별 아파트의 각 속성이 가격에 미치는 영향을 통

합적으로 검정할 수 있는 장점이 있다.더욱이 실거래가를 피설명변수로

하여 소득 등 보유자산이 유사한 가구들의 군집화된 속성들이 하위시장별

아파트 가격에 어떤 영향을 미치는지도 알 수 있었다.

한편 시세(呼價)는 당해 지역 내의 이미 알려진 헤도닉가격함수에 근거하

여 매도자들만이 내린 개략적인 평가를 그대로 가격에 반영한 것이다.즉,

데이터의 특성상 불가피 하지만 층,향,조망 등 아파트의 개별적

(individual)특성은 무시한 채 해당 지역의 유사 평수 아파트를 기준으로

평가한 평균적 가격인 셈이다.또한 실제 거래가 온전히 반영된 가격이라
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고 보기에도 조금은 무리가 있다.그럼에도 불구하고 매도자들은 자료수집

상의 편리성 때문에 이들 呼價를 가격협상 과정에서 제시하는 게 현실이

다.

본 연구는 이들 수요 및 매도자의 판단이 고루 반영된 실거래가와 매도

자만의 판단으로 평가된 시세(호가)를 상호 비교함으로써 개별 아파트가

지닌 각 속성에 대한 지불의사에서,시세가에 포함된 허수적 요인은 있지

않은 지를 검정하고자 하였다.

검정 결과 가설 1이 지지됨으로써 동일한 아파트라 해도 각 하위시장별

로 각기 다른 평가함수가 존재하고 있음을 알 수 있었다.

이를 통해 가설2역시 지지되어 층,향,조망 등 동일한 아파트의 세부적

특성에 대해서도 군집별로 서로 다른 평가를 내리고 있음이 드러났다.

다음에는 시세와 실거래가의 차액에 대해 특정의 아파트 및 지역이 지닌

개별특성들이 어떤 영향을 미치는지를 각 하위시장별로 분석하였다.이를

통해 각 하위시장별 시세(호가)에는 반영되지 않던,아파트의 세부적 특성

들이 시장별 차액에 각기 다른 영향을 미치는 것을 확인할 수 있었다.이는

하위시장별로 실거래가를 종속변수로 할 경우,각 아파트의 동일한 개별특

성에 대해서도 군집별로 서로 다른 평가를 내리고 있음을 나타낸다.즉 이

러한 부동산 시장의 현실로서 인식할 때,단순히 시세가격만을 신뢰하는 것

이 위험함을 의미한다.

이를 좀 더 상세히 설명하면 각 가설은 모두 유의미한 수준에서 지지되

었다.즉,하위시장별 상이한 헤도닉가격함수의 존재를 상정한 가설 1은 하

위시장별로 회귀함수의 계수들이 각기 달랐지만,최종적으로 초우검정

(Chow Test)결과 각 모형들이 유의미한 차이를 보이는 것으로 나타났다.

다음으로 가설2는 아파트의 개별 특성인 층,향,조망에 대해 하위시장별

로 각기 다른 지불의사(회귀계수)가 나타날 것이라는 내용이다.모델1～4를

보면,로열층은 모든 하위 시장에서 유의미하고,긍정적인 평가를 하는 것

으로 나타났다.반면 동남향은 강남 고가지역의 경우 유의미하고,긍정적인

평가를 하는 것으로 나타났으나 다른 하위시장에서는 무의미하였다.조망

의 경우 동일한 특성이라도 하위시장별로 극명한 차이를 보였다.예를 들
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면 하천조망의 경우 강북 고가지역에서는 아파트 가격에 유의미하지만,부

정적인 영향을 미치는 반면,강남 저가지역에서는 유의미하지만,긍정적인

영향을 미치는 것으로 나타났다.山조망은 강북 고가지역에서만 유의미한,

부정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다.공원조망 역시 강남 저가지역에

서만 유의미한,부정적인 영향을 미치는 것으로 나타났다.모형5-8에서도

시세가격과 실거래가격의 차액에 대해 층,향,조망이 미치는 영향은 하위

시장별로 각기 다른 것으로 나타났다.따라서 층,향,조망 등이 하위시장별

로 각기 다른 지불의사를 나타낸다고 본 가설 2는 지지된 셈이다.

다음 가설 3은 동일 아파트의 특성이라 하위시장별로 시세가격과 실거래

가격의 차액에 미치는 영향이 각기 다를 것이라는 내용이다.가설 3역시

모델5～8에서 보면 평가의 차이에 유의미한 영향을 미치는 변수들은 각기

달랐으며,최종적으로 초우검정에서는 각 모델들이 유의미한 차이를 보이

는 것으로 나타났다.

이와 같이 서울의 고가 및 저가 아파트 지역,즉 하위시장별로 가격결정

함수가 달랐으며,아파트의 개별특성이 시세와 실거래가의 차이에 미치는

영향 역시 하위시장별로 서로 다르다는 것을 확인할 수 있었다.

제 2절 기대효과와 한계

본 연구는 행정구역상 洞 단위까지 세분화시킨 자료로 개별 아파트가 지

닌 실제 가치인 실거래가와 아파트 소유자가 기대하는 기대가치(효용)인

呼價가 어떤 경로를 통해 형성되며,또 호가와 실거래가의 차이를 결정하는

요인은 무엇인지를 분석하였다.

그러므로 연구 결과를 실용적으로 활용한다면 거래 당사자는 물론 중개

업자들에게도 상당한 도움이 될 것이다.한 가지 例로 서울 강남 고가 시장

과 유사한 특성을 지닌 타 도시의 특정 하위시장에서 아파트의 적정 가격

을 推定코자 할 경우,먼저 해당 시장에서 주로 추구되는 효용이 실수요나

심미성 중 어디에 비중을 두고 있는지,그리고 이러한 부분이 아파트의 개

별특성에서 어떻게 구현되는지,마지막으로 이것이 시세와 실거래가의 차
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이에 어떤 영향을 미치는지를 파악하면 거래를 보다 쉽게 성사시킬 수 있

을 것이다.이 요인이야말로 시세가격에서 과대 혹은 과소평가되고 있는

요인이기 때문이다.이런 문제는 당국의 부동산 정책 구현에도 활용될 수

있을 것이다.

마지막으로 본 연구가 지닌 한계는 하위시장별로 헤도닉가격함수의 실체

를 더 구체적으로 밝히지 못했다는 아쉬움이 있다.비록 행정 洞 단위라 해

도 거주가구별로 추구하는 효용은 각기 다를 것인 바,이를 구체적으로 파

악해서 가격추정에 반영하고 그 결과를 살폈어야 했다.이를 위해서는 가

족의 수 등 가구원 규모나 연소득,지니계수 등 가구별 경제적 특성과 라이

프스타일의 차이 등을 설문조사방식을 통해서 찾아내야만 한다.그러나 개

인이 동 단위로 세분화된 전수조사 데이터를 수집한다는 것은 거의 불가능

하다.또한 가구별 소득 및 재산수준에 관련된 자료를 설명변수로 이용하

는 것이 옳지만 이러한 자료 또한 구할 수가 없어 부득이 세금부담을 그

대리변수로 이용한 것도 한계였다.향후 보다 구체적인 자료에 의한 연구

를 기대해 본다.
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강남 고가

강남 저가

강북 고가

강북 저가

[부표 2]실거래가격에 대한 회귀분석의 적합도 분석

히스토그램 P-P도표 산점도

강남 고가

강남 저가

강북 고가

강북 저가

[부표 3](시세가격-실거래가격)에 대한 회귀분석의 적합도 분석
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[부표 4]강남구 소속 동들에 대한 군집분석 결과(덴드로그램)
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[부표 5]강북구 소속 동들에 대한 군집분석 결과(덴드로그램)
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ABSTRACT

AStudyonTheHedonicPriceModel

ineachSubHousingMarket

Park,WoonSeon

MajorinRealEstate·Economics

Dept.ofEconomics&RealEstate

GraduateSchools,HansungUniversity

Whatmostlymattersinrealestatescienceistoestimateproper

priceandtomeasuretheeffectofahousecharacteristicontheprice.

Totothat,hedonicpricemodelisafrequentlymethodinacademicand

practicalfield.

However,atwhatscopeofamarketandwhichdependentvariable

isacceptabletobeadoptedbetweenrealtransactionpriceandbidding

pricehavenotbeendebatedwelltillnow.

Thereforethisresearchtakearealisticwaytodeterminethe

scope of realestate sub-markets.In other words,Icluterized

condominiumsinSeoulinto4groupswhichiscomposedof'Dong'.

Andtotesttheexistenceofheterogeneoushedonicmodelineach

sub-market,Ibuiltupandranparadoublelogregressionmodelswhich

userealtransactionpriceand(biddingpriceminusrealtransaction

price)asdependentvariableseachtoseethedifferenceintheprice

modelamongsub-markets.
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Realtransactionpricehaswellincludecharacteristicsofindividual

condominium suchasthefloor,view,anddirection.Somodelcombing

them with theothercharacteristicswholly explainstheeffectof

characteristicsontheprice.Theeffectofdemographicvariableslike

house'sincomeinclusteredhouseholdinthelocalcanbeexplained

well.Bytheway,biddingpriceiscollectedbyknownhedonicprice

model.Itdoesnotreflecttheestimationofhousebuyers.AndItdoes

notincludetheindividualcharacteristicssuchasfloor,direction,and

view.

Socomparisonbetweentherealtransactionpriceandbidding

price can help the understanding the valuing difference on each

characteristics.

Asaresult,Eachsub-markethasunconnectedhedonicprice

model. So Hypothesis #1 is supported. Therefore individual

characteristicssuchasfloor,direction,andviewhasvariouseffectson

thepricedependingoneachcluster.

Inthemodelwhichadopt(biddingpriceminusrealtransaction

price),theunrespectedcharacteristicsin bidding pricemodelhave

significantlyvariouseffectonthepriceineachsub-market.Thismean

thosecharacteristicarevaluedvariouslydependingonthecluster.

So,allthehypothesesaresupported.Inotherwords,hypothesis#1

ontheexistenceofheterogeneoushedonicpricemodelpricemodelin

eachmarketwassupportedbytheChow testestimate.Hypothesis#2

isaboutthevariouseffectsofburiedcharacteristicsonthevaluing

difference.Hypothesis#3wasalsosupported by theChow test
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estimate.

Morespecifically,inhypothesis#2,individualcharacteristicssuch

asfloor,direction,view arevalueddifferentlyineachmarkets.royal

floorgetsignificantlypositiveeffectonpriceinallsub-markets.But

directionhasthedifferentstory.Southeasthasthesignificantlypositive

effectinKangnam highendregion,buthasnoeffectintheother

region(refertomodel1～4).View hasthevariouseffectin each

sub-markets.mountainview hassignificantlynegativeeffectsonlyin

Kangnam low-endregion.Parkview alsohassignificantlynegative

effectinthemarket.Theseresultstellthatindividualcharacteristics

havedifferenteffectsandwilltopaydependingonsub-market.So

hypothesis#3issupported.

Asaresult,each sub-markethastheheterogeneoushedonic

modelandhasthevariouseffectondifferencebetweenrealtransaction

priceandbiddingprice.

Asalimitation,thisresearchdoesnotfigureoutthemorespecific

structureofhedonicpriceineachmarket.Ineachregion,required

utilitybythehouseholdwouldbevarious.Butspecificdatasuchas

economicstateandlifestylewerenotincluded.SoIadopttaxasthe

representativevariablebutIadmitthatithassomelimitations.Finally

Iexpectmoredevelopedstudybytheconcretelybuiltdatainsome

days.
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