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            초록
          
        

        
          The purpose of this study was to understand the implicit prices of hedonic price model in terms of restricted and unrestricted functional forms and to review the rationality of model selection. To this end, the implicit prices of each functional form were compared through case study after reviewing the outlines of functional forms and implicit prices. The empirical case study confirmed that a double linear box-cox model with different transformation parameters for dependent and independent variables appeared to be relatively feasible. However, this study also confirmed that the conformity of restricted models (excluding linear functional form) and unrestricted models did not differ significantly. This showed that it did not necessarily have to select the double linear box-cox model for the value analysis. The Hedonic price model varies in the functional form. However, the difference between the analysis results is not significant because it has a formalized framework. In this respect, the choice of the functional form in the use of the hedonic price model needs to be determined by the researcher's rational judgment by considering the various characteristics of the housing market, such as the variable structure, analysis target and area, and spatial characteristics, rather than blindly following the objective indicators.
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      Ⅰ. 서 론
      주택은 일반재화와 마찬가지로 시장에서의 거래를 통해 가격이 결정되는 시장재라고 할 수 있다. 그러나 이와는 구분된 비시장적 특성도 포함하고 있는데, 주택을 구성하고 있는 다양한 물리적·사회적 요소의 시장가격이 형성되어 있지 않은 비시장재(non-market goods)의 성격이 있다는 점이다. 이러한 특성은 시장거래 가격의 객관성이 부족하고, 시장 외 요인에 의해 가격변동이 쉽게 일어나게 됨으로써 주택가격의 본질 및 본원적 가치를 파악하기 어렵게 만드는 원인이 된다. 이는 시장가격의 왜곡이 일반재화보다 크게 나타날 수 있어 주택가격에 대한 신뢰가 떨어지게 되는 원인으로 작용하게 된다.

      이와 같은 문제의 해결을 위해 학계에서는 비시장재 가치추정을 통한 주택의 적정가격을 파악하기 위해 노력하였다. 헤도닉가격모형(hedonic price model)은 비시장재의 가치추정을 위해 보편적으로 사용되는 분석방법으로 주택에 대한 적정가치뿐 아니라 건설, 환경, 부동산 등 다양한 분야에서 비시장재 가치를 평가하기 위한 도구로 이용되고 있다(이용만, 2008; 조민서 외, 2011).

      회귀모형의 기본 가정인 등분산성(homoscedasticity), 선형성(linearity), 정규성(normality), 독립성(independence)을 바탕에 둔 OLS(ordinary least squares) 기반의 헤도닉가격모형은 공간특성을 가진 주택의 가치를 추정할 때 발생하는 공간적 자기상관(spatial autocorrelation) 및 공간적 이분산성(spatial heterogeneity)을 해결하는 데 어려움이 있다(김성우·정건섭, 2010). 그런데도 헤도닉가격모형이 보편적으로 사용되는 이유는 대안으로 사용되는 비모수적 추정방법이 가진 가설검정의 어려움, 설명변수에 따른 표본 증가의 필요성, 더미(dummy)변수에 대한 효과추정의 문제(박헌수, 2001)가 존재하고, 비모수 추정방법과 비교해 추정결과의 편의성(bias)이 크지 않으며, 분석결과에 대한 해석이 편리하기 때문이다(Cassel and Mendelsohn, 1985). 이와 함께 박스콕스(box-cox)와 같이 종속변수와 독립변수에 우도비(likelihood ratio)를 최대화하는 변환모수(transformation parameter)값을 헤도닉가격모형에 적용함으로써 모형적합도를 높일 수도 있다(Cropper et al., 1988; 서원석, 2010).

      이러한 측면에서 헤도닉가격모형은 주택가치 분석에 지속적으로 사용되고 있으며, 다양한 연구를 통해 모형의 기본원리 및 함수형태가 설명된 바 있다(박헌수, 2001; Lim and Ko, 2003; 이용만, 2008; 서원석, 2010; 김성우·정건섭, 2010). 그러나 여전히 어떠한 함수형태를 사용하는 것이 합리적인지에 대해서는 많은 논란이 있는데, 독립변수의 형태(Cassel and Mendelsohn, 1985; Seo and von Rabenau, 2011), RSS(residual sums of squares)의 비교(Rao and Miller, 1971; Seo, 2018), 변환모수의 비제약화(Freeman, 2003; 서원석, 2010) 등을 통해 적절한 함수형태를 사용하게 된다.

      이와 더불어 헤도닉가격모형의 가장 중요한 기능인 내재가치 비교를 통해 모형의 적절성을 평가할 수도 있다. 이 경우 박스콕스모형은 종속·독립변수의 변환모수(λ, θ)를 특정 값으로 제약하지 않는 함수형태라는 점에서 모형적합도가 가장 높다고 할 수 있는데, 이와 기타 모형의 내재가치 비교를 통해 그 편차를 확인한다면 함수선택 기준에 대한 합리성을 제고할 수 있을 것으로 보인다.

      따라서 본 연구는 헤도닉가격모형의 제약 및 비제약 함수형태를 이해하고, 이들 모형의 내재가치를 비교함으로써 헤도닉가격모형 함수선택에 대한 합리성을 살펴보는 데 그 목적을 두고 있다.

    

    

  
    
      Ⅱ. 헤도닉가격모형의 이해
      주택가격은 해당 주택을 구성하는 다양한 개별요소의 합계가치라고 할 수 있다. 그러나 다른 재화와는 달리 개별요소에 대한 시장가치가 존재하지 않아 이를 추정하기 위해서는 다양한 통계분석 방법을 이용할 수밖에 없다. 헤도닉가격모형은 이와 같은 비시장재 가치를 평가하는 데 있어 대표적인 분석기법이라고 할 수 있다(이용만, 2008; 서원석, 2010).

      헤도닉가격모형은 1922년 Haas의 연구로부터 시작되었다는 주장이 있지만, 보편적인 인정을 받지 못하는 것으로 보이며, 1926년 Wallace가 수행했던 농지가격 평가연구를 그 시초로 보는 경향이 있다(Colwell and Dilmore, 1999). 그러나 헤도닉(hedonic)이란 용어를 처음 사용하면서 헤도닉모형을 이용해 가치평가를 수행한 연구자는 Court(1939)이며, 대체로 이때부터 헤도닉가격모형이 시작되었다고 알려져 있다(이용만, 2008).

      이후 Rosen(1974)에 의해 함수형태가 수요자에 따라 달라지지 않는다는 점이 밝혀지면서 재화의 가격은 해당 재화의 양적 속성들의 특성에 의해 추정될 수 있다는 점이 명확해졌다(이용만, 2008). 구체적으로, 헤도닉모형에서 주택가격은 해당 주택이 가지고 있는 구조적 특징, 외부환경, 외부요소와의 접근성과 같은 개별요소에 대한 비시장가치의 합으로 구성된다는 특징이 있다고 본다. 이를 다시 표현하자면 일반적인 수요자가 지불할 수 있는 각 개별요소의 최대 지불의사 합계가 주택가격이 된다는 것이다(Rosen, 1974; 서원석, 2010). 이는 곧 수요자가 최대 지불의사를 통해 자신의 효용(U)을 극대화한다고 볼 수 있으며, 다음과 같은 함수로 표현할 수 있다.
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      여기서 xi는 i번째 주택재화의 속성을, ψ는 기타 속성을, Ph는 주택가격을 나타낸다. 이때 제약조건은 소득 Y를 최대로 활용해 주택재화를 구입함으로써 효용의 극대화가 이루어진다는 의미를 가지고 있다. 결국 수식 (1)은 i번째 주택재화에 대한 최대 지불금액은 U(x1,x2,ψ)에 의해서 결정된다는 것을 설명하고 있으며, 최대화 문제는 x1,x2 그리고 ψ을 포함하는 라그랑지 함수(L)의 1계조건식을 통해 다음과 같이 표현된다.
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      따라서 수식 (3), 수식 (4) 그리고 수식 (5)를 기초로 다음과 같이 나타낼 수 있다.
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      여기서 γ는 라그랑지 승수이다. 이 함수식은 결과적으로 최적화 상태를 나타내는데, 수요자가 각각의 주택속성을 수식 (7)에 해당하는 만큼 구매할 수 있다는 것을 의미한다. 즉, 관찰된 주택가격은 다양한 구성요소에 대한 수요자의 최대효용을 위한 최대 지불가능 금액의 합계라는 것이다. 이 가격은 또한 판매자에게 있어서도 매매가 가능한 최소판매금액의 의미를 내포하고 있으므로 헤도닉가격은 수요자와 판매자 간 균형가격이라고 할 수 있다(Butler, 1982; Palmquist, 1991). 이러한 기본전제를 바탕으로 한 일반적인 주택가격 구조는 다음 수식 (8)과 같이 나타낼 수 있다(Wallace, 1996).
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      여기서 xi는 주택가격(P)에 영향을 미치는 특성으로 앞에서 설명한 바와 같이 주택가격은 해당 주택을 구성하는 내부요인 및 근린환경을 포함하는 외부요인들에 대한 수요자 지불의사의 합계라고 할 수 있다(Can, 1990).

    

    

  
    
      Ⅲ. 변환함수 및 내재가치 추정
      
        1. 제약헤도닉모형
        주택가격과 해당 주택의 구성요소는 일반적으로 선형관계가 있다고 간주하는데, 선형관계에 기반한 헤도닉가격모형은 수식 (8)을 바탕으로 다음과 같이 표현할 수 있다(Rosen, 1974).
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where,
P= Housing price
α= Regression intercept
βi= Regression coefficients
xi= Independent variables, such as housing structures, neighborhood environments and other characteristics
ϵ= Error term
λ= Transformation parameter (dependent variable)
θ= Transformation parameter (independent variable)

        여기서 종속변수와 독립변수의 변환모수(λ,θ)는 각각 아래 수식 (10) 및 수식 (11)과 같은 조건을 가지게 된다(Halvorsen and Pollakowski, 1981).
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        이때 선형헤도닉가격모형은 변환계수를 λ=θ=1로 제약하게 되므로 종속변수와 독립변수는 자체 값을 그대로 가지게 되며, 다음과 같은 함수로 간략히 표현할 수 있다.
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        위 수식을 바탕으로 수식 (13)과 같이 선형모형의 내재가치(∂P/∂xi)를 도출할 수 있다. 여기서 내재가치란 주택을 구성하는 개별요소에 대한 수요자의 지불의사 금액이라고 할 수 있으며, 시장에서 거래되는 시장가격이 아닌 잠재된 지불가능 금액이라는 점에서 암묵가격 또는 잠재가격으로도 불린다(Can, 1990; 정금호, 2003). 이는 독립변수 1단위 변화(증가)에 따른 종속변수의 가격변화를 의미한다.
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        선형모형은 해석이 편리하며, 사용하기 쉽다는 장점이 있으나 종속변수와 독립변수가 선형관계에 있다고 간주하기 때문에 복합적이고 다차원적인 사회현상에 부합하는 모형인지에 대한 논란이 있다(이용만, 2008). 따라서 이에 대한 대안으로 종속변수의 변환모수(λ)를 0으로 제약하는 준로그(semi-log) 또는 λ와 θ를 모두 0으로 제약하는 이중로그(double-log) 변환을 통해 비선형에 가까운 사회현상을 선형관계로 해석하게 된다.

        준로그모형은 수식 (9)를 바탕으로 수식 (10)과 수식 (11)을 적용해 수식 (14)와 같이 도출할 수 있으며, 회귀계수(β)는 독립변수 1단위 변화에 따른 가격변화율(%)로 해석된다. 이중로그모형 역시 같은 방법을 적용해 수식 (15)와 같이 도출할 수 있으며, 회귀계수는 독립변수에 대한 가격의 탄력성이 된다. 단 더미변수의 경우 로그를 취할 수 없기 때문에 0과 1로 정의하는 대신 1과 2로 정의한 후 로그를 취해주거나 로그변환에서 제외하는 방법을 사용하게 된다. 이때 더미변수의 회귀계수는 탄력성을 의미하지 않는다(이용만, 2008).
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        선형모형의 내재가치 도출과정을 준로그모형에 적용해 내재가치를 구하면 수식 (16)과 같이 도출되는데, 해석은 선형모형의 내재가치와 동일하게 독립변수 1단위 변화에 따른 종속변수의 가격변화가 된다. 이때 P-는 평균주택가격을 의미한다. 단 독립변수가 더미형태를 가지는 경우 내재가치는 수식 (17)과 같은 방법을 통해 구하게 된다(Halvorsen and Palmquist, 1980; Seo and von Rabenau, 2011).

        
          
            
              	
                
              
              	
                (16) 
				
              
            

          

        

        
          
            
              	
                
              
              	
                (17) 
				
              
            

          

        

        이중로그모형의 내재가치 역시 준로그모형과 같은 방법을 통해 구하게 되며, 해석은 선형 및 준로그모형과 동일하다. 여기서 X-i는 각 독립변수의 평균을 의미한다.

        
          
            
              	
                
              
              	
                (18) 
				
              
            

          

        

        단 더미변수의 경우 로그를 취할 수 없어 로그변환에서는 제외되며, 이 경우 준로그모형의 더미형태와 같아지게 되므로 수식 (17)과 같은 방법에 따라 내재가치를 구할 수 있다.

      

      
        2. 비제약헤도닉모형
        변환모수를 제한하는 제약헤도닉모형은 해석이 편리하지만, 추정결과에 대한 오차는 여전히 존재하게 된다(Goodman, 1978). 이러한 단점을 해결하기 위해 변환모수 값을 제한하지 않는 비제약모형인 박스콕스(box-cox)모형이 제안되는데, 박스콕스를 사용할 경우 0과 1로 값을 제한하는 제약헤도닉모형에 비해 비교적 정확한 추정결과를 확보할 수 있다(Box and Cox, 1964; Cropper et al., 1988; Freeman, 2003).

        박스콕스는 일반적으로 종속변수에만 비제약 변환모수를 적용하거나 양변에 비제약 변환모수를 적용하는 선형박스콕스(linear box-cox)와 2차함수 형태를 사용하는 이차박스콕스(quadratic box-cox)1)로 구분된다. 일반적으로 가장 유연성이 높은 이차박스콕스를 사용하는 것이 모형적합도 측면에서 합리적인 것으로 보이지만, 회귀분석의 변수누락 문제가 존재하는 한 선형박스콕스가 더 나은 모형적합도를 보이는 것으로 알려져 있다(Cropper et al., 1988). 이와 더불어 독립변수의 구조, 사용방법 및 해석의 복잡성 등도 선형박스콕스가 더 광범위하게 사용되는 근거가 되고 있다(Palmquist, 1991; Chen et al., 2002; Freeman, 2003; Fulcher, 2003).

        이러한 측면에서 본 연구는 종속변수에만 비제약 변환모수를 사용하는 선형박스콕스모형과 종속변수와 독립변수 모두 비제약 변환계수를 적용함으로써 높은 유연성을 확보할 수 있는 이중선형박스콕스모형을 중심으로 비제약모형을 설명하고자 한다.

        종속변수에만 제약되지 않는 변환계수를 적용하는 선형박스콕스모형은 아래와 같이 표현된다(Chen et al., 2002). 이때 θ값은 1로 고정되기 때문에 비제약헤도닉모형의 제약함수형태로 불린다(Sakia, 1992; Bender et al., 1980).
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        λ는 일반적으로 -2에서 +2 사이의 범위에서 다음과 같은 MLE(maximum loglikelihood estimation(M))값을 만족하는 모수를 가지게 된다(Emerson and Stoto, 1983; Swanson et al., 2000; 서원석, 2010).
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        이때 n은 관측치의 수를, yi는 i에 대한 변환된 관측치 값을, y-는 변환된 관측치의 평균값을, xi는 원래의 관측치 i값을 의미한다.

        선형박스콕스모형의 내재가치는 Jordan et al.(1985) 및 Blackley et al.(1984)의 이중선형박스콕스모형 내재가치 도출과정을 바탕으로 아래 수식 (21)과 같이 구할 수 있으며, 해석은 제약헤도닉모형의 내재가치 해석방법과 동일하다.
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        반면 Lutzenhiser and Netusil(2001) 및 서원석(2010)은 다음과 같은 방법을 이용해 선형박스콕스모형의 내재가치를 도출한 바 있다.
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        다음으로 종속변수와 독립변수 모두 비제약 변환모수를 적용해 유연성을 높인 이중선형박스콕스는 수식 (23)과 같이 나타낼 수 있으며, λ≠θ≠0 또는 λ=θ≠0의 전제조건을 가진다(Bender et al., 1980; Jordan et al., 1985; Sakia, 1992; Lansford and Jones, 1995a, 1995b).
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        여기서 γj는 회귀계수를, Zj는 더미변수를 의미하며, 변환모수 λ와 θ는 MLE(M) 최대화를 위한 파라미터 값이라고 할 수 있다. MLE는 다음 수식 (24)와 같이 표현할 수 있다. 여기서 σ2는 오차분산추정치(error variance estimate)를, ´은 치환(transposition)값을 의미한다(Lansford and Jones, 1995a).
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        이중선형박스콕스모형의 내재가치는 다음과 같이 구할 수 있으며(Spitzer, 1984; Jordan et al., 1985), 해석은 앞선 모형들의 내재가치 해석방법과 같다.

        
          
            
              	
                
              
              	
                (25) 
				
              
            

          

        

        한편 Lansford and Jones(1995a, 1995b)는 이중선형박스콕스모형 내재가치를 수식 (26)의 방법을 이용해 도출한 바 있다.
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      Ⅳ. 헤도닉가격모형 함수별 내재가치 비교
      
        1. 자료 및 변수
        본 연구는 제약 및 비제약 헤도닉가격모형 함수별 내재가치 비교를 위해 2017년 실제로 매매된 서울지역 아파트실거래 자료를 이용해 실증분석을 수행하였다. 이를 위해 기존 선행연구에서 확인된 바와 같이, 헤도닉모형에서 변수의 누락문제가 존재할 때 종속변수와 독립변수에 각각 비제약 변환모수를 적용함으로써 가장 높은 모형유연성을 확보할 수 있는 이중선형박스콕스를 기준으로 기타 함수를 비교·검토하였다. 이를 통해 직접적인 모형적합도 비교가 어려운 제약 및 비제약 헤도닉가격모형을 간접적으로 비교함으로써 모형적용에 대한 이해를 제고할 수 있을 것으로 판단된다.

        다만 본 연구의 분석결과가 함수별 모형적합성을 설명하는 절대적인 기준으로 활용되기보다는 추정치의 편차를 확인하는 데 목적을 두고 있음을 밝힌다.

        제약 및 비제약 헤도닉가격모형의 내재가치 추정 및 비교에 사용한 아파트실거래 자료는 총 2만 9,091건이었으며, 동일한 조건하에 분석된 결과를 통해 변환함수별로 도출된 주택속성의 잠재가치를 상호비교하였다.

        실증분석에는 아파트구조(apartment structure), 단지특성(complex characteristics), 근린접근성(accessibility), 입지특성(location characteristics)에 포함되는 14개 변수를 사용하였다. 모든 변수는 VIF(variance inflation factor)값이 최대 3.5를 넘지 않아 다중공선성(multicollinearity)으로 인한 과대추정 문제는 없는 것으로 나타났다.

        종속변수로 사용된 실거래가격은 평균 6억 원이었으며, 최솟값은 1억 원, 최댓값은 33억5000만 원이었다(<표 1> 참조).

        
          Table 1. 
				
          

          
            Variables and descriptive statistics
          
          

        

        
        

        독립변수는 먼저 아파트구조에는 전용면적(AREA), 거래층수(FLOOR), 방 개수(ROOM), 건축연한(YEAR), 총세대수(HHOLD), 현관구조(ENT), 난방방식(HEAT)이 포함되었다. 평균 전용면적은 76.3m2이었으며, 거래층수는 평균 9층으로 나타났다. 방 개수는 일반적인 수준인 평균 3개였으며, 건축연한은 18.3년이었다. 단지규모를 나타내는 총세대수는 9세대에서 5,540세대까지 다양하였으며, 평균은 1,101세대로 파악되었다. 현관구조는 계단식이 대부분(66%)를 차지하고 있었으며, 난방방식은 개별난방이 기타 방식(지역난방, 중앙난방)보다 좀 더 많은 것으로 나타났다.

        근린접근성에는 가까운 전철역까지의 거리(METRO), 가까운 공원까지의 거리(PARK), 가까운 초중고등학교까지의 거리(ELEMENT, MID, HIGH)가 사용되었는데, 각각 평균 548m, 1,012m, 313m, 432m, 681m로 파악되었다.

        마지막으로 입지특성에는 공공주택 인접성(PUBLIC)과 서울 강남지역 아파트시장의 특수성을 고려해 강남3구 입지여부(GANG)를 포함하였다.

      

      
        2. 내재가치 비교검토
        함수별 내재가치를 분석한 결과 전체적인 모형적합도는 R2 기준 .731에서 .762로 대체로 본 연구에서 사용한 독립변수가 종속변수인 아파트가격을 잘 설명하고 있는 것으로 나타났다. 다만 기본함수형태인 선형모형의 경우 유일하게 일부 변수에서(예, ROOM) 통계적인 유의성(10% 유의수준 기준)이 확인되지 않았다(<표 2> 참조).

        
          Table 2. 
				
          

          
            Results of statistical analysis
          
          

        

        
        

        분석결과를 살펴보면, 먼저 비교의 기준으로 삼았던 이중선형박스콕스모형은 λ가 .148, θ가 .335로 비선형의 원형을 가지는 것으로 나타났다. 로그우도비는 -307817.43으로 종속변수에만 변환모수 값을 비제약한 선형박스콕스(log likelihood= -308894.38)에 비해 모형적합도가 높은 것으로 확인되었다. 수정된 회귀계수 값 역시 .762로 가장 높은 값을 가져 기존 선행연구 결과를 뒷받침하는 결론을 도출하였다.

        이를 중심으로 기타 모형을 비교·검토해보면, 제약헤도닉모형은 이중로그모형(λ=0, θ=0)의 수정된회귀계수(Adj-R2) 값이 .750으로 가장 높아 선형모형(λ=1, θ=1)이나 준로그모형(λ=0, θ=1)에 비해 모형적합도가 높은 것으로 나타났다. 내재가치에 있어서도 제약모형 중 개별변수 값의 변동성이 상대적으로 작게 나타나 추정결과의 중위성이 비교적 높다는 점을 확인하였다.

        다만 준로그모형 역시 모형적합도 및 개별변수의 변동성 측면에서 이중로그모형과 큰 차이를 보이지 않았는데, 이는 더미형 독립변수가 많이 포함된 자료를 사용하는 경우 준로그모형이 적합하다는 기존 선행연구의 주장(Linneman, 1980; Cassel and Mendelsohn, 1985; Seo and von Rabenau, 2011)도 타당하다는 것을 뒷받침하는 결과라고 할 수 있다. 그러나 일부 변수에서 유일하게 통계적 유의성이 나타나지 않은 선형함수의 경우 적합도 측면에서 가장 낮은 모형임을 확인하였다.

        이에 비해 박스콕스모형은 전체적으로 가장 안정된 결과를 보여주고 있는 것으로 확인되었다. 특히 이중선형박스콕스모형은 R2와 MLE에서 가장 높은 모형적합도를 보여주었을 뿐만 아니라 개별변수 내재가치 값에 있어서도 변수 간 변동성이 가장 낮게 나타났다. 이는 이중선형박스콕스모형이 가장 적절하다는 기존 선행연구의 주장(Cropper et al., 1988)이 우리나라 주택시장의 가치를 분석하는 데도 무리 없이 적용될 수 있음을 보여주는 결과라고 할 수 있다(<표 3> 참조).

        
          Table 3. 
				
          

          
            Comparison of restricted and unrestricted functional forms
          
          

        

        
        

        다만 회귀계수 값의 해석이 비교적 명확한 제약헤도닉모형과는 달리 비제약헤도닉모형은 변환모수가 0 또는 1에 가깝지 않은 이상 내재가격 또는 탄력도를 이용해 결과를 해석해야 한다는 점에서 반드시 박스콕스를 사용해야 하는지에 대한 고민은 필요할 것으로 보인다. 실제로 기존 박스콕스의 모형적합도가 가장 높다는 기존 연구결과에도 불구하고 변환계수가 1 또는 0에 가까울 경우 제약모형과 큰 차이가 없다는 점(민웅기, 2006; 서원석, 2010), 제약모형 추정계수가 가진 직관적 해석가능성, 더미형태의 변수가 포함될 경우 준로그모형의 적합도가 상대적으로 높다는 점 등을 이유로 제약모형이 많이 사용되고 있다.

      

    

    

  
    
      Ⅴ. 결론 및 시사점
      본 연구는 주택가치 분석에 일반적으로 사용되고 있는 헤도닉가격모형의 가장 중요한 기능인 내재가치를 변환함수별로 비교함으로써 분석방법에 따른 가치체계를 이해함과 동시에 모형 선택에 대한 합리성을 살펴보고자 하였다. 이를 위해 제약(선형, 준로그, 이중로그)모형과 비제약(선형박스콕스, 이중선형박스콕스)모형의 함수형태 및 내재가치 추정방법을 고찰한 후 서울 주택시장을 사례지역으로 개별 속성에 대한 내재가치를 비교·검토하였다.

      실증사례 연구결과 종속변수와 독립변수에 각각 다른 변환모수를 적용하는 이중선형박스콕스모형이 적합도 측면에서 가장 유의하다는 결과를 도출하였다. 이러한 점에서 기존 선행연구에서 주장했던 바와 같이 변수누락 현상이 필연적일 수밖에 없는 회귀모형 기반의 분석구조 속에서 이중선형박스콕스모형은 가장 타당성이 높은 것으로 보인다. 그러나 본 연구는 이와 동시에 선형모형을 제외한 제약모형 및 기타 박스콕스모형의 적합도가 큰 차이를 보이지 않는다는 점도 확인하였다. 이는 곧 가치분석에 있어 반드시 이중박스콕스모형을 고집할 필요가 없다는 사실을 보여주는 결과라고 할 수 있다.

      전술한 바와 같이 헤도닉가격모형은 함수형태가 다양하다. 하지만 정형화된 틀을 가지고 있는 관계로 분석결과의 차이는 크지 않다(이용만, 2008). 이러한 측면에서 헤도닉가격모형 사용 시 함수의 선택은 모형적합도를 맹목적으로 따르기보다는 분석자료가 가진 구조, 분석대상, 공간적 특징 등 주택시장이 가진 다양한 특징을 고려한 연구자의 합리적 판단에 의해 결정될 필요가 있다.

      본 연구는 헤도닉모형의 함수형태별 모형적합도를 비교하는 것이 아닌 선행연구를 통해 모형적합성이 가장 높게 나타난 이중선형박스콕스를 바탕으로 기타 함수형태의 내재가치를 비교해봄으로써 제약 및 비제약모형의 이해를 제고하려는 목적하에 진행되었다. 본 연구결과를 바탕으로 향후 추정용 자료와 비교용 자료의 비교, d-statistics의 비교 등과 같은 방법을 통해 제약 및 비제약모형의 모형적합도를 직접적으로 비교·분석하는 추가적인 연구가 이루어진다면 모형적용에 대한 타당성을 더 잘 살펴볼 수 있을 것으로 보인다.

    

    

  
    
      Notes
      
        주1.	이차박스콕스(quadratic box-cox)모형의 원형은 다음과 같다(Bender et al., 1980; Halvorsen and Pollakowski, 1981; Cropper et al., 1988; Guldmann, 1989).
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