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            초록
          
        

        
          Despite little change in the quality of urban amenities and a declining population, Gwangju Metropolitan City experienced a dramatic increase in the sales prices of apartment units since a series of housing market measurements, including the upward adjustment in property tax rates and home-purchase restrictions in a speculative area, mostly designated in Seoul, Gyeonggi, and Incheon. Employing difference-in-differences (DID), we estimate the effects of the external housing demands on housing prices in Gwangju while controlling for the effect of local housing demand with the pre-to-post-intervention of housing policy practices. We found that policy intervention and external housing demand are positively associated with sales prices of apartments in the local housing market of Gwangju. This implies that speculation-related pseudo-demand plays a role in surges of sales prices. Despite the strong dependency of the housing market on localities, the movement of pseudo-demand on real estate investment at the interregional or national level needs to be identified and considered in policy design.
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      Ⅰ. 서 론
      정부에서는 부동산 주택가격의 안정화를 위해 1987년부터 지속적으로 부동산 대책을 발표하였다. 정부의 부동산 대책에서는 주택가격, 분양권, 청약상황 등 거래 동향을 모니터링하고, 이를 토대로 시장이 과열되었거나 과열될 우려가 크다고 판단되면 투기지역, 투기과열지구, 조정대상지역 등으로 지정하였다. 특히 2018년 발표된 9·13 부동산 대책에서는 광주광역시 광산구, 남구를 집중 모니터링 지역으로 선정하였다(국토교통부·기획재정부, 2018). 2017년 8.2 부동산대책 발표 이후, 비수도권 주택시장 대부분이 침체된 상황에서 광주광역시 주택가격이 급등하였으며 특히 2018년 부동산 가격 급등 요인으로 2017년 대비 줄어든 공급물량을 주요인으로 분석하기도 한다. 부동산 114에서 집계한 자료에 의하면 2016년부터 2018년까지 광주에 입주한 물량은 2만 8,763가구에 그쳤지만 같은 기간 대구는 6만 2,965가구, 부산은 5만 8,901가구 등으로 이와 비교하면 광주는 새 아파트 공급이 매우 적은 수준이다. 이런 상황에서 정부가 수도권 중심의 부동산 정책 발표 이후 규제 제외 지역이자 부동산 가격이 상대적으로 저평가되었던 광주에 외부 투자수요까지 집중되면서 아파트 값이 급등하였다는 분석도 나오게 되었다(박민, 2018.10.23).

      향후 인구구조 변화와 다양한 경제변수의 변동에 따라 주택시장의 복잡한 변화가 예상된다. 이에 주택가격에 영향을 미치는 지역의 사회·경제 현황, 물리적 특성과 최근 문제가 되고 있는 투자목적, 투기목적 등의 외부수요가 주택가격에 미치는 영향 분석을 통해 향후 지역별 주택시장의 변동 특성을 사전에 예측할 수 있도록 영향변수가 무엇인가에 관한 연구가 필요하다. 이는 효율적인 부동산 정책 수립과 서민의 주택시장 안정화를 위한 중요한 부분이라고 할 수 있다.

      지금까지 주택가격에 영향을 미치는 많은 요인에 관한 연구가 진행됐지만, 투기수요, 외부수요 등 수요와 주택가격 간의 영향 관계를 살펴보는 연구는 부족한 실정이다. 이에 본 연구는 내·외부수요가 주택가격에 어떠한 영향을 미치는지 확인하고, 향후 주택단지 신축 또는 분양가 책정 시 지역의 시세, 특성, 소득 등을 고려하여 서민 주거 안정을 도모하기 위한 정책적 시사점을 제시하고자 한다.

    

    

  
    
      Ⅱ. 이론 고찰 및 선행연구
      
        1. 부동산 시장의 특징
        주택시장은 전형적인 불완전경쟁시장이다. 완전경쟁시장에서는 수많은 수요자와 공급자가 존재하며, 제한적인 장벽이 제거된다. 시장에서 부동산은 일반재화와 비교해 큰 비용이 소요되는 상품으로 구매자금은 고유의 권한을 가지고 있지 않을 뿐 아니라 수요자와 공급자의 지속적인 거래가 이루어진다(Bergquist, 2006). 반면 주택시장은 완전경쟁시장의 조건을 충족시키지 못하며 효율적인 배분에 실패가 발생하여 정부가 개입하게 된다. 특히 정부는 주택가격 안정을 국가 경제의 성장과 발전을 위한 궁극적인 주택정책의 목표로 보고 장기적인 관점에서 수요와 공급의 불균형을 최소화하려 노력했다. 그러나 지금까지의 주택정책은 다양한 명분과 시행에도 불구하고 결과적으로 주택가격의 안정과 경제안정에서 모두 만족할 만한 수준을 충족시키지 못했다. 정책에 있어 지역 시장의 환경을 고려하지 않은 단기적인 시행은 예상치 못한 결과를 초래할 수 있다.

        지역부동산시장 변화에 영향을 주는 요인들은 크게 거시경제 및 정책과 같은 거시적 요인과 지역개발사업, 지역경제, 인구·가구 특성, 주거 환경적 여건과 같은 지역적 요인으로 구분할 수 있다. 과거 수요와 비교해 공급이 부족하던 시기에는 거시경제 및 정책에 의해 지역 부동산 시장이 동일한 요인에 의해 영향을 받는 경우가 많았으나, 주택 보급률이 100%를 초과하면서 지역적 요인에 의해 차별화되는 경우가 발생하게 되었다. 따라서 주택 보급률 100% 초과, 경제성장률 둔화, 인구·가구 성장세 둔화 등 주택 수급 여건의 변화로 지역부동산시장의 차별적 변화는 거시경제 여건 변화 및 정책보다 지역경제 여건의 변화에 많은 영향을 받는다(변세일 외, 2016).

      

      
        2. 부동산의 특성 및 외부수요의 정의
        부동산의 경우 일반재화와 비교해 큰 비용이 소요되는 상품으로 구매자금을 축적하는 데 많은 시간이 소요되며, 시장의 참여가 자유롭지 못하기 때문에 유효수요자로서의 시장참여가 제한된다(곽승준·이주석, 2006). 또한 부동산이 단순한 소비재가 아닌 투자재 성격을 지니기 때문에 구매 시 전문적인 분석이 요구된다.

        부동산은 일상생활에서 필수적인 재화이지만 수요의 주체와 부동산의 종류에 따라 가치의 차이가 발생하게 된다. 여기서 수요란 경제주체가 상품을 사들이고자 하는 욕구를 말한다. 소득, 기호, 다른 재화의 가격 등이 수요에 영향을 미치며, 특히 주어진 가격 수준에서 소비자가 일정 기간에 구매할 의사와 능력이 있는 최대수량을 수요량이라고 하며, 재화의 가격(Price)과 수요량(Quantity Demand)의 역(-)관계를 수요 법칙이라고 한다. 이때 가격과 수요량 사이의 관계를 그림으로 나타낸 것이 수요곡선이다(<Figure 1> 참조). 수요곡선의 그래프에는 가격 변화에 따른 수요량의 변화에 대한 정보가 표현되어 있어서 가격의 변화는 수요곡선 상에서의 움직임으로 나타난다(KDI 경제정보센터, 2020).

        
          
          

          Figure 1. 
				
          

          
            Demand curve
            Source: KDI Economic Information and Education Center

          
          

          

        

        부동산 수요의 경우 한국갤럽조사연구소에서 진행한 ‘주거공간 소비자 인식조사’ 결과에 따르면 인구 증가, 1인 가구 증가, 핵가족화, 세대분리, 소득수준의 향상, 소비측면에서의 대체재 가격상승 등 다양한 요인에 의해 수요가 발생되며 주택의 주목적이 이용목적에서 소유목적(재산소유, 투자목적 등)으로 변화되면서 수요가 증가한 것으로 분석하고 있다(이은정, 2016.12.7). 반면 정부의 부동산정책, 부동산의 중과세, 금리인상 등은 부동산 수요의 억제요인으로 작용하기도 한다.

        부동산의 수요는 내·외부수요로 구분할 수 있는데 내부수요는 지역 내에서 발생하는 수요로 해당 지역이 가지는 특성(인구 현황, 지역의 소득수준, 계층별 인구구조의 변화 등)에 의해 형성된다. 일반적으로 내부수요가 주로 발생하는데, 최근 부동산 투기나 거주 지역 이전 등의 이유로 외부수요(지역 외)가 증가하고 있다. 본 연구에서는 광주광역시 지역 외 거주자가 투자 목적, 투기 목적, 실제 거주 목적 등을 이유로 아파트를 구매하는 경우, 즉 광주광역시 외에 주소지를 둔 사람이 광주광역시 지역 내 아파트를 구매한 거래건수를 외부수요로 정의하여 연구를 진행하였다.

      

      
        3. 선행연구 검토 및 연구의 차별성
        주택가격에 영향을 미치는 요인에 대해 지역요인, 물리적 특성, 정책효과, 입지분석 등에 관한 연구가 다양하게 진행됐다. 

        첫째, 물리적 요인을 분석한 연구로 구본창·송현영(2001)은 아파트를 세대특성 및 단지특성으로 구분하여 물리적 특성별 가격 차이를 분석하였으며, 동일 규모의 아파트라도 조건이 좋은 경우 세대 및 단지특성에 따라 가격이 증가한다고 하였다.

        둘째, 지역요인에 관해 분석한 연구로 한동근(2008)은 광역시 주택가격의 변화를 설명하는 변수로 전국적 요인과 지역적 요인으로 나누고 주택가격 상승률의 지역적 차이를 통해 향후 주택정책에서 지역적 특성을 감안한 지역별 주택정책의 필요성을 제시하였다. 김갑성·박주영(2003)은 주택가격 변화율의 지역적 차이와 주택가격 변화율을 설명하면서 통화량, 이자율, 환율과 같은 거시변수 외에 각 지역의 아파트 수, 문화체육시설, 입지특성과 같은 지역적 특성을 함께 고려하였다. 

        셋째, 부동산정책 효과와 관련된 연구로 정재훈·박사유(2018)는 통화정책과 부동산정책 효과를 중심으로 주택유형별 주택가격 변동성에 관해 연구하여 부동산 대책의 효과가 주택유형별로 상이하다는 결과를 도출하였다. 박진백(2017)은 전매제한 규제강화가 아파트가격에 미치는 영향 연구를 통하여 정책도입에 의해 전매거래가 빈번한 지역에 대해 강한 규제를 할 경우 시장이 안정화될 수 있다는 결론을 도출하였다.

        넷째, 구매자 특성에 따른 주택가격의 변화에 대해 신민식·서진형(2014)은 대구광역시를 대상으로 외지인의 아파트 구입이 지역아파트 시장에 미치는 영향에 대해 연구하였는데, 외부의 자본 유입이 지역 주택시장의 매매가격 및 전세가격의 변화에 미치는 영향과 주택시장의 변화를 살펴보고자 하였으며, 연구결과 미분양 아파트 수가 급격히 줄어든 지역의 경우 외부 투자수요가 유입되었으며, 이러한 지역일수록 실수요와 투자수요로 인해 주택 가격이 다른 지역보다 더 큰 폭으로 상승한다는 결과를 도출하였다. Holmes(2017)는 외부 주(State)에 거주하는 사람이 주택을 구매할 경우 지역 내 구매자보다 높은 가격을 지불하였으며, 타 주에 거주하는 판매자는 더 낮은 가격에 주택을 판매하게 된다는 연구결과를 도출하였다.

        선행연구를 검토한 결과, 지금까지는 단순히 주택가격에 영향을 미치는 영향요인이 무엇인가를 탐색했다면, 최근 연구에서는 주택시장을 세분화하여 하위시장별로 구분하고 이를 종합적으로 비교·분석하는 연구가 진행되고 있다. 반면 대부분 연구의 대상지가 수도권에 집중되어 있어 비수도권지역의 주택가격에 관한 연구는 부족한 실정이다. 따라서 본 연구에서는 첫째, 비수도권지역인 광주를 대상으로 주택가격에 영향을 미치는 요인에 대해 부동산 정책발표와 외부수요로 인해 주택가격에 미치는 영향에 대해 분석하고, 둘째, 주택가격 상승에 영향을 미치는 요인을 일부에 국한하지 않고, 선행연구에서 도출된 여러 영향변수를 종합적으로 비교하여 평가한다는 점에서 선행연구와 차별성을 가지고 있다.

      

    

    

  
    
      Ⅲ. 분석대상 및 방법
      
        1. 연구자료 및 분석대상
        본 연구는 국토교통부에서 제공하는 아파트 매매 실거래 가격 데이터를 활용하였다. 2015년부터 2019년까지 최근 5년간 광주광역시 내에서 거래된 아파트 113,561건 중 재개발 등으로 데이터가 없는 1,476건을 제외한 총 112,085건의 매매가격을 실증분석에 활용하고 종속변수로 설정하였다. 헤도닉 가격모형에서는 추정계수의 값이 해당 특성의 변화에 따른 부동산 가격의 변화율 근사치를 보여주는 반로그(Semi-log) 함수를 적용하였다(이용만, 2008). 이에 종속변수에 자연로그(logP)를 취하여 모형의 설명력을 높이고 변수들의 분포를 고려하여 자료의 정규성에 부합되도록 하였다(손학기·이창로, 2016; 신광문·이재수, 2019). 

        독립변수에는 주택가격에 영향을 미치는 요인으로 주요 변수인 수요와 입지특성, 이중차이분석을 위한 변수를 설정하였다. 수요의 경우 내부수요, 외부수요로 구분하고 한국감정원에서 제공하고 있는 월별 아파트 매입자 거주지별 거래현황자료를 활용하였으며, 매입자의 거주지가 관할 시군구일 때 내부수요로 설정하고, 관할시도 외(서울, 기타) 거주자가 매입한 경우는 외부수요로 설정하였다. 물리적 특성으로는 국토교통부의 아파트 매매 실거래 가격 데이터에서 포함하고 있는 아파트의 규모, 건축연도, 주차대수, 난방형태 등으로 설정하고 입지특성으로는 단지 중심으로 지하철역 출구 수, 버스정류소 수, 학교(초·중·고·대학교) 수(광주광역시 교육청, 2019년 기준), 대형마트 수, 병원의 수 현황과 부동산 정책 발표 전·후의 가격특성 분석을 위해 정책변수를 사용하였다(<Table 1> 참조).

        
          Table 1. 
				
          

          
            Descriptions of variables
          
          

        

        
        

      

      
        2. 이중차이분석의 개요
        외부 효과에 의한 주변지가의 변동을 분석하기 위해 사용하는 방법으로는 크게 3가지로 나누어 볼 수 있는데, 가장 일반적으로 사용되는 ANOVA 등을 활용한 사전·사후 비교법(pre/post approach)과 특성가격모형으로 대표되는 횡단면적 접근법(cross-sectional approach), 유사지역 비교법(control area approach)이 있다(Galster, 2004). 상기 3개의 접근방식은 연구방법에 적용함에 있어 각각의 장·단점을 가지며 이러한 특성을 보완하기 위해 지역적 특성의 보정, 변수들의 통제와 표준화, 비교 관점의 다양화 등의 방법을 활용한다.

        사전·사후 비교법의 경우 동일지역을 대상으로 시설의 입지 전·후의 가격수준의 비교를 통해 그 영향을 가늠하며 특정지역의 사업단계별 가격변동 추이를 고찰하는 데 용이한 방법으로 평가된다. 횡단면적 접근방식은 시설의 입지가 가격변동에 미친 영향의 크기를 정량적으로 설명하는 데 사용되며, 다수의 독립변수를 사용할 수 있어 시설입지 이외에 다양한 요인과의 비교가 가능한 방식이다. 유사지역 비교방식은 특정시설의 입지를 제외한 여타 조건이 동일하거나 유사한 지역을 비교대상으로 선정하여 시설입지의 고유한 영향력을 파악하는 것을 목적으로 한다(문장혁, 2012).

        사전·사후 비교법 중 이중차이분석(DID)은 인과관계를 평가하는 연구기법으로 특정정책수단의 효과성을 검증하는 방법이다. 이중차이분석은 2개 집단과 2개의 시간으로 구성되어 2개 집단은 영향력을 받은 것으로 예상되는 처치집단(Treated Group)과 영향력을 받지 않을 것으로 예상되는 통제집단(Controled Group)으로 구분할 수 있고, 2개의 시간은 변수에 영향을 미칠 것으로 추정되는 특정 사건(Treatment)의 발생 전(Before 또는 Pre)과 후(After 또는 Post)로 구분된다(문장혁, 2012). 이에 총	4개의 집단 간 차이를 계산함으로써 특정사건과 영향력의 인과관계를 검증할 수 있다. 

        정부의 특정 정책으로 인해 일정한 시점, 지역에 대해 사회실험을 행한 것과 같은 상황에서 그 정책의 효과를 분석하는 데 유용하기 때문에 본 연구에서는 정책 시행 전의 통제집단(이중차이 분석을 위한 정책효과)과 처치집단(지역 특성과 외부수요)의 차이, 그리고 정책시행 후의 통제집단과 처치집단의 차이를 비교하고자 한다. 정책시행 이전 처치집단은 a, 통제집단은 b라고 가정했을 때, 정책시행 전의 통제집단과 처치집단의 차이는 b-a이며, 정책시행 후 통제집단은 c, 처치집단은 d로 가정했을 때, 차이는 d-c이다. 이에 이중차이분석 추정치는 (d-c)-(b-a)가 된다.

      

      
        3. 가설 및 분석모형 설정
        
          1) 가설설정
          정책효과, 외부수요가 주택가격에 미치는 영향을 살펴보고 이중차이분석을 통해 정책발표 전·후 외부수요에 따른 영향의 비교분석을 실시하고자 한다. 실증분석을 위해 다음과 같이 가설을 설정하였다.

          
H1. 부동산 정책발표로 주택가격이 상승할 것이다.
H2. 부동산 정책발표 이후 지역별 특성이 주택가격 상승에 영향을 미칠 것이다.
H3. 외부수요의 증가로 주택가격이 상승할 것이다.
H4. 부동산 정책발표 이후 외부수요가 증가할수록 주택가격이 상승할 것이다.

        

        
          2) 가설검증을 위한 분석모형
          기본모형은 헤도닉가격 모형의 형태로 독립변수인 주택의 물리적 조건과 주변환경 요인이 한 단위 변할 때, 주택가격이 몇 퍼센트(%) 변하는지에 대해 분석하고자 한다.

          식 (1)에서 종속변수는 log(price)로 주택가격을 의미하며, β2Size ~ β12Hospital 은 독립변수로 아파트가 가지고 있는 특성을 의미한다. 이를 요약하면 식 (2)와 같은 형태가 된다. logP는 종속변수인 아파트 가격의 로그값을 의미하며 (n+1)벡터의 아파트가격 데이터이며 관측개수는 112,085개이다. xk는 아파트 거래건별로 가지고 있는 특성, βk는 아파트 특성 회귀계수이다. k값은 총 11개의 특성변수를 의미한다. 
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          가설 ‘H1. 부동산 정책발표로 주택가격이 상승할 것이다.’를 검증하기 위해 정권교체 이후 최초 부동산 정책발표 시기인 2017년 6월을 기준으로 정책발표 전·후의 아파트 가격 변화에 대해 분석을 실시하였다.

          수식 (3)의 경우 다중회귀분석 형태로 나타낸 것이며 부동산 정책발표 전후 주택가격 변동 특성을 살펴보기 위해 2017년 정책발표(6.19) 시기와 2018년 정책발표(9.13) 시기를 기준으로 분석하기 위해 정책효과 변수를 Post2017, Post2018 로 설정하였다. 이를 요약하면 식 (4)와 같이 나타낼 수 있다. 
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          가설 ‘H2. 부동산 정책발표 이후 지역별 특성이 주택가격 상승에 영향을 미칠 것이다.’를 검증하기 위해 정책발표와 자치구별 주택가격 변화에 대해서 이중차이분석을 실시하고자 한다. 이중차이분석 모형의 경우 다중회귀분석 방식의 형태로 나타낼 수 있다.

          식 (5)에서 β16(Post×R_dong)~β20(Post×R_gwang)는 주택가격과 위치(영향)의 차이를 통제하며, 이중차이분석의 추정치로 수준(정책발표의 효과)과 추세(지역에 의한 영향)를 고려하기 위한 것이다. 이를 요약하면 식 (6)과 같이 나타낼 수 있다.
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          가설 ‘H3. 외부수요의 증가로 주택가격이 상승할 것이다.’를 검증하기 위해 수요가 주택가격에 미치는 영향을 분석하고자 한다. 아파트 가격의 관측치 수는 총 112,085건이며 주요 변수인 수요의 경우 외부수요 변수를 사용하고 변수 D는 (n+1) 행렬의 수요효과 변수로 수요효과 변수의 수 i는 총 2개이다.
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          가설 ‘H4. 부동산 정책발표 이후 외부수요가 증가할수록 주택가격이 상승할 것이다.’를 검증하기 위해 정부의 부동산 관련 정책발표 전·후를 기준으로 주택가격과 외부수요의 관계를 분석함으로써 외부수요에 의한 주택가격 변동특성을 검토하기 위해 이중차이분석을 실시하였다.

          식 (9)에서 β21OUT(외부수요), β22IN(내부수요)의 경우 아파트가격과 수요에 대한 변수이고 Post×OUT의 경우 이중차이분석을 위한 변수이며 아파트 가격과 수요(영향)의 차이를 통제한다. 이를 요약하면 식 (10)과 같이 나타낼 수 있다.
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      Ⅳ. 분석결과
      
        1. 기초통계
        본 연구 변수에 대한 특성을 살펴보면 <Table 2>와 같다. 먼저, 2015년부터 2019년까지 최근 5년간 거래된 아파트 평균 가격은 17,446만 원(logP=9.76), 평균 규모는 74.12m2, 평균 층수는 8.63층으로 나타났다. 평균 건축연한은 16.75년, 세대당 평균 주차대수는 0.95대이며, 전체 아파트 중 개별난방 사용 아파트는 91%, 계단식 아파트는 76%를 차지하고 있다. 아파트 단지 중심 반경 500m 이내 위치한 학교는 평균 3.05개소, 대형마트 평균 0.11개소, 종합병원 0.14개소로 나타났다. 외부수요는 아파트가 위치하고 있는 구의 해당 연, 월에 발생된 외부구매자에 의한 거래건수를 의미하며 최소 13건에서 최대 699건이 발생한 것으로 분석되었다.

        
          Table 2. 
				
          

          
            Descriptive statistics
          
          

        

        
        

      

      
        2. 변수 간 상관관계 분석
        각 변수 간의 상관관계 분석결과 logP주택가격과 Size규모(.777),	logP주택가격과 Parking주차대수(.723), Size규모와 Parking주차대수(.635), logP주택가격과 ENT계단식 아파트(.448) 간에 정(+)의 상관관계가 높았고, logP주택가격과 Age건축연한(-.533) 간에는 부(-)의 상관관계가 높은 것으로 나타났다(<Table 3> 참조). 

        
          Table 3. 
				
          

          
            Pearson correlation
          
          

        

        
        

      

      
        3. 정책(H1) 및 정책·지역(H2) 효과 분석
        부동산 정책발표 전·후에 따른 효과를 분석한 모형(Model 1)과 부동산 정책발표 전·후, 지역 입지에 따라 영향을 받은 아파트 거래 가격을 파악하기 위한 이중차이분석 모형(Model 2)을 분석한 결과는 <Table 4>와 같다. 

        
          Table 4. 
				
          

          
            Effects of policy intervention (H1) and interactive effects of policy and region (H2)
          
          

        

        
        

        모형(Model 1)에 의해 부동산정책 발표 전·후에 따른 효과를 분석한 결과 2017년 부동산정책 발표 이후 거래된 아파트는 정책발표 이전보다 10.4% 높은 가격에 거래되었고, 2018년 부동산정책 발표 이후 거래된 아파트의 경우 이전에 거래된 아파트보다 7.4% 높은 가격에 거래된 것으로 분석되었다. 이는 2017년 부동산 정책 발표로 주택가격이 상승함에 따라 2018년 9.13 부동산 대책에서 광주광역시 일부 지역(광산구, 남구)을 집중 모니터링 지역으로 선정하면서 2017년 부동산정책 발표 이후 보다 낮은 상승률을 보인 것으로 판단되며 건축연한이 오래될수록, 병원이 주변에 입지하고 있으며, 개별난방일수록 아파트 가격에는 음(-)의 영향을 미치는 것으로 분석되었다.

        부동산 정책발표 전·후, 지역 입지에 따라 영향을 받은 아파트 거래 가격을 파악하고자 이중차이분석(DID)을 실시한 모형(Model 2)의 분석결과에 따르면, 부동산 정책발표 이후 주택가격이 상승하였으며, 자치구별로 보면 서구(14.3%), 남구(12.7%), 동구(2.5%), 광산구(0.5%)순으로 정책발표 이전보다 높은 가격에 거래된 것으로 나타났으며 2018년 부동산대책 발표 이후 남구, 광산구가 모니터링 지역으로 지정됨에 따라 그 외 지역의 북구의 경우 유의하지 않은 것으로 분석되었다. 대부분의 개발사업(주택개발, 도시철도, 산업단지 등), 교육인프라 등이 집중되어 있는 서구, 남구의 경우 주택가격이 상승한 반면, 북구의 경우 개발계획의 부재와 대부분의 아파트가 소형 평수, 노후된 아파트가 대다수로 북구의 아파트가격은 타 지역에 비해 낮다고 할 수 있다(이유진, 2019.11.18).

      

      
        4. 수요(H3) 및 정책·수요(H4) 효과 분석
        수요 효과를 분석한 모형(Model 3)과 부동산 정책발표 전·후, 수요의 영향을 받은 아파트 거래 가격을 파악하기 위한 이중차이분석 모형(Model 4)에 대한 분석 결과는 <Table 5>와 같다. 수요 효과를 분석한 모형(Model 3)의 분석 결과, 총 내부수요, 즉 광주광역시 내 거주자가 지역의 아파트를 구매하는 경우 거래가 100건 발생할 때 아파트 가격은 평균적으로 1.1% 감소하였다. 외부수요인 타 지역에 연고를 둔 사람이 광주에 있는 아파트 100채를 구매할 경우 광주지역의 아파트 가격은 평균적으로 0.67% 증가하는 것으로 분석되었다.

        
          Table 5. 
				
          

          
            Effect of demand factor (H3) and interactive effect of demand and policy intervention (H4)
          
          

        

        
        

        부동산 정책발표 전·후, 수요의 영향을 받은 아파트의 거래 가격을 파악하고자 이중차이분석(DID)을 실시한 모형(Model 4)의 2018년 부동산 정책발표를 기준으로 전·후 외부수요에 의한 아파트가격 비교 결과 정책발표 이전에는 외부수요 100건이 발생할 경우 아파트가격이 평균적으로 5.9% 감소하는 반면, 정책발표 이후에는 외부수요, 즉 외지인이 아파트를 100채 구매할 경우 아파트 가격은 평균적으로 1.09% 증가하는 것으로 나타났다. 이는 정책발표로 인해 외지인이 광주지역의 아파트를 구매할 경우 더 높은 가격에 구매한다는 것을 알 수 있다. 

      

    

    

  
    
      Ⅴ. 결 론
      본 연구는 외부수요가 주택가격에 미치는 영향을 분석하였다. 먼저, 기본모형에서는 단지특성, 입지특성, 편의시설 등 아파트 특성 독립변수가 주택가격에 미치는 영향을 분석하였으며 가설검증을 위한 모형 분석결과는 다음과 같다.

      첫째, 부동산 정책의 경우 2017년 6.19 부동산 정책발표 이후 거래된 아파트의 경우 정책발표 이전보다 10.4% 높은 가격에 거래되었으며, 2018년 부동산 정책 발표 이후 7.4% 높은 가격에 거래되었다. 또한, 2018년 부동산 정책발표 이후 거래된 아파트보다 2017년 정책발표 이후 거래된 아파트가 더 높은 가격에 거래된 것으로 분석되었다. 이는 타 지역(수도권, 기타 지역)에 비해 광주광역시의 주택가격이 상대적으로 낮고, 투기목적 등으로 외지인이 지역 내 아파트를 구매할 경우 시세보다 높은 가격에 아파트를 구매하기 때문에 외부수요가 주택가격 상승에 영향을 미친 것이라고 판단된다. 건축연한이 오래되었거나 병원 인근에 있는 아파트 가격에는 음의 영향을 미치는 것으로 분석되었다.

      둘째, 정책효과와 지역의 차이가 주택가격에 미치는 영향을 분석한 결과 정책발표 이후 4개 자치구(동구, 서구, 남구, 광산구) 모두 아파트 가격이 상승한 것으로 분석되었다. 특히 서구의 경우 부동산 정책발표 이후, 이전보다 14.3% 높은 가격에 거래되어 동구(2.5%) 보다는 약 5배 이상 높은 가격에 거래된 것으로 나타났다. 따라서 정책발표에 따른 효과는 동일한 광역시에서도 지역별 차등이 크게 나타남을 알 수 있었다.

      셋째, 수요가 주택가격에 미치는 영향 분석결과 내부수요의 경우 아파트 거래 100건이 발생할 때, 주택 가격은 평균적으로 1.1% 감소하였고, 반면에 외부수요인 타 지역에 연고를 둔 구매자가 아파트 100채를 구매할 경우 아파트 가격은 평균적으로 0.67% 증가하는 것으로 나타났다.

      넷째, 정책효과와 외부수요가 주택가격에 미치는 영향을 분석한 결과, 외부수요인 타 지역에 연고를 둔 구매자가 아파트를 100채 구매할 경우 정책발표 이전에는 아파트 가격은 평균적으로 5.9% 감소하는 반면, 정책발표 이후에는 아파트 가격이 평균 1.09% 증가하는 것으로 분석되었으며 정책발표로 인한 외부수요가 주택가격 상승에 영향을 미치는 것으로 나타났다.

      이를 종합하면, 부동산 정책, 외부수요, 지역별 특성 등이 아파트 가격에 정(+)의 영향을 미치는 것으로 분석되었으며, 특히 이중차이분석에서는 2017년, 2018년 부동산 정책발표 전·후 주택가격의 변화를 비교한 결과 정책발표 이후 전체적으로 주택가격이 상승한 것을 알 수 있었다. 앞에서 시사한 바와 같이 투기목적, 가수요 등 외부수요가 주택가격 상승에 영향을 미쳤다고 볼 수 있다. 2018년 9.13 주택시장 안정대책은 투기수요 근절과 맞춤형 대책, 실수요자 보호 등이 중점 내용이나, 해당 정책은 수도권에 집중되어 있기 때문에 광주광역시에 정책 효과가 미치지 못한 것으로 판단된다. 이에 9.13 부동산 정책 전에는 수도권에 집중 투기로 인해 비수도권 가격에 영향을 미치지 않았으나, 정책 후에는 상대적으로 가격이 낮은 비수도권 지역에 투자목적으로 주택을 구입하는 외부수요가 증가하여 정책 발표 후에 가격 상승효과가 나타난 것으로 보인다.

      이에 본 연구의 가설이 통계적으로 유의한 것으로 검증이 되었다. 따라서 분석 결과에 기초할 때, 정책발표가 외부수요에 의한 주택가격 상승에 영향을 미치는 것을 알 수 있었다.

      특히 국내와 비슷한 주거환경, 부동산 시장을 보유하고 있는 중국의 경우에는 도시를 1선부터 4선까지, 도시의 규모나, 경제적 현황 등에 의해 등급별로 구분하여 이에 따른 부동산 정책을 수립하여 적용하고, 2017년에는 부동산 정책에서 2선 도시 위주 부동산 규제를 강화하고, 부동산 재고가 많은 3·4선의 중소도시의 경우 주택에 대한 수요와 도시유입인구의 부동산 구매 수요를 자극하는 이원화된 지역 특성을 분석함으로써 지역에 맞는 부동산 정책을 적용하기 위한 노력을 하고 있는 것을 알 수 있고 이러한 사례와 본 연구에서 도출한 분석결과를 통해 수도권 지역의 특성을 반영한 부동산 정책을 타 지역에도 일괄적으로 반영하는 것이 아닌 각 지역별 시장 특성을 반영한 부동산 정책이 제시되어야 한다는 것을 명확히 알 수 있었다.

      본 연구의 한계로는 변수들의 시간적 범위에 의한 데이터 수집에 한계가 있다. 주택보급률의 경우 구별, 월별 데이터 수집이 어렵고 교육시설의 경우에도 월별 데이터 수집이 어려운 실정이다. 연구의 주요 데이터인 매입자 거주지별 거래건수의 경우 자치구 단위의 데이터가 제공되며, 거래건수는 신고일 기준으로 하고, 국토교통부에서 제공하는 실거래 가격 자료의 거래건수는 계약일 기준으로 제공된다. 따라서 동별로 제공되는 실거래 가격자료와의 관계를 상세하게 서술할 수 없고, 실거래 건수와 매입자 거주지별 거래건수 합계의 차이가 발생한다.

      실거래 건수와, 매입자 거주지별 거래건수의 차이는 주택 매매 시 신고일 이후 60일 이내에 계약이 가능하도록 되어 있어 이러한 문제점이 발생하였다. 또한 광주광역시를 공간적 범위로 한정하고 있어 본 연구의 일반화에 어려움이 있다.

      정부의 부동산 분석 결과 광주 외의 대구, 대전 지역에서도 지속적으로 주택가격이 상승하고 있는데 향후 광주광역시 외 광역시 또는 타 지자체를 대상으로 한 전국적인 분석을 통한 연구결과 및 시사점을 도출하는 것이 필요하다.

      또한, 2019년에 들어서 광주광역시의 부동산 공급증가 및 부동산 가격이 안정화되고 있는 추세로 향후 부동산 가격이 안정화된 시점에서 정책효과와 일반적 거시경제지표상의 변화 효과를 축출하기 위해 거시경제변수를 포함해 정책효과와 외부수요에 대한 분석이 추가로 진행되어야 할 것으로 생각된다. 향후, 연구결과를 통해 수도권 중심의 부동산 규제로 인해 비수도권의 주택시장 불안정 등 영향을 미칠 경우에는 수도권 외 지역에도 일정의 부동산 규제 대책을 제시하고, 일정의 부동산 규제로 투자수요, 투기수요에 의해 부동산 가격이 급등하는 것을 예방하고, 서민주거 안정 및 실수요자에 대한 보호정책 마련이 필요하다.
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