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            초록
          
        

        
          This study examined the effect of building age on the price per land share by setting the price per land share, which is an important factor in determining business feasibility from the perspective of apartment redevelopment members, as a dependent variable. By directly using the apartment land share data and conducting an empirical analysis, the study revealed that the existing apartment building age study showed the price per living area, that is the price of the building, overlooked the value of the land, which could cause distortion in the research results. This study is significant because it expanded the understanding of the redevelopment apartment price by introducing the concept of price per land share. The main analysis results of the study are as follows. First, it confirmed that the price per land share is a nonlinear relationship wherein the price decreases as the building age elapses and then rebounds after a certain point. Second, the building age enables redevelopment affects the price per land share by about 3.6 years earlier than the price per living area. Third, expectations for redevelopment are more sensitively reflected in the price per land share than the price per living area. The importance of the land share of the redevelopment apartment increases as the redevelopment period approaches. Fourth, the price per land share rises sharply after 36 years of building age. Thus, one can conclude that the price per land share explosively reflects the expectations of reconstruction, which had been suppressed by the regulation of the reconstruction period and the prolonged project, currently limited to 30 years.
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      Ⅰ. 서 론
      
        1. 연구의 배경 및 목적
        서울시 아파트가 빠르게 늙어가고 있다. 2021년 12월 현재 건축연령이 30년 이상 된 아파트는 서울 전체 아파트 단지 수의 약 19.6%다. 재건축이 없다면 10년 후에는 약 49.8%인 절반 수준으로 증가하고 15년 후에는 75.9%로 늘어날 것으로 예상된다(서울열린데이터광장, 2022). 신규택지 공급이 거의 없는 서울에서 노후 아파트 단지의 주거환경을 개선하고 신규주택을 추가로 공급할 수 있는 대안인 재건축에 대한 관심이 증가하고 있다.

        재건축사업은 정비기간시설은 양호하나 노후·불량건축물에 해당하는 공동주택이 밀집한 지역에서 주거환경을 개선하기 위한 사업이다(도시 및 주거환경 정비법 제 2조). 재건축 사업은 조합원인 아파트 소유자들이 자발적으로 조합을 설립하고 직접 사업주체가 되어 새 아파트를 건설한다. 재건축은 막대한 비용과 통상 정비구역 지정 이후 준공까지 평균 10년 가량 오랜 시간이 소요되는 사업1)으로 조합원들은 사업추진여부를 신중하게 결정할 수밖에 없다.

        재건축 아파트의 소유자들은 재건축 후 본인이 무상으로 받을 수 있는 신축 아파트 면적과 추가로 지불해야 하는 분담금 또는 환급금을 고려하여 재건축 추진여부를 결정한다(김영관 외, 2007; 김지나 외, 2020). 이때 조합원이 무상으로 받을 수 있는 신축 아파트 면적을 산정하는 비율인 무상지분율과 재건축 추가 분담금 또는 환급금의 산정근거가 대지지분이다(강정규·이영희, 2009; 김용희·서진형, 2014). 대지지분은 아파트 소유자가 재건축 추진여부를 검토하고 의사결정하는 핵심 요인이다.

        재건축은 기존 아파트를 멸실하고 나대지 위에 새 아파트를 신축하므로 아파트 건물의 가치는 소멸하고 토지의 가치만 남게 된다(강정규·이영희, 2009). 건축물에 대한 감정평가 기준에서는 감가상각 내용 연수가 40년 이상 된 철근콘크리트 건물의 가치는 없는 것으로 판정하고 있다. 아파트 재건축 사업에서 건물의 가치보다 대지지분의 가치가 더 중요한 이유이다. 그럼에도 불구하고 재건축 아파트 가격변화에 대한 기존 연구들은 전용면적당 가격을 종속변수로 설정하여 가격형성요인을 분석하거나 건축연령 효과를 추정하는 연구가 대부분이었다(이상경·신우진, 2001; 최열·공윤경, 2003; 김석환·이현석, 2005; 이용각·최막중, 2012; 남형권·서원석, 2017). 기존 연구들은 가격형성요인의 중요요인인 대지지분을 고려하지 않거나 건물의 가격을 기준으로 건축연령 효과를 단순 추정하였다. 이에 김천일(2018)은 현재 용적률과 경과년수에 따른 아파트 가격변화 연구에서 현재 용적률이 낮을수록 아파트 가격 반등시점이 빨라짐을 밝힘으로써 토지의 가치가 가격에 영향을 미치고 있음을 시사하였으나 여전히 종속변수로 전용면적당 가격을 설정한 한계가 있었다.

        재건축 사업단계에 따른 가격변화에 대한 연구들(김지나 외, 2020; 오동훈·이민석, 2004)은 공통적으로 사업초기 단계인 재건축 추진위원회 승인 이후 아파트 가격이 급격하게 상승한다고 분석하였다. 현재 법정 재건축 연한은 30년이지만 안전진단 통과 후 정비구역이 지정되기까지 약 5~10년 이상 추가로 소요된다. 재건축 추진위원회가 승인되는 시기는 이보다 늦은 건축연령이 40년 이상 경과된 시점이다. 건물의 가치가 거의 없어지는 시점에서 관찰되는 가격상승을 건물기준의 전용면적당 가격으로 설명하는 것은 무리가 있어 보인다.

        이처럼 아파트 가격변화에 대한 선행연구들이 종속변수로 전용면적당 가격을 사용하는 것은 아파트 분양 및 거래 시 면적당 가격을 이용하는 것이 관행처럼 되어 있고 대지지분 자료 구축의 한계가 있었기 때문으로 판단된다. 그러나 재건축 아파트의 가격을 연구함에 있어 전용면적당 가격은 주택 규모를 기준으로 설정한 건물의 가격으로 토지의 가치를 제대로 반영하지 못한다. 토지가치에 대한 중요성을 간과하고 아파트 가격을 전용면적당 가격으로 일반화하여 연구함으로써 분석결과가 왜곡될 수 있는 한계를 보여주고 있다.

        본 연구는 재건축 아파트의 토지가치를 중심으로 아파트가격을 분석한 최초의 연구이다. 재건축 아파트 소유자 관점에서 사업성 판단의 중요요인인 대지지분의 가치가 재건축시점이 도래할수록 어떻게 변화하는지를 실증적으로 분석하고자 한다. 이를 위해 대지지분당 가격을 종속변수로 설정하여 건축연령에 따른 대지지분당 가격의 변화를 살펴보고자 한다. 기존 연구들의 일반적인 종속변수인 전용면적당 가격과 비교 분석하여 건물의 가격인 전용면적당 가격과 대지지분당 가격 간 어떤 차이가 있는지, 차이가 난다면 어떠한 이유에서 기인하는지 밝히고자 한다.

      

      
        2. 연구의 범위 및 방법
        자료구축의 시간적 범위는 2020년 1월에서부터 2021년 12월까지 24개월 동안의 아파트 실거래가격 데이터를 수집하여 횡단면분석을 실시하였다. 이 시기는 서울시 아파트 실거래가 지수2)가 최저 132.7에서부터 최고 188.1까지 지속적으로 증가한 기간이다. 아파트 가격이 상승하는 시기는 미래의 주택시장에 대한 긍정적인 기대가 증가하는 기간이다. 미래의 재건축을 앞둔 재건축 아파트들에 대한 투자선호가 높아진다. 이러한 기대감이 대지지분당 가격에 더 적극적으로 반영되었을 것으로 예상하였다.

        공간적으로는 서울시 전체 25개 자치구의 아파트를 대상으로 하였다. 지역적 특성을 고려하여 서울 권역을 한강 이남과 한강 이북으로 구분하여 권역별 특성 및 차이점을 탐구하였다. 조사된 사례 단지수는 1,253개 단지이며, 거래 건수는 44,832건을 분석대상으로 하였다.

        재건축사업은 일반적으로 장기간이 소요되는 사업으로 각 사업단계가 진행될 때마다 아파트가격 상승률이 변화한다. 추진위원회 승인 이후부터 아파트 가격이 증가하는 것을 기존 연구들(오동훈·이민석, 2004; 김지나 외, 2020)이 밝히고 있으므로 재건축 사업추진단계를 추진위원회 승인 전과 후로 구분하여 사업추진단계별 차이점을 비교 분석하였다.

      

    

    

  
    
      Ⅱ. 대지지분과 아파트가격에 관한 이론 및 선행연구 고찰
      
        1. 선행연구 고찰
        
          1) 건축연령에 따른 아파트 전용면적당 가격 변화
          헤도닉 가격 모형을 이용하여 건축연령 효과를 분석한 대부분의 연구들이 중요변수로 건축연령과 건축연령 제곱을 적용하였다. <Figure 1>에서 보는 바와 같이 재건축이 없을 경우(B)에는 시간이 경과함에 따라 기능적 노후화 및 주거서비스 수준의 하락으로 아파트 가격은 감소한다. 재건축이 있을 경우(A) 아파트 가격은 주택의 노후화로 인한 주거서비스 수준의 하락과 재건축에 대한 기대에 의해 복합적으로 결정되며 일정 시점 이후 우상향하는 모습을 보인다(이상경·신우진, 2001; 정의철, 2002; 김석환·이현석, 2005; 이용각·최막중, 2012; 김예지 외, 2020). 건축연령이 일정 시점 이상으로 증가하게 되면 재건축으로 인한 주거환경의 개선 및 경제적 이득의 기대심리가 현재의 가격에 미리 반영된다고 보았다.

          
            
            

            Figure 1. 
				
            

            
              Changes in apartment prices due to expectations of reconstruction
              Source: rewrite the Kim et al. (2020, 39p)’s <Figure 3>

            
            

            

          

          선행연구들에서 분석한 반등시점은 <Table 1>에서 보는 바와 같다. 연구 범위별로 살펴보면 강남3구를 대상으로 한 연구(김석환·이현석, 2005; 이상균·임덕호, 2008)에서는 반등시점이 10~12년으로 나타났으며 한강 이남 지역을 대상으로 한 연구(김예지 외, 2020; 우진 외, 2022)들의 반등시점은 21~22년으로 강남 3구 대비 늦게 나타났다. 반면 서울시 전체를 대상으로 한 연구(이번송 외, 2002; 남형권·서원석, 2017)들의 반등시점은 17년 전후로 연구시점이 15년 가량 차이가 남에도 비슷하게 나타났으며 부산시 아파트의 반등시점과도 비슷하다. 이상의 연구들은 재건축 기대심리에 따른 가격반등시점을 추정함에 있어 대지지분의 가치를 고려하지 않고 건물의 가격인 전용면적당 가격을 기준으로 건축연령효과를 단순 추정하였다. 이에 토지의 가치에 주목한 김천일(2018)은 나아가 용적률과 경과년수의 상호작용을 고려한 연구를 통해 현재 용적률의 수준이 낮을수록 반등시점이 빨라짐을 밝혔다. 종속변수로 전용면적당 가격을 설정한 한계는 있으나 현재 용적률이 낮을수록 사업성이 높아지고 재건축을 통한 개발이익에 대한 기대심리가 가격에 선반영된다는 것을 보여줌으로써 토지의 가치에 따라 아파트 가격에 미치는 영향이 다름을 예상할 수 있는 단초가 된다.

          
            Table 1. 
				
            

            
              The point of rebound in apartment prices according to the building age by study
            
            

          

          
          

          재건축 아파트 가격의 건축연령 효과를 추정하고자 한 대부분의 선행연구들은 전용면적당 가격을 종속변수로 이용하였다. 전용면적당 가격은 사용면적을 기준으로 한 건물의 가격이다. 감정평가에서는 건축연령이 경과할수록 건물의 가치는 줄어들다가 40년이 넘으면 토지의 가치만 남는다고 판정한다. 재건축은 기존 아파트를 멸실하고 그 대지 위에 신규 아파트를 신축하는 사업으로 시간이 지날수록 토지가치의 중요성이 증가한다. 그럼에도 아파트 가격형성의 중요요인인 대지지분에 대한 고려가 전혀 없이 건축연령효과를 단순분석함으로써 분석결과가 왜곡될 수 있다.

        

        
          2) 대지지분에 대한 연구 고찰
          대지지분에 관한 연구는 크게 재건축 사업성 판단의 근거가 되는 권리로써 대지지분에 대한 연구와 대지지분을 변수로 설정한 실증분석으로 분류할 수 있다. 사업성 판단의 근거로써 대지지분을 바라본 강정규·이영희(2009)는 재건축사업에서 재산권 산정의 기초가 되는 대지권에 관한 연구를 통해 재건축시 대지권은 종전가치 평가대상으로써 신규 분양평수를 받는 것에 막대한 영향을 미치고 신규 소유 평형 산정에도 큰 차이를 보인다고 하였다. 김용희·서진형(2014)는 무상지분율을 아파트 재건축사업에서 시공사가 대지지분을 기준으로 어느 정도 평형을 추가 부담금없이 조합원들에게 부여할 수 있는지 나타내는 비율로 정의하고 조합이 시공사나 재건축사업 파트너 선정 시 가장 중요한 의사결정의 기준이 된다고 하였다. 이와 유사하게 이번송 외(2002)는 대지지분이 재건축을 통해 향후에 배정받을 수 있는 신축아파트의 크기와 추가 분담금을 결정짓는 중요한 요소라고 보았다.

          대지지분을 독립변수로 설정한 조창섭 외(2008)는 부산시 아파트를 대상으로 대지지분을 이용한 아파트 가격결정모형연구에서 아파트의 가격을 결정하는 요소들 중에서 재건축이 도래하는 시점에서는 대지지분의 중요도가 높아진다고 하였다. 아파트는 아니지만 정우성 외(2019)는 단독주택 재건축의 주택가격 영향요인에 관한 연구에서 종속변수를 대지면적당 실거래가격에 자연로그를 취한 함수를 설정하였다. 연구를 통해 제2종 일반주거지역이 제1종 일반주거지역보다 대지면적당 실거래가격이 높아 토지의 이용가치가 높을수록 토지의 가격이 높다고 분석하였다. 김영관 외(2007)는 주택재개발사업 내 소유자들의 개별 특성요인 중에서 정비사업의 추진 찬반을 결정하는데 미치는 영향요인을 규명하고자 한 연구에서 소유한 토지면적 등이 영향을 미치는 것으로 분석하였다.

          이상에서 살펴본 바와 같이 아파트의 대지지분과 관련된 선행연구들은 공통적으로 재건축 아파트의 대지지분을 재건축 사업성 판단의 중요요인으로 인식하고 있다. 그럼에도 아파트 대지지분 가격에 대한 연구는 거의 없는 실정이다. 토지의 가치에 대한 분석 없이 건물의 가격인 전용면적당 가격을 종속변수로 설정하여 연구하거나 일부 단지에 한정하여 분석하는 수준에 머물러 있다. 이처럼 아파트 가격변화에 대한 선행연구들이 종속변수로 전용면적당 가격을 사용하는 것은 아파트를 분양하거나 아파트 거래 시 면적당 가격을 이용하는 것이 관행처럼 되어 있고 대지지분 자료 구축의 한계가 있기 때문으로 판단된다. 반면 단독주택 재건축의 주택가격 변화에 대한 연구에서 대지면적당 실거래가격을 종속변수를 설정하여 토지의 가치가 가격에 영향을 미치고 있음을 밝혔다. 이는 아파트 재건축의 가격과 관련한 연구에서 대지지분당 가격을 종속변수로 설정하여 분석할 수 있는 가능성을 시사하고 있다.

        

      

      
        2. 선행연구와의 차별성
        대지지분과 주택가격의 관계에 관한 선행연구에서 대지지분을 재건축 사업의 사업성을 판단하는 중요요소로 인식하였지만 정작 대지지분 가치에 대한 분석은 미비하였다. 재건축은 조합원들의 토지를 재원으로 이루어지는 사업이다. 재건축 연한이 가까워질수록 재건축을 통한 주거서비스의 개선과 경제적 이득에 대한 기대감으로 대지지분에 대한 관심이 높아진다. 본 연구는 재건축 시점이 도래할수록 토지가치의 중요성이 증가하는 재건축 아파트의 특성에 집중하여 실제 아파트 대지지분 면적을 활용하여 건축연령효과를 실증분석한 최초의 연구라는데 그 차별성을 갖는다.

        재건축 아파트의 가격에 대한 기존 연구들이 대부분 재건축이 활발한 한강 이남이나 강남 3구를 중심으로 일부 단지에 한정하여 연구가 이루어졌다. 본 연구에서는 서울시내 재건축 연한이 도래하는 아파트가 지속적으로 증가하고 있음을 고려하여 서울시 25개구 전체 아파트를 연구대상으로 설정하여 연구함으로써 공간적 연구범위를 확장하였다.

        또한 서울지역을 한강 이남과 한강 이북으로 구분하고, 재건축 사업단계를 추진위원회 승인 전후로 구분하여 분석함으로써 한강 이남과 한강 이북 지역 간 차이를 살펴보고, 재건축 사업의 구체화 여부에 따라 대지지분당 가격에 어떠한 영향을 미치는지 분석하였다. 이를 통해 재건축 사업에서 토지의 가치에 대한 이해도를 높이고 재건축 관련 정책수립 및 재건축사업을 진행하고자 하는 관계자들에게 유의미한 정보를 제공한다는 점에서 본 연구의 의의가 있다.

      

    

    

  
    
      Ⅲ. 분석의 틀
      
        1. 분석 방법
        
          1) 자료의 구축
          본 연구에서 활용된 자료는 국토교통부의 실거래가격, 서울시의 건축물대장 자료 및 집합건물 대지권지분비율 자료, 한국부동산원의 공동주택가격 등이다. 국토교통부의 실거래가격 자료 중 2020년부터 2021년까지의 서울시 아파트 실거래가격 정보를 활용하였다. 대지면적, 건폐율, 용적률, 세대수 등 아파트 특성은 서울시 건축물대장총괄표제부 자료에서 추출하였으며, 한국부동산원(2022)의 공동주택가격정보자료를 통해 보완하였다. 중요한 변수인 대지지분 데이터는 서울시 집합건물대지권지분비율 정보에서 지번코드(PNU)를 식별코드로 활용하여 추출하였다. 각 거래사례 아파트의 대지지분면적을 활용해 대지지분당 가격을 산정하여 이용하였다. 지하철역, 대형마트, 한강인접성, 초등학교 등 입지특성은 지번주소를 행정안전부 새주소 자료로 변환하고 이를 지오코딩(geocoding)하여 아파트 단지의 공간 좌표를 산출한 후 직선거리를 기준으로 측정하였다. 건축연령이 아파트 대지지분당 가격에 미치는 영향을 확인하기 위해 용도가 공동주택이고 대지지분당 가격을 산정할 수 있는 자료는 모두 포함하였다.

          구축된 데이터는 네이버부동산 사이트의 정보와 비교하여 상이한 자료는 제외하였다. 주택특성과 관련된 결측치가 있는 경우 제외하였으며, 대지지분이 1.00m2인 관찰치, 건폐율 94% 등 이상치가 발견되어 추가적으로 클리닝 작업을 수행하였다. 최초 구축된 44,979개의 거래 건수 중에서 최종적으로 44,832건의 자료를 확보하여 회귀분석을 수행하였다.

          최종적으로 구축된 거래사례 건수 44,832건의 자료를 서울 권역별로 살펴보면 <Figure 2>와 같다. 한강 이남은 22,277건, 한강 이북은 22,555건으로 비슷한 분포를 보이고 있다. 자료에서 가장 오래된 건축연령은 50.75년으로 이촌동 강변아파트가 해당된다. 건축연령이 35년 이상 된 거래 건수는 한강 이남에 편중되어 있음을 볼 수 있다.

          
            
            

            Figure 2. 
				
            

            
              Distribution of the number of transaction cases by building age and region
            
            

            

          

          서울 권역별 사업추진단계 거래사례 건수 및 단지 수 분포는 아래 <Table 2>와 같다. 한강 이남은 674개 단지 22,277건, 한강 이북은 579개 단지 22,555건이 분포되어 있다. 추진위원회 승인 이상 진행되고 있는 거래사례 건수 및 단지 수는 한강 이남이 40개 단지 1,166건이고 한강 이북은 5개 단지 285건이다. 단지 수로는 8배 이상 차이가 나는데 한강 이남지역에 사업단계가 구체적으로 진행 중인 재건축 사업이 많이 분포되어 있음을 파악할 수 있다.

          
            Table 2. 
				
            

            
              Distribution of the number of complexes in each project promotion stage in Seoul
            
            

          

          
          

        

      

      
        2. 분석 모형 및 변수 설정
        
          1) 분석 모형
          대지지분은 조합원 입장에서 재건축을 통해 받을 수 있는 신축아파트의 면적과 추가분담금 또는 환급금의 규모를 결정짓는 중요한 요소이다(강정규·이영희, 2009; 김용희·서진형, 2014). 재건축 사업은 기존 아파트를 멸실하고 나대지 위에 새 아파트를 신축하므로 기존 건물의 가치는 소멸하고 토지의 가치만 남게 된다(강정규·이영희, 2009). 대지지분 가격을 종속변수로 설정한 일부 연구(정우성 외, 2019; 조창섭 외, 2008)를 고려하여 본 연구에서는 대지지분당 실거래가격(이하 대지지분당 가격)을 종속변수로 설정하였다. 전용면적당 가격을 종속변수로 설정한 대부분의 기존 연구에서는 정규성 강화를 위해 자연로그를 취하였다(우진 외, 2022; 조창섭 외, 2008 등). 대지지분당 가격 분포의 정규성을 강화하고 통계적 유효성을 향상시키고자 종속변수에 로그를 취한 반로그모형(semi-log function)의 다중회귀모형을 적용하였다.

          건축연령에 따른 전용면적당 아파트 가격은 준공 이후 점점 하락하다가 일정시점을 기준으로 다시 상승하는 비선형 관계임이 실증되었다(이상경·신우진, 2001; 최열·공윤경, 2003). 대지지분당 가격도 이와 유사한 비선형 패턴을 보일 것으로 예상하고 최저가격을 형성하는 반등시점 파악을 위해 건축연령을 2차식으로 구성하였다. 추정된 회귀 방정식 및 다중회귀모형은 식 (1)과 같다.
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          Pi는 대지지분당 가격, Xi는 건축연령, Rqi는 재건축특성, Hri는 세대특성, Asi는 단지특성, Lti는 입지특성, α0는 상수항, α1,α2,βq,βr,βs,βt는 추정계수, ϵi는 오차항을 의미한다. 최저가격이 형성되는 건축연령은 다음 식을 이용하여 산출하였다.
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          lnP=f(X)에서 양변에 지수를 취하면,P=exp(f(X))이고, ∂P/∂X=exp(f(X))∙f′(X)가 된다.

          ∂P/∂X=0을 만족하는 X를 최저가격 건축연령 X0라고 하면, f′(X0)=0를 만족해야 한다. 따라서 f′(X0)=α1+2α2X0=0이며, 구하고자 하는 X0=–α1/2α2이 된다.

        

        
          2) 변수의 설정
          본 연구에서는 재건축 아파트의 사업성 판단시 중요요인인 대지지분의 가치가 건축연령에 따라 어떻게 변화하는지를 실증적으로 분석하는 연구이다. 이를 위해 선행연구를 중심으로 변수를 검토하였으며 제시된 변수는 <Table 3>과 같다.

          
            Table 3. 
				
            

            
              Variable definitions
            
            

          

          
          

          본 연구의 중요 독립변수인 건축연령은 재건축특성을 나타내는 변수이다. 건축연령은 단지의 사용승인 연월로부터 실거래 연월까지의 개월 수를 12로 나눈 값으로 산정하였다(Lee et al., 2005). 건축연령에 따른 대지지분당 가격도 비선형성을 보일 것으로 예상되어 건축연령과 건축연령 제곱 변수를 설정하였다.

          재건축특성인 사업추진단계는 재건축사업이 단계별로 진행됨에 따라 가격에 미치는 영향이 다르다. 정의철(2002)은 실현효과로서 추진위원회 승인 이상 단계를 전후하여 가격이 다름을 밝혔다. 다른 선행연구들에서는 재건축사업단계를 추진위원회 이전, 추진위원회 승인, 재건축조합설립, 사업시행인가승인, 관리처분인가로 5개 단계로 구분하여 연구하였다. 공통적으로 추진위원회 승인 이후 단계가 추진위원회 승인 이전 단계보다 가격이 높음을 밝혔다(오동훈·이민석, 2004; 김지나 외, 2020). 본 연구에서는 재건축사업추진 단계를 추진위원회 이전과 이후로 구분하여 통제변수로 활용하였다.

          전용면적당 대지지분은 아파트 소유자가 단위전용면적당 가지고 있는 대지지분면적이다. 대지지분면적은 토지의 고유특성 중의 하나인 영속성에 기반하고 있다. 시간이 지날수록 건물의 가치는 물리적, 기능적으로 노후화되어 줄어들지만 토지는 감가상각이 일어나지 않는다. 동일한 전용면적의 아파트 간에도 대지면적, 세대수, 용적률 등에 따라 대지지분면적이 다르기 때문에 대지지분당 가격에 영향을 미칠 것으로 예상되어 변수로 설정하였다.

          입지특성을 나타내는 변수로는 서울지역을 한강을 기준으로 이남과 이북지역으로 구분하였다. 이용각·최막중(2012)는 주택은 고정되어 있는 위치 때문에 지역별 부분시장이 형성된다고 하였다. 우진 외(2022)는 한강 이남이 한강 이북보다 건축연령에 따른 가격반등시점이 약 11년 앞선다고 밝힌 바 있다. 한강을 기준으로 이남과 이북지역의 입지특성이 대지지분당 가격에도 영향을 미치는지 확인하기 위해 더미변수로 설정하였다.

          교통환경, 편의환경, 교육환경 및 자연환경을 고려한 설명변수를 설정하였다. 교통환경으로는 2차 역세권 기준거리인 500m를 고려하여 지하철역이 아파트 단지로부터 직선거리 500m 내에 위치하는지 여부를 더미변수로 설정하였다. 편의시설은 단지로부터 직선거리 500m 내에 대형마트가 위치하는지 여부를 더미변수로 설정하였다. 자연환경은 한강이 아파트 가격에 영향을 미치는 요인이므로 한강접근성을 고려하여 단지로부터 직선거리 1km 내에 한강이 위치하는지 여부를 더미변수로 설정하였다. 교육환경으로는 초등학교가 아파트 단지로부터 직선거리 500m 내에 위치하는지 여부를 더미변수로 설정하였다. 아파트 단지로부터 시청까지의 최단거리를 측정하여 변수로 설정하였다.

        

      

    

    

  
    
      Ⅳ. 실증분석
      
        1. 기초통계량 분석
        분석대상에 대한 기초통계량 분석은 <Table 4>와 같다. 대지지분당 가격의 평균은 약 2,793만 원으로 전용면적당 가격의 평균인 1,246만 원 대비 약 2.24배 높은 것으로 나타났다. 표준편차도 크고 최댓값은 전용면적당 가격의 약 15배 이상 차이가 나타나 대지지분당 가격이 다양하게 분포되어 있는 것을 확인할 수 있다.

        
          Table 4. 
				
          

          
            Summary statistics
          
          

        

        
        

        재건축특성을 나타내는 건축연령은 평균 18.52년이다. 최대 50.75년 된 아파트가 있는 것을 감안하면 대략 중간보다 낮게 분포하고 있다. 사업추진단계는 더미변수로 추진위원회 승인 이상 진행 중인 단지들의 거래 건수 비율은 전체 대비 3.59%이다. 그만큼 재건축사업이 구체적으로 진행되고 있는 단지의 희소성이 높음을 알 수 있다. 재건축사업 추진단계에 따른 아파트 가격 변화는 재건축 추진위원회 승인 이상 진행 중인 단지의 가격상승률이 높다는 선행연구내용을 미뤄보면 추진위원회 승인 이상 진행 중인 단지가 전체 가격변화에 미치는 영향을 파악할 필요가 있다.

        세대특성인 전용면적은 평균 78.51m2로 최소 23.11m2에서 최대 244.77m2로 분포되어 있다. 대지지분면적은 평균 37.40m2로 최소 1.69m2에서 최대 234.92m2로 분포되어 있다. 평균 대지지분면적은 평균 전용면적 대비 약 45% 수준이다. 전용면적당 대지지분은 평균 0.48m2로 최솟값은 0.02m2이고 최댓값은 1.61m2로 전용면적보다 대지지분이 1.6배 이상인 아파트도 있다. 평균적으로는 전용면적의 약 47.6% 비율로 대지지분이 분포하고 있다. 거래 층수는 지하 1층부터 지상 67층까지 구성되어 있는데 지하 1층은 한남더힐 아파트의 테라스타입이 지하 1층으로 등기되어 있기 때문으로 이상치로 판단하지 않았다.

        건폐율 평균은 22.25%로 최소 9.18%에서 최대 93.81%까지 분포되어 있다. 용적률은 평균 269.71%로 최소 26.9%에서 최대 996.76%이다. 세대수는 평균 1,174.26세대이고 최소 12세대에서 최대 9,510세대로 다양하게 분포되어 있다. 대지면적은 평균 46,524.59m2로 최소 620.5m2에서 최대 346,570.4m2로 분포되어 있다.

        시청과의 거리는 평균 9,788m로 최소 1,167m에서 최대 17,888m로 분포하고 있다. IC와의 거리는 최소 160m에서 최대 14,101m로 평균적으로 6,680m 떨어져 있다.

        더미변수의 기초통계량을 살펴보면 서울권역은 서울 이북의 거래 사례수가 약 50.3%로 서울 이남과 이북이 비슷하게 분포하고 있다. 단지로부터 500m 이내 지하철역이 있는 거래사례는 약 9.5%, 단지로부터 500m 이내 대형마트가 입지하는 경우는 약 67.8%이다. 단지로부터 500m 이내 초등학교가 입지하는 경우는 약 85.7%로 대부분의 아파트 단지는 초등학교와 가깝게 배치되어 있음을 확인할 수 있다. 단지로부터 1km 이내 한강접근이 가능한 거래 사례수는 전체 대비 약 6.9%가 해당된다.

        대지지분당 가격과 각 변수들 간 상관관계는 모두 유의수준 0.001 이하로 나타났다. 변수 중 용적률과 전용면적당 대지지분, 시청과의 거리와 IC와의 거리, 대지지분과 세대수 변수들간 상관계수가 높게 나타나 본 연구의 연관성을 고려하여 용적률, IC와의 거리, 대지지분 변수를 제거하였다. 최종적으로 선정된 변수간 다중공선성(multicolinearity)을 검토한 결과 VIF값은 건축연령 변수를 제외하고 모두 10 이하로 다중공선성에 문제가 없는 것으로 판단하였다. 건축연령과 건축연령제곱 변수에 대한 VIF값이 16~21로 높게 나왔지만 다중공선성은 변수간 선형관계에만 나타나기 때문에 회귀분석의 가정에 위배되지 않고(이상경·신우진, 2001), 또한 특정변수의 제곱항은 해당 변수의 1차항과 서로 다른 변수가 아니라 하나로 합쳐져 비선형적인 관계를 구성하기 때문에 다중공선성 문제와 상관없다고 판단하였다.

        대지지분당 가격은 각 특성요인과 다른 변수의 영향을 함께 받으므로 서술적 분석만으로 관계를 확인하기에 한계가 있다. 그러므로 본 연구에서는 대지지분당 가격에 미치는 영향을 분석하고자 재건축특성, 세대특성, 단지특성, 입지특성으로 독립변수를 설정하고 다중회귀분석을 수행하여 건축연령이 대지지분당 가격에 미치는 영향을 실증적으로 통계적으로 분석하고자 하였다.

      

      
        2. 대지지분당 가격과 전용면적당 가격 비교
        
          1) 건축연령별 평균가격 변화현황 비교
          건축연령에 따른 대지지분당 가격과 전용면적당 가격의 변화는 <Figure 3>과 같다.

          
            
            

            Figure 3. 
				
            

            
              Comparison of price change per share of land and price per living area by building age
            
            

            

          

          대지지분당 가격과 전용면적당 가격은 준공 직후 지속적으로 감소하는 추세를 보이다 대략 30년 이후부터 반등하는 모습을 보인다. 평균 대지지분당 가격은 건축연령 약 36년 이후 급격하게 상승하는데 최고가격을 형성하는 건축연령인 44년의 가격은 약 15,237만 원/m2으로 준공 직후 가격인 3,510만 원/m2 대비 약 4.3배로 높은 수준을 보이고 있다. 전용면적당 가격이 42년 최고가격 시점과 준공 직후 가격 간 큰 차이가 없는 모습과 대조를 보여 건축연령이 경과할수록 대지지분의 가치가 중요해지고 있음을 명확히 보여주고 있다. 대지지분당 가격의 급격한 상승은 앞서 살펴봤듯이 건축연령 33년 이후부터 안전진단 통과 및 정비구역지정이 이뤄지는 현황과 밀접한 영향이 있을 것으로 예상된다.

          두 가격 간의 추세를 명확히 비교하기 위하여 건축연령별 대지지분당 가격과 전용면적당 가격을 건축연령(X)과 건축연령제곱(X2) 변수만을 고려한 단순회귀곡선으로 나타내면 <Figure 4>와 같으며 회귀계수는 다음과 같다.
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            Figure 4. 
				
            

            
              Comparison of price per share of land and price per living area simple regression curve by building age
            
            

            

          

          대지지분당 가격과 전용면적당 가격의 건축연령에 대한 회귀계수를 비교해보면 준공 직후 하락 시에는 대지지분당 가격이 전용면적당 가격보다 약 7.2배 이상 급격하게 하락한다. 일정시점 이후 반등한 후에는 약 8.7배 이상 더 급격한 추세로 상승하고 있음을 볼 수 있다. 회귀식을 활용하여 최저가격이 되는 반등시점을 구하면 대지지분당 가격은 18.2년, 전용면적당 가격은 21.4년이다. 건축연령에 따른 대지지분당 가격의 반등시점은 전용면적당 가격의 반등시점보다 약 3.2년 앞선다. 이는 재건축 시점이 다가올수록 대지지분의 가치의 중요성이 가격에 반영되고 있음을 보여주고 있다.

          전용면적당 가격은 준공 직후 아파트와 건축연령 42.7년인 아파트의 가격이 비슷한 수준으로 나타난다. 반면 대지지분당 가격은 준공 직후 아파트와 비슷한 가격 수준이 나타나는 건축연령은 36.4년으로 전용면적당 가격보다 약 6년 빠르고 50년이 되면 준공 직후 가격보다 2.5배 이상 높게 형성되는 것으로 나타나 재건축에 대한 기대심리가 반영되는 모습을 잘 보여주고 있다고 판단된다.

          건축연령에 따른 대지지분당 가격과 전용면적당 가격의 차이를 살펴보면 준공 직후 3,506.0만 원/m2이었던 차이가 지속적으로 줄어들다가 18년이 경과한 시점에서 109.9만 원/m2으로 최소 차이를 보인다. 이후 차이가 급격하게 늘어나 50년 경과 후에는 그 차이가 11,315.4만 원/m2으로 준공 직후 대비 약 3.2배로 늘어남을 확인할 수 있다.

        

        
          2) 대지지분당 가격과 전용면적당 가격 다중회귀분석비교
          본 연구에서는 대지지분이 재건축 아파트 가격형성에 중요한 요인임을 인식하고 종속변수로서 대지지분당 가격이 전용면적당 가격보다 아파트 건축연령에 따른 가격특성을 더 잘 설명하고 있음을 확인하고자 한다. 이를 위해 종속변수를 대지지분당 가격과 전용면적당 가격으로 구분하여 회귀분석을 시행하였다. 분석결과는 <Table 5>와 같다.

          
            Table 5. 
				
            

            
              Comparison of multiple regression analysis results
            
            

          

          
          

          분석결과 대지지분당가격(ln)과 전용면적당가격(ln) 모형 모두 통계적으로 유의함을 확인하였다. 대지지분당가격(ln) 모형의 설명력은 약 57.8%로 전용면적당가격(ln) 모형의 설명력인 약 46.1%보다 약 11.7% point 높은 것으로 나타났다.

          두 가격 모형 모두 건축연령과 건축연령제곱의 회귀계수는 서로 반대방향으로 나타나 기존 연구들과 동일한 방향성을 갖는 비선형 관계임을 확인하였다. 각 추정계수값을 비교해보면 대지지분당가격(ln)의 건축연령은 -0.045, 건축연령제곱(×100)은 +0.095이고 전용면적당가격(ln)의 건축연령은 -0.041, 건축연령제곱(×100)은 +0.083으로 나타나 건축연령에 따른 대지지분당 가격의 변화가 전용면적당 가격보다 민감하게 반영되고 있음을 확인할 수 있다. 회귀식을 활용하여 최저가격이 되는 반등시점을 구하면 대지지분당 가격은 23.8년, 전용면적당 가격은 24.8년으로 건축연령에 따른 대지지분당 가격의 반등시점이 전용면적당 가격의 반등시점보다 약 1.0년 앞선다.3) 대지지분당 가격이 건축연령에 좀 더 민감하게 반응하는 변수라고 판단할 수 있다. 재건축 사업추진단계가 추진위원회 승인 이상인 아파트가 추진위원회 승인 이전단계인 아파트보다 대지지분당 가격은 31.6% 높고 전용면적당 가격은 19.0% 높게 나타난다. 재건축 사업추진단계의 구체화 여부는 대지지분당 가격에 더 민감하게 영향을 미치고 있음을 확인할 수 있다.

          세대특성 변수인 전용면적이 증가하면 대지지분당 가격과 전용면적당 가격 모두 낮아진다. 반면 전용면적당 대지지분은 두 모형에서 상이한 결과를 나타낸다. 전용면적당 대지지분이 1m2 증가할수록 대지지분당 가격은 171.6% 감소하는 반면 전용면적당 가격은 26.6% 증가한다.

          단지특성 변수에 따른 두 모형 간 차이는 크지 않은 것으로 나타난다. 건폐율이 증가하면 두 가격 모두 하락한다. 대지면적이 증가하면 두 가격 모두 양(+)의 방향으로 증가한다.

          입지특성 변수 중 아파트 단지로부터 한강, 대형마트, 지하철역이 가까이 있으면 대지지분당 가격이 전용면적당 가격보다 높은 수준으로 증가하는 것으로 분석되었다. 토지의 가치와 연관된 입지특성이 대지지분당 가격에 영향을 미치고 있음을 확인하였다. 권역별로는 두 가격 모두 한강 이북지역의 가격이 한강 이남보다 낮고 계수값의 차이가 비슷하게 나타난다. 초등학교 변수는 더미변수로써 아파트 단지로부터 500m 이내 초등학교가 있는 경우가 그렇지 않은 아파트보다 음(-)의 계수가 나타나 일반적으로 초등학교가 가까울수록 가격이 상승한다는 연구와 차이가 있었다. 재건축이 진행되는 아파트 단지의 경우 기존 학교 일조권 확보, 교육청 인허가 협의 등 개발규모 및 사업기간에 제약사항이 되는 것으로 인식하여 아파트 가격에 영향을 미치는 것으로 추측할 수 있다. 이러한 영향이 재건축 시점이 도래하지 않은 아파트에도 동일하게 영향을 미치는 것인지에 대한 분석은 추후 상세한 연구를 통한 보완이 필요하다고 판단된다.

          이상의 분석결과를 살펴보면 대지지분당 가격이 전용면적당 가격보다 건축연령, 사업추진단계 등과 같은 재건축 특성과 아파트의 입지특성을 민감하고 반영하고 있다. 모형의 설명력도 더 높게 나타나 재건축 아파트의 가격변화를 분석하는데 더 합리적인 종속변수임을 확인하였다.

        

        
          3) 대지지분당 가격에 미치는 영향요인 분석
          대지지분당 가격에 영향을 미치는 가격특성요인을 분석하고자 재건축 특성인 건축연령, 건축연령제곱, 사업추진단계 변수를 고려한 기본모형을 설정하였다. 이후 세대특성, 단지특성, 입지특성 요인들을 단계적으로 투입하면서 모형의 안정성을 살펴보았다. 분석결과는 <Table 6>과 같다.

          
            Table 6. 
				
            

            
              Comparison of multiple regression analysis results by model [ln (price per share of land)]
            
            

          

          
          

          전체적으로 4단계 모형 모두 p-value가 유의수준 0.1% 이내로 통계적으로 유의한 것으로 나타났다. 모형의 설명력을 나타내는 Adjusted R2값은 특성그룹이 추가될수록 0.054에서부터 0.578로 증가하는 것으로 나타나 4개의 모형 모두 안정적인 모형임을 보여주고 있다.

          먼저 기본 모형에서는 건축연령, 건축연령제곱, 사업추진단계 등 재건축 특성만을 고려한 회귀분석을 통해 대지지분당 가격에 미치는 영향을 분석하였다. 그 결과 모형의 설명력을 나타내는 Adjusted R2값은 0.054으로 나타났으며 모든 변수들이 유의한 영향을 나타냈다. 건축연령의 계수값은 음(-)의 값, 건축연령 제곱의 계수값은 양(+)의 값으로 나타났다. 사업추진단계가 추진위원회 승인 이상인 아파트일 경우 대지지분당 가격에 긍정적인(+) 영향을 미치고 있음을 확인하였다.

          다음으로 전용면적, 전용면적당 대지지분, 거래층수 등 세대특성을 투입한 모형을 분석한 결과, 모형의 설명력은 Adjusted R2값 0.411로 크게 증가하여 세대특성의 투입이 의미있음을 확인하였다. 전용면적이 작을수록(-), 전용면적당 대지지분이 작을수록(-), 거래층수가 높을수록(+) 대지지분당 가격은 높게 나타났다. 다음으로 단지특성인 건폐율, 대지면적을 고려하여 분석한 결과 Adjusted R2값은 0.425로 소폭 증가하였다. 건폐율이 낮을수록(-) 대지지분당 가격은 높게 나타났으며 대지면적은 크게 영향을 미치지 않는 것으로 나타났다.

          마지막으로 입지특성인 한강 이남 여부, 지하철역 유무, 대형마트 유무, 한강인접 여부, 초등학교 유무의 더미변수와 시청과의 거리 변수를 추가한 모형을 분석하였으며, 그 결과 Adjusted R2값은 0.578로 증가하여 입지특성이 대지지분당 가격에 영향력이 큰 요인임을 확인하였다. 한강 이북보다 한강 이남 지역이, 단지로부터 500m 이내에 지하철역, 대형마트가 있을 경우, 1km 이내 한강접근이 가능할 경우, 500m 이내에 초등학교가 없을 경우 대지지분당 가격에 긍정적(+)인 영향을 미치는 것으로 나타났다.

          단계별 가격특성요인이 추가된 모든 모형에서 건축연령의 회귀계수는 음(-)의 값, 건축연령제곱의 회귀계수는 양(+)의 값으로 반대방향으로 나타나 건축연령에 따른 대지지분당 가격의 변화는 전용면적당 가격과 동일한 방향성을 갖는 비선형 관계임을 확인하였다.

          종합적으로 Adjusted R2값의 변화와 p-value의 유의수준, 순차적으로 투입된 변수들의 유의성을 고려할 때 모형4가 대지지분당 가격을 설명하는 가장 적합한 모형임을 확인하였다. 단 초등학교가 가까이 있을 경우 대지지분당 가격이 낮아진다는 결과는 재건축 아파트의 경우 학교가 제약요인으로 영향을 미친다는 결과로 향후 추가적인 연구가 필요하다.

        

      

    

    

  
    
      Ⅴ. 결 론
      
        1. 연구요약 및 시사점
        재건축 사업은 조합원이 직접 사업주체가 되어 사업성 판단 후 사업추진여부를 결정한다. 재건축 조합원 입장에서 사업성 판단시 대지지분은 향후 무상으로 배정받을 수 있는 신축아파트의 평형과 분담금 또는 환급금의 규모를 결정하는 중요 기준이다. 재건축 아파트 가격에서 토지의 가치가 중요함에도 기존 연구들은 건물의 가격인 전용면적당 가격을 종속변수로 한 연구가 대부분이었다. 아파트 거래시 면적당 가격을 이용하는 것이 관례처럼 되어 있고 대지지분 자료를 구축하기 어렵기 때문으로 판단된다. 그러나 토지의 가치가 고려되지 않은 건물의 가격을 대상으로 함으로써 아파트 가격형성요인 및 건축연령 효과에 대한 분석에 왜곡이 있을 수밖에 없었다.

        본 연구에서는 시간이 경과함에 따라 건물의 가치는 사라지고 토지의 가치만 남게 되는 아파트 재건축사업의 특성에 착안하여 재건축 아파트의 토지가치에 따른 가격변화를 대지지분 데이터를 이용하여 실증분석하였다. 종속변수를 대지지분당 가격으로 설정하여 건축연령에 따라 재건축에 대한 기대심리가 대지지분당 가격에 반영되는 효과를 확인하였다. 기존 연구들의 일반적인 종속변수인 전용면적당 가격과 대지지분당 가격을 비교함으로써 두 가격 간의 차이점을 파악하고 재건축 아파트 가격 연구에서 종속변수로써 전용면적당 가격이 가지는 한계를 명확히 확인하였다. 본 연구의 주요 분석결과는 다음과 같다.

        첫째, 대지지분당 가격은 건축연령이 경과함에 따라 가격이 낮아지다 일정시점 이후 반등하는 모습을 보인다. 이것은 기존 연구들에서 확인된 전용면적당 가격과 방향성이 동일한 비선형관계임을 나타낸다. 건축연령이 일정 시점 이상으로 증가하게 되면 재건축으로 인한 주거환경의 개선 및 경제적 이득의 기대심리가 대지지분당 가격에도 반영되고 있음을 확인하였다.

        둘째, 재건축을 가능하게 하는 건축연령은 대지지분당 가격이 전용면적당 가격보다 시기적으로 먼저 영향을 미치는 것을 확인하였다. 아파트 가격은 건축연령이 일정시점 이상 경과하게 되면 향후 재건축에 대한 기대심리가 현재가격에 반영되어 상승하는데 대지지분당 가격의 반등시점이 전용면적당 가격보다 약 1.0년 빠른 23.8년으로 나타났다.

        셋째, 재건축에 대한 기대심리는 전용면적당 가격보다 대지지분당 가격에 더 민감하게 반영되고 있다. 대지지분당 가격의 건축연령과 건축연령에 대한 회귀 계수값이 전용면적당 가격보다 크게 나타나 기울기가 더 급하게 반등함을 연구를 통해 확인하였다. 재건축 사업추진단계의 구체화 여부도 대지지분당 가격에 더 크게 영향을 미치고 있다. 재건축시기가 도래할수록 재건축 아파트 대지지분의 중요도가 높아지고 있음을 시사하고 있다.

        넷째, 현황분석을 통해 대지지분당 가격은 건축연령 36년 이후에 급격하게 상승함을 확인하였다. 현재 법적으로 재건축 연한이 30년으로 제한되어 있고 재건축연한이 도래했다 하더라도 안전진단 통과를 거쳐 정비구역으로 지정되는 데도 장기간 소요된다. 이러한 현황이 재건축 연한 규제로 인해 억눌려 있던 재건축에 대한 기대심리가 대지지분당 가격에 폭발적으로 반영되고 있다고 판단된다.

        이상에서 살펴본 바와 같이 본 연구에서는 아파트 재건축 조합원 관점에서 사업성판단의 중요요인인 대지지분당 가격을 종속변수로 설정하여 건축연령이 대지지분당 가격에 미치는 영향을 연구하였다. 아파트 대지지분 데이터를 직접 활용하여 실증분석함으로써 기존 아파트 건축연령 연구에서 건물의 가격인 전용면적당 가격이 토지의 가치를 간과함으로써 연구결과에 왜곡이 발생할 수 있었음을 밝혔다. 더 나아가 대지지분당 가격 개념을 도입하여 재건축 아파트가격에 대한 이해를 확장할 수 있었다는 점에서 연구의 의의를 가진다.

        최근 노후계획도시 정비 및 지원에 관한 특별법 제정으로 재건축 규제완화 등 노후 아파트 단지에 대한 재건축 논의가 활발해지고 있다. 본 연구를 통해 사업성이 있는 단지를 조기 발굴하고 선택과 집중을 통해 재건축 활성화와 원활한 사업진행을 도모하는 데 도움이 되기를 기대한다. 아울러 사업성이 부족한 단지에 대한 선별 및 대안 모색의 보조적 지표로 활용될 수 있기를 기대한다.

      

      
        2. 연구의 한계
        이러한 의의에도 불구하고 대지지분 가격이 재건축 사업성 판단의 유일한 기준이 될 수는 없다. 부동산 가격에는 건물의 가치와 토지의 가치가 복합적으로 포함되어 있다. 건물의 가치와 토지의 가치를 명확하게 구분하는 것은 쉽지 않다. 본 연구는 다음과 같은 한계점을 가지고 있어 이를 보완한 향후 연구가 필요하다고 생각한다.

        첫째, 시간적 범위를 아파트 가격 상승기 2년간의 다소 짧은 기간의 데이터를 대상으로 횡단면 분석을 하였다. 이 시기는 유동성이 풍부한 시기로 재건축 기대감이 가격에 적극적으로 반영될 것으로 예상하였는데 향후 아파트 가격 하락시기를 포함한 장기간의 데이터를 수집하여 거래 시점 특성을 통제하면서 분석한다면 좀 더 일반화할 수 있는 연구가 될 것이다.

        둘째, 본 연구에서 대지지분당 가격을 종속변수로 설정하여 연구하였는데, 대지지분당 가격에 영향을 주는 독립변수들이 더 많이 있을 수 있다. 대지지분당 가격에 영향을 주는 요인에 대한 추가 검토 및 아파트 가격에 미치는 건축연령과 대지지분, 전용면적의 조절효과를 탐색할 필요가 있다.

        셋째, 아파트 단지로부터 초등학교가 가까이 위치하면 대지지분당 가격이 하락하는 연구결과에 대해서는 추측한 바와 같이 초등학교가 재건축의 제약요소로서 인식되어 영향을 주는지에 대한 추가적인 검증이 필요할 것으로 사료된다.

        넷째, 서울권역을 한강이남, 한강이북으로 더미로 구분하여 분석하였는데, 서울 5대 권역별 또는 자치구별 한강조망가능여부, 교통, 학군 등의 특성에 따라 대지지분당 가격에 미치는 영향이 다를 것으로 예상된다. 각 특성을 세분화하여 각 지역별 고정효과를 통제하여 가격에 미치는 영향에 대한 연구는 차후 과제로 남기고자 한다.

        다섯째, 사업추진단계를 추진위 이전과 이후로 더미로 구분하여 분석하였는데 재건축은 정책에 따라 영향을 받을 수밖에 없다. 오랜 기간이 소요되는 사업이므로 사업추진단계가 구체화될수록 사업의 불확실성이 감소되면서 가격에 영향을 줄 것이므로 사업추진단계를 세분화하고 정책변화에 따른 충격을 고려한 연구가 필요하다.

        재건축이 활발히 논의되고 있는 최근까지도 재건축 아파트의 대지지분당 가격을 종속변수로 한 연구는 부족한 실정이다. 따라서 본 연구가 향후 관련 연구의 참고가 되길 바라며, 이를 토대로 다양한 연구가 나오길 기대한다. 또한, 대지지분당 가격을 활용하여 향후 재건축 아파트 사업성 분석의 지표가 되길 기대해 본다.
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      Notes
      
        주1. 성현곤(2023)은 598개 주택재정비사업(2022년 6월 30일 기준) 중 준공이 완료된 224개 사업을 대상으로 재건축 아파트 사업소요기간을 측정하였는데 아파트 지구로 지정된 재건축 사업은 평균 13.4년, 공동주택 재건축사업은 평균 8.82년 소요되는 것으로 나타났다.
      

      
        주2. 공동주택실거래가격지수(기준시점: 2017.11=100)
      

      
        주3. 실질가격을 종속변수로 한 다중회귀분석을 통해 반등시점을 도출하면 대지지분당 가격은 20.3년, 전용면적당 가격은 23.9년으로 대지지분당 가격의 반등시점이 전용면적당 가격보다 약 3.6년 선행한다.
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