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            초록
          
        

        
          The Jeonse system, a unique lump-sum deposit lease arrangement in Korea, has long functioned as a core institutional pillar of the housing market. Since 2022, however, a sharp rise in Jeonse fraud cases—accompanied by a rapid increase in related media coverage—has heightened public concern and reshaped market conditions. This period reflects not only a growth in reported incidents but also a shift in how risk is perceived and internalized by market participants. In this context, media coverage can be understood as an information shock that influences expectations and sentiment, potentially leading to asymmetric adjustments in rental prices across housing and contract types.

          Drawing on approximately 5.8 million lease transaction records in the Seoul Metropolitan Area from 2017 to 2024, this study investigates the relationship between Jeonse-fraud-related media coverage and rental price dynamics using a multi-period difference-in-differences framework with weighted parallel trends (WPT). The empirical results indicate that rental prices in areas exposed to media coverage exhibit adjustment patterns that differ systematically from those in non-exposed areas, with the divergence becoming more pronounced as coverage intensifies. The effects are particularly evident in non-apartment housing and Jeonse contracts, where rental prices tend to decline as negative perceptions accumulate, consistent with a stigma effect. Over time, these perceptions extend to the officetel market, suggesting the presence of a spillover effect, while demand shifts toward apartments perceived as relatively safer assets. This reallocation of demand produces a balloon effect, reflected in divergent price movements across housing types.

          Overall, the findings suggest that Jeonse-fraud-related media coverage plays a significant role in shaping market sentiment and expectations, thereby influencing demand allocation and rental price adjustments across segmented submarkets. These results imply that policy responses should extend beyond fraud prevention and victim protection to also consider the role of risk communication, as the diffusion and framing of negative information may interact with market dynamics and amplify housing market instability.
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      I. 서 론
      한국의 전세제도는 임차인이 보증금을 일시불로 지급하고 월세 부담 없이 거주하는 독특한 임대차 형태로, 주택시장과 금융시장 사이에 위치한 준(準)금융제도적 성격을 지닌다(김진유, 2022). 전세보증금은 임대인에게 제도권 금융보다 상대적으로 간편한 자금조달 수단으로 활용되어 왔으며(김진유, 2015), 그 결과 전세시장은 주택거래와 가격변동과 밀접하게 연동되는 구조를 형성해 왔다(Nam et al., 2018). 그러나 최근 금리 상승과 주택가격 조정 국면에서 임대인의 보증금 반환 여력이 약화되면서 전세제도의 구조적 취약성이 본격적으로 드러났고(강민채·안정빈, 2024), 그 과정에서 전세사기 문제가 사회적 위험으로 가시화되었다.

      특히 2022년 하반기부터 전세사기 사건이 언론을 통해 연이어 보도되며 사회적 문제로 급부상하였고, 정부는 「전세사기피해자지원 특별법」 제정 등 제도적 대응에 착수하였다. 그 이후로 전세사기는 이제 개별 피해 사례의 집합을 넘어 임대차시장 전반의 신뢰 기반을 훼손할 수 있는 구조적 위험으로 인식되고 있으며, 국내 문헌들은 전세사기의 발생 요인으로 제도적 미비와 정보 불투명성, 주택가격 변동성, 부채비율, 무위험금리 등 거시·금융 요인의 결합을 주요하게 제시한다(강응환·김재환, 2024; 황세은·장희순, 2023; 김기중 외, 2023; Park et al., 2023).

      다만 전세사기는 계약 만료 시 보증금이 반환되지 못하는 현상 전반을 포괄하는 보증금 미반환 위험의 일부로서, 그중에서도 정보 비대칭과 제도적 허점을 악용한 협의의 범죄행위에 해당한다(권경선, 2023; 강민채·안정빈, 2024; 황세은·장희순, 2023). 또한 전세사기는 전세제도 도입 이후 반복적이지만 상대적으로 제한된 범위에서 발생해 온 구조적 문제라는 점에서, 최근 국면을 단순히 ‘사건의 증가’로만 해석하기보다는 위험 정보가 어떤 경로로 확산되었고 시장의 위험 인식이 어떻게 재구성되었는지를 함께 살펴볼 필요가 있다(박세훈, 2024; 강응환·김재환, 2024). 이때 언론보도는 시장에서 정보가 전달·해석되는 핵심 경로로 작동하며, 참여자의 기대와 심리적 반응을 형성하는 주요 매개체가 될 수 있다(Walker, 2016; Soo, 2018). 특히 전세사기 관련 언론보도가 지속적으로 축적될 경우, 시장 참여자들은 개별 사건을 넘어 특정 지역이나 주택유형 전반에 대한 위험 인식을 확대해 받아들일 가능성이 있다. 이러한 인식 변화는 개별 사건에 대한 반응을 넘어 임대차시장 전반의 기대와 선택에 영향을 미칠 수 있다(Soo, 2018; Kim and Cho, 2025).

      예컨대, 전세사기 보도가 집중될 경우, 시장 참여자들은 객관적 위험 수준만으로 판단하기보다 보도의 빈도와 표현, 프레이밍을 통해 구성된 위험 이미지에 영향을 받을 가능성이 높다(Soo, 2018). 따라서 전세사기 보도는 단순한 사건 전달이 아니라 시장 참여자의 기대를 변화시키는 정보충격(information shock)으로 이해될 수 있으며, 그 결과는 지역별·유형별로 분절된 임대차시장에서 비대칭적 수요 이동과 가격 조정으로 나타날 가능성이 있다(Goodman and Thibodeau, 1998; Kim and Seo, 2021). 이와 더불어, 언론이 특정 지역이나 주택유형을 반복적으로 표적화할 경우, 해당 하위시장이 위험 시장으로 낙인(stigmatized)되어 거래 조건 악화 및 임대료 하락으로 이어질 가능성이 상당하다.

      이에 본 연구는 전세사기 관련 언론보도를 정보충격의 관점에서 해석하고, 이러한 보도 국면이 임대차시장의 가격 형성과 계약 선택에 어떻게 연관되는지를 실증적으로 분석하고자 한다. 구체적으로 본 연구는 보증금 미반환 전반이 아니라 전세사기 보도가 ① 보도 표적 지역·유형의 수요 위축과 가격 하락으로 이어지는 낙인 효과(stigma effect), ② 부정적 인식이 대체 가능한 유사 하위시장으로 전이되는 확산 효과(spillover effect), ③ 상대적으로 안전하다고 인식되는 시장으로 수요가 이동하는 풍선효과(balloon effect) 등으로 나타날 수 있다는 분석의 틀을 제시한다.

      이러한 문제의식에 따라 본 연구는 이러한 경로가 실제로 관찰되는지를 보도 국면별, 그리고 주택유형·계약유형별로 살펴본다. 이에 본 연구의 연구질문은 다음과 같이 구성하였다. 첫째, 전세사기 보도는 보도 표적 지역의 임대료 변화를 대조지역과 비교할 때 유의미한 영향을 미치는가? 둘째, 보도 효과는 정보의 확산 정도(보도 국면)에 따라 차등적으로 나타나는가? 셋째, 보도 충격은 주택유형·계약유형별로 어떻게 다르게 작용하며, 보도 강도는 가격 조정 폭을 강화하는가?

      이어서 Ⅱ장에서는 전세제도의 특징과 전세사기 발생 요인, 그리고 언론보도가 부동산 심리에 미치는 영향에 관한 선행연구를 검토하며, Ⅲ장에서는 자료의 구성과 변수 정의, 그리고 가중평행추세(Weighted Parallel Trends, WPT) 기반 다시점 이중차분(DID) 분석모형을 제시하고, Ⅳ장에서는 보도 국면 및 주택유형·계약유형별 추정결과를 제시·해석한다. 마지막으로 Ⅴ장에서는 연구결과를 요약하고, 정보충격 완화를 위한 정책적 시사점과 향후 연구과제를 논의한다.

    

    

  
    
      Ⅱ. 선행연구 고찰
      
        1. 전세제도의 특징
        한국의 전세제도는 임차인이 거액의 보증금을 일시불로 임대인에게 지급하고, 월세 없이 거주한 뒤 계약 만료 시 보증금을 반환받는 구조를 가지며, 국제적으로 유사 사례를 찾기 어려운 독특한 임대차 형태로 평가된다(김진유, 2015). 전세는 임차인에게는 월세 부담을 줄이는 주거비 절감형 제도로, 임대인에게는 무이자 자금조달 수단이자 투자용 유동성 원천으로 작동한다(김진유, 2022; Nam et al., 2018).

        전세와 구조적으로 유사한 해외 사례로는 볼리비아의 안티크레티코(Anticrético) 제도가 자주 언급된다. 두 제도 모두 목돈 보증금을 기반으로 월세 부담 없이 거주할 수 있다는 점에서 유사하나, 안티크레티코는 보증금 규모가 상대적으로 작고 계약이 부동산 등기부에 등재되며, 임대인이 보증금을 반환하지 못할 경우 소유권이 임차인에게 이전되는 안전장치를 갖춘다는 점에서 한국 전세와 대비된다(김진유, 2015). 이는 한국 전세가 제도적 보호장치 측면에서 상대적으로 취약함을 시사한다.

        한편 전세보증금은 주택 매매가격과 강하게 연동되어 시장 변동성을 증폭시킬 수 있다는 실증 연구들이 축적되고 있다(Nam et al., 2018). 특히 주택가격 하락기에 보증금 반환이 지연되거나 불가능해지는 ‘깡통전세’ 현상은 임차인의 자산 손실뿐 아니라 임대인의 재정적 부실로 이어지며, 주택시장 전반의 신뢰를 약화시키는 구조적 리스크 요인으로 작동한다(Park et al., 2023). 이러한 불안정성이 확대될수록 임차인들은 전세에서 준전세나 월세로 이동하는 경향을 보이며, 그 결과 임대차시장의 계약 구조가 월세 중심으로 재편되는 현상이 강화되고 있다(강응환·김재환, 2024).

      

      
        2. 전세사기의 발생 요인과 파급 효과
        전세시장과 관련된 위험은 크게 보증금 미반환 위험과 전세사기로 구분될 필요가 있다. 보증금 미반환 위험은 주택가격 하락, 역전세, 임대인의 유동성 악화, 권리관계 문제 등 다양한 원인으로 인해 계약 만료 시 보증금이 반환되지 못하는 현상 전반을 포괄하는 개념이다(Park et al., 2023). 반면 전세사기는 이러한 위험 중에서도 정보 비대칭과 제도적 사각지대를 악용하여 임차인의 보증금 회수 가능성을 의도적으로 약화시키는 범죄적·기망적 행위에 가깝다(권경선, 2023; 강민채·안정빈, 2024; 황세은·장희순, 2023). 따라서 전세사기는 보증금 미반환 위험의 일부일 수 있으나, 양자는 동일한 개념으로 사용되기보다 구분되어 이해될 필요가 있다.

        전세사기는 한국 전세제도의 제도적·시장적 취약성을 악용한 구조적 범죄 형태로, 과거부터 반복되어 왔으나 최근 들어 사회적 주목도가 크게 높아졌다(박세훈, 2024; 황세은·장희순, 2023; 하석현 외, 2023; 강민채·안정빈, 2024). 전세사기의 본질은 단순한 계약 불이행이 아니라, 정보 비대칭과 제도적 사각지대를 이용해 임차인의 보증금 회수 가능성을 약화시키는 행위로 이해될 수 있다(권경선, 2023; 강민채·안정빈, 2024). 특히 시세 형성이 불안정한 신축 빌라·다가구 주택 등에서는 허위 시세정보 제공, 권리관계 누락, 시세조작 등의 수법이 활용되며, 정보 접근성이 낮은 청년층과 신혼부부에 피해가 집중되는 경향이 나타난다(황세은·장희순, 2023; 김정한·이정란, 2024).

        기존 문헌에서 주요하게 지적되는 발생 요인의 핵심은 정보 비대칭(information asymmetry)과 제도적 보호장치의 부재이다. 시장정보의 불투명성과 계약 검증 절차의 복잡성은 사기의 토양이 되며, 여기에 금리 상승·경기 둔화와 같은 거시적 충격이 결합될 때 보증금 미반환 위험은 더욱 증폭된다(하석현·김승희, 2024). Park et al.(2023)은 전세보증금 미반환 확률 예측모형을 통해 주택가격 변동성, 부채비율, 무위험금리 수준이 반환불이행 위험을 유의하게 높인다고 분석하였다. 이는 전세사기가 단순한 개인 범죄를 넘어, 거시금융 환경과 주택시장 구조가 결합될 때 시스템 리스크로 확장될 수 있음을 시사한다(강민채·안정빈, 2024; Kwon et al., 2017).

        한편 전세사기의 파급효과는 피해자의 경제적 손실을 넘어 시장 전반의 신뢰 붕괴와 계약구조의 재편으로 이어질 수 있다. 위험 인식이 확산되면 전세 수요가 감소하고 월세로의 이동이 가속화되며, 이는 전세시장 기반의 약화와 함께 전·월세 가격구조의 재조정을 초래할 수 있다(김진유·권혁신, 2024; 민병철, 2024). 또한, 금리 상승기에 임대인의 반환 부담이 커질 경우 금융기관의 대출 리스크 확대, 거래 위축, 시장 침체로 이어질 가능성도 제기된다(하석현·김승희, 2024; Genesove and Mayer, 2001). 본 연구는 이러한 맥락에서 보증금 미반환 위험 전반이 아니라, 전세사기 발생이 특정된 언론보도에 주목하여 해당 보도가 시장의 기대와 선택에 어떠한 연관성을 갖는지를 분석하고자 한다.

      

      
        3. 언론보도의 역할과 부동산 시장 심리
        언론보도는 부동산 시장에서 단순한 정보 전달자가 아니라, 시장 참여자의 기대와 위험 인식, 심리적 반응을 형성·조정하는 핵심 매개체로 작동한다(Soo, 2018; Abdollahi et al., 2024). 즉, 언론은 중립적인 ‘정보의 공급자’라기보다, 정보가 해석되는 방식을 규정하고 시장 분위기를 매개하는 심리 형성 장치(psychological framing device)이자, 위험 인식(risk perception)과 기대 형성(expectation formation)을 통해 의사결정에 영향을 미치는 비대칭적 정보 매개체(asymmetric information mediator)로 기능한다(Dong et al., 2021; Kräussl and Mirgorodskaya, 2017).

        기존 연구에 따르면 언론보도의 빈도와 정서적 방향성(sentiment orientation)은 주택가격 변동, 거래량, 투자 행태 등 시장 결과에 유의미한 영향을 미칠 수 있다(Walker, 2016; Soo, 2018; Dong et al., 2021). 긍정적 전망이 반복적으로 강조될 경우 시장 낙관론이 강화되어 과잉 기대와 버블 형성으로 이어질 수 있지만(Soo, 2018), 부정적 보도가 집중될 경우 특정 지역이나 주택유형에 대한 신뢰가 약화되어 가격 하락과 거래 위축이 가속화될 수 있다(Dong et al., 2021; Li et al., 2022).

        또한, 언론보도의 감성적 방향은 시장 심리의 선행 지표로 기능할 수 있음이 실증적으로 제시된다. Soo(2018)는 미국 주요 도시의 뉴스 감성(news sentiment)을 계량화한 결과 감성지수가 약 2년의 선행효과를 보인다고 분석하였고, Li et al.(2022)은 중국 도시별 소셜미디어 데이터를 활용해 부동산 시장 감성지수(housing sentiment index)를 구축하여 감성이 공간적으로 확산하여 인접 지역의 주택가격에도 영향을 미친다고 보고하였다.

        이러한 결과들은 언론 및 정보의 확산이 시장 참여자의 심리를 매개로 정보충격(information shock)으로 작동할 수 있음을 보여준다(Moulton et al., 2024; Zhang et al., 2022; Gillespie et al., 2025). 결론적으로 언론은 시장 균형을 단순히 반영하는 수동적 존재가 아니라, 정보 해석의 방향성과 심리적 신호를 통해 시장 결과를 형성하는 능동적 행위자(active agent)로 이해될 수 있다.

      

      
        4. 본 연구의 차별성
        이상의 연구들을 종합하면, 언론보도는 부동산 시장에서 단순한 정보 전달을 넘어 시장 참여자의 기대 형성과 위험 인식을 조정하는 중요한 매개로 작동하며, 특히 불확실성이 확대되는 국면에서는 특정 지역·주택유형에 대한 신뢰 약화나 위험 회피 행태와 결합되어 가격과 거래구조의 조정으로 이어질 수 있다. 이러한 특성은 보증금 기반 구조와 제도적 보호장치의 한계를 내포한 전세제도하에서 더욱 두드러질 가능성이 있다. 즉, 주택가격 하락과 금리 상승으로 보증금 반환 위험이 확대되는 환경에서는, 전세사기 관련 보도를 통한 위험 정보의 확산이 기존의 제도적 취약성과 결합되며 전세사기 문제가 사회적 이슈로 부각되는 국면과 함께 전개되었을 개연성을 시사한다. 아울러 전세시장은 지역·주택유형·계약유형에 따라 위험 노출 정도가 상이하게 분절되어 있어, 동일한 보도 환경에서도 하위시장별 반응은 균등하기보다 차별적으로 나타날 가능성이 크다.

        그런데도 기존 국내 연구는 전세사기 문제를 주로 법·제도 개선이나 피해 실태 및 사례 분석 중심으로 다루어 왔으며, 전세사기 보도의 ‘정보 확산’이 실거래 기반 임대료 조정으로 어떻게 연결되는지를 정량적으로 검토한 연구는 극히 제한적이다. 본 연구는 이러한 공백을 보완하기 위해 전세사기 관련 언론보도를 정보충격(information shock)으로 간주하고, 보도 시기와 기사에서 반복적으로 언급되는 표적 지역 정보를 수도권 전·월세 실거래가 자료와 결합하여 임대료에 대한 영향을 주택유형·계약유형별로 실증적으로 규명한다. 이를 통해 전세사기 보도가 단순한 사건 전달을 넘어, 보도 강도와 노출의 집중 정도에 따라 특정 시장에 대한 위험 인식을 강화하고, 그 결과 임대료 조정과 계약 선택에서 비대칭적 영향을 유발할 수 있음을 경험적으로 제시한다는 점에서 의의가 있다.

        또한 방법론적으로 본 연구는 수도권 실거래가 자료가 지니는 강한 횡단면 이질성(cross-sectional heterogeneity)으로 인해 전통적 이중차분(DID) 모형의 평행추세 가정(parallel trends assumption)이 취약해질 수 있다는 점을 명시적으로 고려하였다. 이에 따라 Ahlfeldt(2018)가 제안한 가중평행추세(Weighted Parallel Trends, WPT) 기반 DID를 적용하여 처치군과 대조군의 사전기간 결과변수 경로가 최대한 일치하도록 대조군을 재가중하였다. 아울러 극단적 가중치로 인한 정보량 소실 가능성은 트리밍(trimming)과 유효표본크기(Effective Sample Size, ESS) 점검을 통해 관리하고(Kish, 1965; Crump et al., 2009), 지역 고정효과와 군집 표준오차(clustered standard errors)를 포함하여 동일 시점의 공통 충격과 오차항 간 상관 문제를 완화하였다.

      

    

    

  
    
      Ⅲ. 분석자료 및 방법
      
        1. 분석의 범위와 변수의 설정
        본 연구의 공간적 범위는 서울특별시, 경기도, 인천광역시 등 수도권으로 설정하였다. 이는 전세사기 피해자의 약 59.8%가 수도권에 집중되어 있다는 통계(국토교통부, 2024)를 반영한 것으로, 수도권이 전세사기 발생과 언론보도의 핵심 무대라는 점을 고려한 결과이다. 시간적 범위는 2017년 1월부터 2024년 9월까지로 설정하였다. 이는 부동산 시장이 금리와 정책 변화에 따라 수년 단위의 순환적 조정 국면을 반복해 왔다는 기존 논의와 전세사기 관련 언론보도가 2022년 12월부터 본격화되었다는 점을 고려한 것이다(Borio, 2014; Goodhart and Hofmann, 2008).

        실증분석의 종속변수는 전·월세 실거래가 자료를 이용하여 산출한 면적당 전·월세가격(임대료)의 로그값이다. 실거래가 자료는 시장에서 실제로 성사된 거래를 직접 반영한다는 점에서, 주택가격과 임대료의 공간적 변동을 분석하는 데 적합하다. 서울을 대상으로 한 선행연구들 또한 실거래가 자료를 활용한 분석이 지역 간 주택가격 격차와 공간적 이질성을 파악하는 데 유용함을 보여주었다(Cho and Lee, 2019).

        전세 및 보증부 월세의 경우에는 보증금 부분을 월세 상당액으로 환산하기 위해 통계청 국가통계포털(KOSIS)과 한국부동산원에서 제공하는 전월세전환율을 적용하였다. 본 연구가 전세금 자체가 아니라 환산월세를 종속변수로 사용한 이유는, 수도권 임대차시장에서 순수전세와 보증부월세가 병존하고 있어 전세금만으로는 전체 임대차시장의 가격변동을 일관되게 비교하기 어렵기 때문이다. 이에 따라 본 연구는 전세 및 보증부월세 거래를 공통의 금액 기준으로 비교하기 위해 보증금을 월세 상당액으로 치환한 뒤 기존 월세와 합산하여 환산월세를 산출하였다. 이러한 방식은 계약유형이 상이한 거래들을 하나의 임대료 지표로 통합하여 분석할 수 있다는 장점이 있다.

        또한 본 연구는 단일 고정 전환율을 일괄 적용하지 않고, 각 거래가 이루어진 시점, 지역, 주택유형에 대응하는 전환율을 사용하였다. 구체적으로 전환율은 월별·지역별·주택유형별 자료를 적용하였으며, 지역 단위는 시도 수준이다. 이를 통해 수도권 전체에 하나의 전환율을 적용하는 경우보다 지역 간 임대차시장 여건의 차이를 보다 충실히 반영하고자 하였다. 이후 산출된 환산월세를 계약면적으로 나누어 면적당 전·월세가격을 구성하였으며, 분포의 비대칭성과 이분산성을 완화하기 위해 로그 변환을 적용하였다. 이러한 로그 변환은 전세보증금 및 임대료 자료가 오른쪽으로 치우친 분포와 큰 분산을 보이는 특성을 지닌다는 점을 고려한 것으로, 회귀모형의 안정성과 계수 해석의 용이성을 높이는 데 효과적인 처리 방법으로 널리 활용되어 왔다(Nam et al., 2018; Wooldridge, 2010).

        전·월세 실거래가 자료는 한국부동산원 공공데이터(전·월세 실거래가)를 바탕으로 2017년 1월부터 2024년 9월까지의 수도권 관측치를 수집하여 약 890만 건의 초기 표본을 구축하였다. 이후 분석의 신뢰도와 비교 가능성을 제고하기 위해 다음의 제외 기준을 적용하였다. 첫째, 주택임대차보호법상 최우선변제금 수준에 해당하는 소액보증금(5천만 원 이하) 거래는 고시원·단기임대 등 특수 계약이 포함될 가능성이 높고, 일반적인 전세사기 거래 구조와 성격이 상이할 수 있어 분석 대상에서 제외하였다. 둘째, 전세사기 관련 언론보도에서 거의 언급되지 않아 보도 충격의 노출 가능성이 매우 낮은 옹진군·강화군·양평군·가평군·연천군은 처치-대조 비교의 적합성을 고려해 제외하였다. 셋째, 주택 특성 변수의 정합성을 확보하기 위해 건축연령이 1950년 이전 또는 2024년 이후로 기록된 관측치는 행정적 오류 가능성이 높은 이상 관측치로 간주하여 제외하였다. 이러한 정제 과정을 거쳐 최종 분석에 활용된 표본은 약 580만 건이다.

        본 연구의 주요 관심변수는 전세사기 보도의 시기, 보도 표적 지역, 그리고 해당 지역이 기사에서 언급된 빈도이다. 이러한 변수 설정은 언론보도가 주택시장에 미치는 영향을 시간적(when), 공간적(where), 강도(intensity) 차원에서 구분해 식별한 기존 연구의 접근을 따른 것이다(Soo, 2018; Tsai, 2015). 언론보도 자료는 기존문헌(이현주 외, 2023)을 참고하여 언론진흥재단의 빅카인즈(BigKinds) 플랫폼에서 “전세사기 발생”을 키워드로 검색하여 2024년 9월까지의 기사 7,353건을 수집하였으며, 이 중 본문 확인이 어려운 351건을 제외한 7,002건을 최종 분석에 활용하였다. 먼저, 보도 국면 변수는 월별 기사량의 시계열 분포를 바탕으로 구성하였다. 2022년 1월부터 10월까지 전세사기 관련 보도는 월 1~2건 수준의 산발적 출현에 머물렀으나, 2022년 12월에는 기사량이 8건으로 증가한 뒤 2023년 1월부터 3월까지 각각 6건, 6건, 5건으로 연속적으로 관찰되었다. 이에 본 연구는 2022년 12월부터 2023년 3월까지를 보도 시작 국면으로 정의하였다. 또한 2023년 4월에는 기사량이 839건으로 급증하였고, 이후에도 높은 수준의 보도가 지속되었다는 점에서 2023년 4월 이후를 보도 심화 국면으로 구분하였다. 반면, 그 이전 시기인 2022년 11월 이전은 관련 보도가 간헐적으로만 나타난 보도 이전 국면으로 보았다. 이에 따라 보도 국면을 1) 보도 이전 국면, 2) 보도 시작 국면(2022년 12월-2023년 3월), 3) 보도 심화 국면(2023년 4월 이후)으로 구분한 더미변수를 설정하였다(<Figure 1> 및 <Table 1> 참조).
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            Classification of media coverage phases based on monthly jeonse fraud news articles
          
          

        

        
        

        다음으로, 보도 표적 지역 변수는 기사 본문에 전세사기 발생 지역(시·군·구)이 명시된 1,575건을 추출한 뒤 지역별 언급 여부를 확인하고, 개별 기사 검토를 통해 발생 사실이 불명확한 경우를 제외하여 최종 처치지역을 확정하였다. 그 결과, 서울 강서구, 인천 서구·미추홀구, 경기도 수원시, 경기도 광주시가 가장 높은 언급 빈도를 보였다(Figure 2). 그 이외에도 다수의 수도권 기초지자체가 전세사기 발생 지역으로 보도되었으며, 최종적으로 총 34개 시·군·구가 처치지역으로 분류되었다. 본 연구는 이들 지역을 처치군, 그 외 지역을 대조군으로 구분하였다.
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            Number of news reports mentioning areas by the city-county-district
          
          

          

        

        이와 더불어 본 연구는 전세사기 보도와 임대료 간의 관계를 보다 정확히 식별하기 위해 주택 특성, 거시경제 여건, 계절성 및 지역 특성을 통제변수로 포함하였다. 주택 특성 변수로는 건축연령, 전용면적, 월세비율을 포함하였으며, 전세사기 피해가 상대적으로 소형주택거래에서 관찰될 가능성을 고려해 전용면적 60m2 이하 소형주택 더미를 추가하였다. 여기서 월세비율은 월세금/보증금으로 정의되며, 개별 임대차 계약이 순수전세에 가까운지 또는 보증부 월세에 가까운지를 나타내는 계약구조 특성 변수이다. 본 연구는 전세 및 보증부 월세의 보증금을 월세 상당액으로 환산하여 공통의 임대료 지표를 구성하였으나, 동일한 환산월세 수준이라 하더라도 계약의 현금흐름 구조와 부담 특성은 상이할 수 있다. 따라서 계약유형에 따른 잔여적 이질성을 통제하기 위해 월세비율을 추가적인 통제변수로 포함하였다. 또한 순수전세의 경우 월세금이 0이므로 월세비율 역시 0으로 처리하였다.

        거시경제 변수로는 주택시장 전반의 여건을 반영하기 위해 매매가격지수, 부동산소비심리지수, 금리, GDP 대비 통화량을 포함하였고, 계절적 변동을 통제하기 위해 분기 더미를 추가하였다. 또한 지역 간 시장 여건의 구조적 차이를 반영하기 위해 위도·경도 변수를 포함하였다.

        마지막으로 다시점 이중차분(DID) 분석에서 평행추세 가정 위반 가능성을 완화하고 추정의 강건성을 점검하기 위해, 잔차 기반 사전 시간추세 통제 변수와 특정 시점의 외생적 충격을 반영하는 더미 변수를 추가로 구성하여 분석에 활용하였다(Neumark et al., 2014; Freyaldenhoven et al., 2021; Wooldridge, 2010; Box and Tiao, 1975; Chen and Liu, 1993; Tsay, 1988). 변수의 정의, 자료 출처 및 기초통계량은 <Table 2>에 제시하였다.
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            Variables, source and basic statistics (Obs. 5,891,499)
          
          

        

        
        

      

      
        2. 분석방법론
        본 연구는 전세사기 보도가 시작된 국면과 심화된 국면, 그리고 기사에서 반복적으로 언급된 처치지역과 그렇지 않은 비처치지역 간 전·월세가격 변화를 비교하기 위해 다시점 이중차분(Difference-in-Differences, DID) 접근을 적용하였다(Ashenfelter and Card, 1984).

        이중차분 접근은 처치 전후의 변화가 처치군과 대조군에서 어떻게 달라지는지를 비교하여 인과효과를 식별하는 방법으로, 처치가 없었더라도 두 집단의 결과변수 추세가 평행했을 것이라는 평행추세(Parallel Trends) 가정을 핵심 전제로 한다. 전·월세 실거래가 자료는 주택·입지·계약구조의 이질성이 크므로 사전추세 불일치 가능성을 점검하고 이를 보완하는 절차가 결과의 설득력을 좌우할 수 있다. 이에 본 연구는 먼저 잔차 기반 사전추세 진단과 강건성 보완을 수행한 뒤, 비평행추세 가능성을 보다 구조적으로 완화하기 위한 보완적 접근으로 이중차분 접근에 Ahlfeldt(2018)의 가중평행추세(Weighted Parallel Trends, WPT) 아이디어를 준용한 가중평행추세 이중차분(WPT-DID)를 추가 적용하였다.

        
          1) 잔차 기반 사전추세 점검 및 강건성 보완
          방법론을 적용하기에 앞서 본 연구는 다시점 DID의 기초모형을 적합한 뒤, 처치효과 및 관측 가능한 통제변수로 설명되지 않는 부분인 잔차(residual)를 추출하였다. 이 잔차는 통제 이후에도 남는 변동을 의미하므로, 사전기간(pre-period)에서 처치군과 대조군의 잔차 평균 경로가 유사한지를 비교함으로써 잠재적 비평행추세를 진단할 수 있다. 진단 과정에서 일부 연-월 시점에 잔차가 단기적으로 큰 변동을 보이는 구간이 확인되어, 해당 시점의 외생적 충격이 추정에 과도하게 반영되는 것을 방지하기 위해 잔차 기반 외생충격 더미(residual-based exogenous shock dummy)를 강건성 사양에 포함하였다. 이는 연-월 고정효과가 포함된 사양에서는 공통 충격이 고정효과에 의해 흡수될 수 있으므로, 필요시 처치군과의 상호작용항 형태로 구성하여 집단 간 차별적 반응만을 식별하도록 하였다.

          또한, 단순 평균 비교만으로 장기 경향을 식별하기 어렵기 때문에, 사전기간 잔차 평균 경로를 로컬 가중 산점도 평활화(Locally Weighted Scatterplot Smoothing, LOESS)로 평활화하여 추세적 차이를 시각적으로 점검하였다(Cleveland, 1979). 그 결과 사전기간에 두 집단의 잔차 경로가 완전히 일치한다고 보기 어려운 구간이 관측되어, 강건성 점검 차원에서 잔차의 사전추세 통제항 추가하였다. 다만, 이러한 잔차 기반 절차는 평행추세 가정에 대한 진단과 강건성 점검을 보완하는 데 유용하지만, 사전기간 경로를 직접적으로 정렬하는 방법은 아니다. 또한, 충격 더미의 설정은 사전적으로 정의한 규칙에 기반하더라도 일정 수준의 연구자 선택이 수반될 수 있다. 이에 본 연구는 사전기간 불일치를 보다 직접적으로 완화하기 위한 보완적 접근으로 대조군에 WPT를 추가 적용하였다.

        

        
          2) WPT-DID(가중평행추세 DID) 적용
          Ahlfeldt(2018)의 가중평행추세 접근은 대조군 관측치에 가중치(weight)를 부여하여, 가중치 적용 후 대조군의 사전기간 결과변수 경로(pre-trend)가 처치군과 최대한 유사해지도록 비교집단을 재구성하는 방법이다. 즉, 원자료의 대조군을 그대로 사용하는 대신, 사전기간에 관측된 결과변수의 평균 수준(level)과 추세(slope)가 처치군과 정렬된 보정된 비교집단(adjusted control group)을 구성함으로써 평행추세 가정의 설득력을 강화한다.

          본 연구는 개별 전·월세 실거래 자료를 활용하므로, 사전추세 정렬은 시·군·구 및 연-월 단위로 집계된 사전기간 지표를 통해 수행하였다. 구체적으로 사전기간에 한해 종속변수를 시·군·구와 연-월 수준에서 평균화한 뒤, 각 시·군·구에 대해 사전 평균 수준과 시간지수에 대한 선형 기울기를 산출하여 지역별 사전추세 요약지표를 구성하였다. 이러한 저차 요약지표는 사전기간 길이와 표본 크기를 고려할 때 과적합을 방지하면서 핵심적인 추세 차이를 포착하는 데 적합하다(Ahlfeldt, 2018).

          이후 엔트로피 균형화(entropy balancing)를 이용하여 대조군 시·군·구에 가중치를 부여했을 때 처치군과 대조군의 사전 수준 및 추세 차이가 최소화되도록 가중치를 추정하였다(Stuart et al., 2014). 추정된 가중치는 시·군·구 단위로 거래자료에 부여한 뒤, 가중된 표본에서 DID 회귀를 수행함으로써 가중평행추세하의 처치효과를 추정하였다. 이때 실거래가의 공간적 이질성과 시간불변 지역 특성을 통제하기 위해 공간 고정효과를 포함한 모형 구조를 유지한 채 가중치를 적용하였다. 표준오차는 동일 계약일 내 관측치 간 상관 가능성을 고려하여 계약일 기준 군집표준오차(clustered standard errors)를 적용하였다.

        

        
          3) 가중치 품질 평가 및 트리밍
          가중평행추세 이중차분(WPT-based DID) 적용에서는 가중치가 사전기간 불균형을 실제로 얼마나 개선했는지뿐 아니라(Ahlfeldt, 2018; Stuart et al., 2014), 그 과정에서 대조군 정보가 과도하게 소실되지 않았는지를 동시에 점검할 필요가 있다(Kostouraki et al., 2024). 이에 본 연구는 사전균형 지표와 더불어 가중치 집중 정도를 요약하는 대표적 지표인 유효표본크기(Effective Sample Size, ESS)를 함께 확인하였다(Kish, 1965).

          WPT 가중치는 일부 대조군 단위에 과도하게 집중될 경우 추정이 소수 관측치에 크게 의존하게 되는 문제가 발생할 수 있으며, 이 경우 ESS가 급격히 감소하여 실제 정보량이 줄어드는 위험이 있다. 이를 완화하기 위해 본 연구는 겹침(overlap) 부족과 극단 가중치 문제를 완화하는 실무적 절차로 널리 활용되는 가중치 트리밍(trimming)을 적용하였다(Crump et al., 2009).

          트리밍 비율은 이론적으로 고정된 값이 존재하는 것은 아니며, 가중치 분포의 왜도와 ESS 손실 정도를 고려해 사전균형 개선과 정보 손실 간의 절충을 달성하는 수준에서 결정하는 것이 일반적이다(Li et al., 2019). 이에 본 연구는 대조군 가중치 분포를 진단한 결과 상위 극단 구간에서 ESS 감소가 두드러지는 점을 확인하였고, 상위 5% 가중치를 절단하는 95% 트리밍 사양이 사전추세 균형을 개선하면서도 ESS를 과도하게 축소하지 않는 수준으로 나타나 이를 기준 사양으로 채택하였다.

          해당 사양 적용 후 사전기간 추세의 표준화 차이는 크게 감소하여 사전추세 불균형이 완화되었으며, 동시에 대조군 ESS는 원 표본 대비 약 36% 수준으로 유지되었다. 이는 ESS가 원 표본의 약 20~50% 범위에 위치할 때 극단 가중치로 인한 불안정성이 완화되면서도 충분한 정보량이 유지된다고 보는 기존 연구의 권고와 부합한다(Crump et al., 2009; Li et al., 2019). 이러한 결과는 95% 트리밍 사양이 사전균형 개선과 효율성 손실 간의 합리적인 절충을 달성했음을 보여준다(Figure 3).
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              Comparison of pre-period residual paths before and after applying weighted parallel trends
            
            

            

          

        

        
          4) 모형 추정식
          본 연구의 최종 추정식은 다음과 같다.
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          여기서 yi,st는 지역 s의 주택 i가 시점 t에 형성한 면적당 환산월세(로그)이며, Treats는 전세사기 보도에서 주요하게 언급된 처치지역 더미, Startt와 Intensificationt는 각각 전세사기 보도의 시작과 보도의 심화 국면을 구분하는 시점 더미이다. Xi,st는 주택 특성 및 시장·거시 환경 등의 통제변수이며, μ는 지역의 시간불변 특성을 흡수하는 지역(공간) 고정효과이다. 또한, Pretrendi,st와 Shocki,st는 잔차 진단에서 포착된 사전 누적 경향 및 특정 월 급등·급락을 반영하기 위한 강건성 통제항이다.

          본 식에서 δ1은 보도 시작기에 처치지역이 대조지역 대비 추가로 경험한 평균 변화(로그 포인트)를 δ2는 보도 확산기에서의 추가 변화(로그 포인트)를 의미한다. 와 는 전세사기 보도의 국면별로 정보충격이 처치지역의 임대료 수준에 상대적으로 얼마나 크게 반영되었는지를 나타낸다. 본 연구의 주된 결과는 95% 가중치 트리밍이 적용된 WPT-DID 사양을 중심으로 제시하며, 잔차 기반 통제는 결과의 강건성을 보조적으로 확인하는 역할을 한다.

          한편 표준오차는 거래 데이터의 구조적 상관을 고려하여 계약일자 기준으로 군집화한 표준오차(clustered standard errors by contract date)를 사용하였다. 동일 계약일에는 뉴스, 정책 신호, 금리, 심리 등 단기 공통 충격이 동시에 반영될 수 있어 오차항의 독립성이 성립하기 어렵기 때문이다. 또한 모형의 다중공선성은 분산팽창지수(VIF) 기준으로 점검하였으며, 주요 사양에서 VIF가 5 이하로 나타나 추정의 안정성을 확인하였다.

        

      

    

    

  
    
      Ⅳ. 분석결과 및 토의
      
        1. 단계별 분석 결과
        본 연구는 지역 간 이질성이 큰 수도권 임대차 시장의 특성을 고려하여, 전세사기 보도 충격의 추정 결과가 모형의 통제 수준에 따라 어떻게 달라지는지를 단계적으로 점검하였다. 이를 위해 가중평행추세(Weighted Parallel Trends, WPT)를 적용한 다시점 이중차분(Difference-in-Differences, DID) 모형을 활용하여 ① 기본모형(Base), ② DID 모형, ③ 공간고정효과(Spatial Fixed Effects)를 포함한 DID 모형, ④ 시간과 공간을 모두 통제한 이원 고정효과(Two-way Fixed Effects) 모형을 순차적으로 추정하였으며, 그 결과는 <Table 3>에 제시하였다. 종속변수는 면적당 환산월세의 로그값이며, 계수는 처치지역 임대료의 추가 변동률(%)로 해석된다.

        
          Table 3. 
				
          

          
            Stepwise results on the WPT-based DID approach
          
          

        

        
        

        기본모형에서는 전세사기 보도 관련 주요 변수들이 전반적으로 유의한 음(-)의 계수를 보여, 보도 충격이 임대료 하락과 연관되는 방향성이 확인되었다. 보도 국면과 보도 표적지역 간 상호작용항은 통제 수준에 따라 유의성에 일부 차이를 보였으나, 계수의 부호와 크기는 대체로 일관된 양상을 나타냈다.

        고정효과를 포함하지 않은 모형에서는 보도 시작 국면(start phase)에서 단기적 하락이 관찰된 반면, 공간고정효과 및 시공간 고정효과를 도입한 이후에는 보도 심화 국면(intensification phase)에서의 음(-)의 효과가 더 뚜렷하게 나타났다. 이는 통제 강도가 강화될수록 보도 충격이 일시적 반응이 아니라 누적된 조정 효과로 식별됨을 시사한다.

        공간고정효과 모형에서는 처치지역 임대료가 대조지역 대비 약 2.0% 하락(회귀계수=-0.020)한 것으로 추정되었고, 시공간을 통제한 모형에서도 약 3.3% 하락(회귀계수=-0.033)으로 유의한 음(-)의 효과가 유지되었다. 또한 기사에서 해당 지역이 언급된 횟수로 측정한 보도 강도(Number of News Mentions) 변수는 모든 모형에서 음(-)의 계수를 보였으나, 고정효과 도입 후 절댓값이 축소되었는데, 이는 국면과 지역 상호작용항이 충격의 핵심 변동을 흡수하면서 보도 강도 변수의 독립적 효과가 상대적으로 약화된 결과로 해석할 수 있다.

        모형 적합도는 고정효과를 강화할수록 AIC·BIC가 전반적으로 개선되었고, 이원 고정효과 모형이 가장 낮은 값을 보여 통계적 적합도가 가장 우수하였다. 다만 공간고정효과 포함 시 위도·경도는 식별되지 않으며, 시간고정효과까지 포함하면 시점별 공통 변동이 흡수되어 일부 거시 변수의 계수가 소거될 수 있다. 이를 종합하면 적합도는 이원 고정효과 모형이 가장 높지만, 변수 해석의 직관성과 경제적 의미를 고려할 때 공간고정효과 모형이 균형적인 기준 모형으로 판단된다. 이에 따라 이후 주택유형별·계약유형별 분석은 공간고정효과 모형을 기준으로 수행하였다.

      

      
        2. 주택·계약유형별 분석결과
        전세사기 보도가 수도권 임대료에 미친 영향을 주택유형과 계약유형으로 구분하여, 가중평행추세(WPT) 기반 이중차분(DID)을 공간고정효과 모형으로 추정한 결과는 <Table 4>와 같다. 모형의 설명력은 Adjusted R2 기준 0.540~0.678로, 설정한 변수들이 전·월세 가격 변동의 상당 부분을 설명하는 것으로 확인된다.

        
          Table 4. 
				
          

          
            Analysis Result on the WPT-Based DID approach, by housing type and contract type (Spatial fixed effects)
          
          

        

        
        

        전체계약(Model A) 기준으로 주택유형별 반응을 보면, 단독·다가구·연립·다세대에서 음(-)의 효과가 가장 뚜렷했다. 보도 시작기에는 처치지역의 임대료 변화가 대조지역의 동기간 변화에 비해 약 0.9% 더 낮게 나타났으며(-0.009), 보도 심화기에는 그 격차가 약 5.0% 수준까지 확대되었다(-0.050). 표준화계수 역시 시작기 -0.02에서 심화기 -0.12로 증가해, 보도 충격이 시간의 경과와 함께 누적적으로 반영되는 양상이 확인된다.

        오피스텔은 시작기에는 처치지역과 대조지역 간 유의한 차이가 나타나지 않았으나, 심화기에는 처치지역의 변화가 대조지역 대비 약 1.0% 더 낮게 나타났다(-0.010). 이는 보도 누적 과정에서 부정적 인식이 점진적으로 확산되었을 가능성을 시사한다(Nam et al., 2018; Goodman and Thibodeau, 1998; Kim and Seo, 2021). 반면 아파트는 시작기와 심화기 모두에서 처치지역의 임대료 변화가 대조지역보다 각각 약 3.4%, 2.7% 더 높게 나타나(+0.034, +0.027), 위험 회피가 상대적으로 안전하다고 인식되는 아파트로 대체수요 이동이 나타났을 가능성을 보여준다(Goodman and Thibodeau, 1998; Soo, 2018; Li et al., 2022). 보도 강도 변수는 특히 단독·다가구·연립·다세대에서 지역 언급이 1회 추가될 때 해당 지역의 임대료 변화가 다른 지역 대비 약 0.2% 더 낮게 나타나는 경향(-0.002)을 보여, 보도 누적이 낙인(stigma) 효과로 연결될 가능성을 시사한다.

        계약유형별로 보면, 전세 계약(Model B)에서 위험 인식의 확산이 더 직접적으로 반영되었다. 단독·다가구·연립·다세대 전세는 보도 심화기에 처치지역의 변화가 대조지역 대비 약 4.5% 더 낮게 나타났으며(-0.045), 오피스텔 전세도 약 2.2%의 추가 하락(-0.022)이 관찰되어 위험 인식이 유사한 하위시장으로 전이될 수 있음을 보여준다. 반면 아파트 전세는 시작기·심화기 모두 약 3.2% 상승(+0.032)으로, 처치지역의 변화가 대조지역보다 더 크게 상승한 것으로 나타나 안전자산 선호에 따른 대체수요 이동이 전세시장에서도 일관되게 관찰된다.

        월세 계약(Model C)에서는 이질성이 더 분명했다. 단독·다가구·연립·다세대 월세는 시작기 2.4%, 심화기 5.6% 수준에서 처치지역의 임대료 변화가 대조지역 대비 더 크게 하락하는 양상이 확인되어, 보도 충격이 전세시장에 국한되지 않고 월세시장으로도 확산되었음을 시사한다. 반면 오피스텔 월세는 시작기·심화기 각각 7.8%, 8.4% 상승(+0.078, +0.084)으로 추정되어, 처치지역의 변화가 대조지역보다 더 크게 상승한 것으로 나타났으며, 이는 전세 및 취약 유형 회피가 월세시장 내 오피스텔로의 수요 이동을 동반했을 가능성을 보여준다. 아파트 월세는 시작기 5.1% 상승(+0.051)이나, 심화기에는 작고 유의하지 않은 추정치(+0.012)로 나타나 단기적 이동 이후 영향이 제한적이었음을 시사한다. 이러한 결과는 전세 위험을 회피한 수요가 월세시장으로 이동하는 과정에서, 모든 주택유형에 균등하게 분산되기보다 상대적으로 안전하다고 인식되는 유형으로 선택적으로 재배치되었을 가능성을 시사한다. 특히 시장 참여자는 한정된 예산 제약하에서 주거비 부담을 고려해야 하므로, 아파트로의 이동이 어려운 경우 월세시장 내에서는 오피스텔과 같이 상대적으로 안전하다고 인식되는 유형으로 수요가 이동했을 가능성이 있다.

        통제변수의 경우, 선행연구의 결과와 유사하게 면적이 증가할수록 면적당 임대료가 하락하는 경향이 나타났으며, 건축연령이 높을수록 임대료에 하방 압력이 작용하는 것으로 확인되었다(Matthey and Vermeulen, 2014; Clapp and Salavei, 2010; 김동중·윤성호, 2015; 이용만·도경수, 2015). 또한 월세비율이 높을수록 환산임대료가 상승하는 양상이 관찰되었다.

        거시·시장 변수에서는 소비심리지수, 금리, 유동성(M2/GDP) 등이 임대료와 유의하게 연동되는 결과가 관찰되었고(Chun, 2017; Dias and Duarte, 2019; Cesa-Bianchi et al., 2015), 계절효과(분기 더미)도 일부 모형에서 확인된다. 마지막으로 평행추세 위반 가능성을 점검·완화하기 위해 사전추세 통제항과 특정 시점 급변을 흡수하는 더미를 포함하였으며, 이는 사전추세 문제와 구조적 변동 조정의 중요성을 강조한 관련 문헌의 논의와 맥락을 공유한다(Freyaldenhoven et al., 2019; Box and Tiao, 1975; Chen and Liu, 1993).

      

    

    

  
    
      Ⅴ. 결론 및 시사점
      2022년 이후 전세사기는 과거의 개별적 사건을 넘어 임대차 시장에서 거래 선택과 가격 형성과 관련된 중요한 사회적 문제로 부상하였다. 이러한 변화의 배경에는 실제 사건의 누적뿐 아니라, 언론보도를 통한 위험 정보의 확산이 결합되어 작용하였을 가능성이 있다. 본 연구는 이러한 문제의식에 기반하여 전세사기 발생과 관련 보도가 결합된 국면에서 임대료 조정이 어떠한 양상으로 나타나는지를 실증적으로 분석하고자 하였다.

      구체적으로 본 연구는 전세사기 관련 보도의 국면 변화와 기사에서 반복적으로 언급되는 지역을 기준으로, 보도 표적지역과 대조지역 간 임대료 조정 패턴에 차이가 나타나는지를 살펴보았다. 이를 통해 보도 국면의 심화와 지역 노출의 반복이 주택유형 및 계약유형에 따라 서로 다른 조정 양상과 연관되는지, 그리고 이러한 패턴이 전세에서 월세로의 이동이나 주택유형 간 수요 재배치와 같은 시장 내부의 변화와 함께 나타나는지를 검토하였다.

      분석 결과, 전세사기 발생 및 관련 보도가 결합된 국면은 수도권 임대차시장에서 보도 표적지역과 대조지역 간 임대료 조정 경로와 유의한 연관성을 보이는 것으로 나타났다. 단계별 추정에서는 단순 통제 모형에서 보도 시작 국면의 단기적 하락이 관찰된 반면, 공간 및 시공간 고정효과를 도입한 이후에는 보도 심화 국면에서의 상대적 하방 조정이 보다 뚜렷하게 식별되었다. 이는 통제 강도가 강화된 이후에도 보도 국면의 심화와 임대료 조정 간의 연관성이 비교적 일관되게 관찰된다는 점을 보여준다.

      또한 보도 국면에 따라 관찰된 임대료 조정 패턴은, 전세사기 발생 및 관련 보도가 누적되는 과정에서 부정적 인식이 특정 하위시장에 고착되는 낙인(stigma), 인접 하위시장으로 반응이 확산되는 확산(spillover), 그리고 상대적으로 안전하다고 인식되는 시장으로 수요가 재배치되는 풍선효과(balloon effect)와 정합적인 양상을 보였다.

      주택유형별로 보면, 단독·다가구·연립·다세대 주택은 보도 국면이 심화될수록 임대료의 상대적 하방 조정 폭이 확대되는 양상을 보였으며, 이러한 경향은 전세뿐 아니라 월세 계약에서도 비교적 일관되게 관찰되었다. 이는 전세사기 관련 위험 인식이 반복적으로 축적되는 과정에서 해당 유형에 대한 부정적 평가가 강화되었을 가능성과 정합적인 결과로 해석할 수 있다. 오피스텔의 경우 보도 초기에는 통계적으로 뚜렷한 차이가 관찰되지 않았으나, 보도 심화 국면에서는 하방 조정이 나타나 위험 인식이 비아파트 시장 내 인접 유형으로 점진적으로 확산되었을 가능성을 시사한다. 반면 아파트는 보도 국면에서 상대적으로 상이한 방향의 조정이 관찰되었는데, 이는 위험 회피 성향이 상대적으로 안전하다고 인식되는 주택유형으로의 수요 재배치와 정합적인 패턴으로 볼 수 있다.

      계약유형별로 보면, 전세 계약에서는 위험 인식과 비아파트 주택유형의 임대료 하방 조정 간 연관성이 보다 뚜렷하게 관찰되었다. 반면 월세 시장에서는 전세 위험을 회피한 수요의 이동 과정 속에서 조정이 비대칭적으로 전개되었으며, 동일한 비아파트 범주 내에서도 단독·다가구·연립·다세대는 하방 압력이 지속된 반면 오피스텔은 상이한 방향의 조정이 관찰되었다. 이는 전세사기 발생 및 관련 보도와 연관된 조정 양상이 전세시장에만 국한되지 않고, 계약 선택의 재편과 함께 월세시장에서도 나타날 가능성을 보여준다. 또한 지역 언급 횟수로 측정한 보도 강도 변수는 특히 단독·다가구·연립·다세대 유형에서 임대료의 상대적 하방 조정과 일관되게 연관되어 나타났다. 이는 보도 노출의 반복이 해당 시장에 대한 부정적 인식을 강화하고, 그와 맞물려 가격 조정이 나타날 수 있음을 시사하는 정황적 증거로 해석할 수 있다.

      결론적으로 본 연구의 결과는 전세사기 발생 및 관련 보도가 결합된 국면에서 취약한 주택유형을 중심으로 임대료 약세가 상대적으로 크게 나타나고, 동시에 위험 인식의 확산과 대체수요의 이동을 시사하는 조정 패턴이 함께 관찰되었음을 보여준다. 이는 전세사기 관련 위험 정보의 확산이 일종의 정보충격(information shock)으로 작용하여 임대차시장의 가격 형성과 계약 선택에 일정한 연관성을 가질 수 있음을 시사한다.

      다만 이러한 결과를 언론보도 자체가 임대료 변화를 독립적으로 유발하였다고 단정하는 데에는 신중함이 필요하다. 전세사기 사건의 확대가 보도 증가를 동반했을 가능성이 존재하며, 금리, 거래 여건, 정책 대응, 시장 심리 변화와 같은 요인들이 보도 국면과 동시에 작동했을 가능성도 배제할 수 없다. 본 연구는 가중평행추세 기반 비교 설계, 사전추세 점검, 고정효과의 단계적 도입, 다양한 통제변수 활용 등을 통해 이러한 우려를 완화하고자 하였으나, 보도와 사건의 동시성 및 관측되지 않는 요인의 영향을 완전히 제거하기에는 한계가 있다. 따라서 본 연구의 의의는 언론보도 자체의 순수한 인과효과를 단정하는 데 있다기보다, 전세사기 발생 및 관련 보도가 결합된 시장 환경 속에서 특정 지역과 주택유형, 계약유형에서 상대적으로 큰 임대료 조정 패턴이 나타났다는 경험적 근거를 제시하는 데에 있다.

      이러한 해석을 전제로 할 때, 본 연구의 정책적 시사점은 언론보도 자체를 축소하는 데 있지 않다. 전세사기 문제는 정보 비대칭이 크게 작용하는 시장 실패의 성격을 가지므로, 정확하고 신뢰할 수 있는 정보 제공은 오히려 유지·강화될 필요가 있다. 다만 반복적이고 집중적인 위험 정보의 확산이 특정 지역이나 비아파트 유형 전반에 대한 과도한 낙인과 회피로 이어질 수 있다는 점에서, 정책적으로는 보도의 양을 줄이기보다 정보 제공 방식의 정교화가 중요하다. 즉, 사건 보도와 함께 보증보험 가입 가능 여부, 공적 보증 및 피해지원 제도, 임대인·주택의 권리관계 확인사항, 계약 전 점검이 필요한 핵심 위험지표 등 안전장치 정보를 병행 제공함으로써, 시장 참여자가 단순한 불안이 아니라 검증 가능한 정보에 기초하여 의사결정할 수 있도록 유도할 필요가 있다.

      또한 본 연구의 결과는 전세사기 다발 지역이나 비아파트 중심 시장에서 임대료 하방 압력과 거래 회피가 상대적으로 크게 나타날 가능성을 시사한다. 이는 단기적으로 아파트 쏠림을 강화하고, 장기적으로는 비아파트 임대차시장의 위축과 주거선택의 불균형으로 이어질 수 있다. 따라서 정책적으로는 비아파트 시장 전체를 일률적으로 위험한 시장으로 간주하기보다, 안전성이 확인된 주택과 그렇지 않은 주택을 구분할 수 있는 제도적 장치를 강화할 필요가 있다. 예를 들어, 보증가입 가능 여부의 사전 공시, 중개 단계의 확인절차 표준화, 위험도가 높은 거래에 대한 경고체계 등을 통해 시장 참여자의 과잉회피를 줄이고 비아파트 시장 내에서도 상대적으로 안전한 거래가 유지될 수 있도록 유도할 필요가 있다.

      끝으로 본 연구는 수도권에 한정된 자료를 활용하였으며, 언론보도와 실제 전세사기 발생을 완전히 분리하여 각각의 효과를 엄밀히 식별하는 데에는 한계가 있다. 향후 연구에서는 실제 전세사기 피해 지표를 결합하거나 추가적인 식별 전략을 적용함으로써 위험 정보의 확산과 시장 반응 간의 인과 경로를 보다 정교하게 규명할 필요가 있다.
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