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1. 서 론  

공동주택의 주거 형태인 아파트는 5층 이상의 

건물을 구분하여 층마다 여러집으로 각각의 독립

된 가구가 생활 할 수 있도록 되어 있다. 또한 단

독주택에 비해 생산가격과 관리비가 저렴하며 단

지로 개발하여 건축설계나 시공에 다양한 변화를 

주고 있다. 좋은 시설과 환경을 창출할수 있으며, 

편의시설인 초등학교, 주차장, 우체국, 슈퍼마켓, 

공공시설 등으로 인해 생활하기에도 편리하다. 

아파트는 자산가치의 보존성과 편의성 등이 우수

하다는 인식 때문에 보편적인 주거 형태로 자리 잡

아가고 있다. 이는 주택 유형 중에서 아파트 비중이 

2020년 통계청 인구주택 총 조사 결과 2015년 59.9%, 

2020년 62.9%로 2015년 대비 3.0%p 증가한 것으

로 나타났다. 그리고 가계 경제력의 향상과 웰빙을 

강조하는 새로운 주거문화가 형성됨에 따라 주거 

서비스와 주거 환경개선을 추구하게 되었다.

본 연구는 지방중소도시 아파트 가격에 영향을 

미치는 요인을 분석함에 있어서 부산, 창원 등 인

근 도시의 가격 흐름이 어떤 영향을 미치는지와 

금리 등 거시경제변수가 아파트 가격에 실질적으

로 영향을 미치는지 탐구한다. 주택정책의 수립과 

시행은 주거 안정과 주택의 수요 공급의 원리를 

충족해야 하며, 주택정책의 시기와 강도에 있어서 

매우 신중해야 하며 기본적으로 주택시장에 대한 

올바르고 체계적인 이해가 필요하다.

1.1 연구의 범위 및 방법

본 연구는 아파트 가격에 영향을 미치는 여러 

가지 요인들을 분석하고 살펴보았다. 

본 논문에서 지방 중소도시에 대한 연구대상 

지역 선정은 최근 인구가 급격하게 증가하고 있으

며 농업에서 중소기업에 급격한 이전으로 변화하

고 있는 김해시를 대상지역으로 선정하였다. 시간

적 범위는 2003년 11월부터 2020년 6월까지의 

데이터를 사용하였다. 분석에 사용된 자료는 한국

감정원에서 매월 조사하여 발표하는 월별아파트 

매매가격지수를 사용하였으며, 지수 및 거래량은 

모두 X12-ARIMA로 계절조정하였다. 분석의 필요

에 맞게 데이터를 로그 및 차분하여 증가율(전월

대비)자료로 전환하여 사용하였다. 

1.2 선행연구 검토 및 차별성

부동산 가격은 다양한 거시 경제적 변수와 상

호 영향을 주고받는다. 이러한 사실은 다양한 연

구 결과에 제시되고 있다. 거시경제변수의 변화는 

자산의 가격을 결정 하는데 있어서 판매자와 구매

자들의 수요와 공급에 영향을 미치는 요소로 작용

하기도 하고 미래의 경기를 예측할 수 있는 정보

제공의 역할도 한다. 거시경제변수와 부동산 가격

과의 관계는 모두 계량화가 가능해 많은 학자들의 

정량적인 분석 방법을 통해 관계 도출이 이루어져 

왔으며, 선행연구는 다음과 같다. 

이상문(2013)은 지역별 주택매매가격과 주택전

세가격, 주거지역의 지가 실증분석연구에서는 주

거지역 지가보다 주택전세 가격에 더 큰 충격을 

주는 것을 알 수 있었다. 금기조(2015)는 주택가

격에 거시경제변수와 주가지수가 매매 및 전세시

장에 미치고 있는 것으로 나타났다. 이종필(2017)

은 주택가격과 주택거래량 상관분석에서는 다양한 

요인으로 설명할 수 있지만, 주요 요인은 부동산 

투자수요에 기인한 현상이라고 추정할 수 있다.  

따라서 지금까지의 연구에서는 전국 및 연구대상

지역의 인근지역, 본연구에서 사용한 거시경제변수 

등의 변수를 사용하여 분석을 한 연구는 별로 없었

다. 본 연구에서 사용하는 연구 방법을 통해 부산, 

창원 등 인근 도시의 가격 흐름이 어떤 영향을 미
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치는지와 금리 등 거시경제변수가 아파트 가격에 

실질적으로 영향을 미치고 있는지 탐구하는 논문이

므로 정부의 핀셋규제로 인해 발생하는 풍선효과와 

최저 금리 등 경제변수가 지방 중소도시의 주택시

장에는 어떤 변화를 가져오는지에 대해 살펴볼 수 

있다는 측면에서 시의성과 차별성이 있다고 하겠다.

2. 연구대상 지역 현황 

연구대상 지역은 2009년 총인구 505,056명으로 

인구 50만을 넘어서면서 계속 인구가 증가 되고 

있는 추세이며, 최근 10년 동안 1차산업에서 2차산

업으로 급격하게 구조화된 연구대상 지역을 경남 김

해시를 선정하였다. 따라서 2008년 총인구 490,025

명에서 2009년 총인구 505,056명으로 전년대비 

3.07% 증감하였다. 대도시의 분류기준은 다양하게 

나타나지만, 일반적으로는 가장 중요한 지표로 인

구수를 꼽는다. 우리나라의 경우 통상 대도시는 서

울특별시와 인구 100만 이상의 광역시들을 가리키

는 경우가 많으나 지방자치법 법률상으로는 인구 

50만 이상의 도시로 규정되어 있다. 

Fig 1 연구대상 지역 연도별 인구 현황을 살펴

보면 세대수와 총인구가 1996년부터 2019년까지 

꾸준히 상승한 것으로 나타난다. 그래프상으로도 

인구가 증가 함으로써 세대수가 증가 하기 때문에 

주택에 대한 수요가 증가한 걸로 예상된다. 인구

의 변화는 주택 수요를 결정하는 중요한 변수이기 

때문에 인구가 증가하면 사람들이 거주할 수 있는 

주택에 대한 수요도 증가할 수밖에 없다. 2002년 

총인구 393,936명이고 인구증감률이 전년대비 

10.3%로 가장 높았다. 또한 2020년 –0.4% 증·감

률로 인구가 줄어들고 있음을 확인할수 있다.

Fig 2 연구대상지역의 아파트매매가격지수와 증가

율 추이에서 아파트매매가격지수는 2008년부터 

2011년까지 급격히 상승세를 보인다. 2012년부터 

2013년까지 하락세를 타다가 2014년부터 2017년까

지 다시 상승세를 보인다. 또한 2018년부터 2019년

까지 급격히 하락했다가 2020년부터 다시 상승세를 

나타낸다. 아파트 증가율은 2009년도에 높았고 2013

년부터 2014년까지 가장 높은 것으로 나타났다.    

3. 실증분석

3.1 자료 및 기초통계량

본 연구에서 사용한 자료는 연구대상 지역 아파

트 가격변수, 전국 및 연구대상 지역의 인근 지역 

주: PAG: 아파트매매 가격지수, QAG: 아파트매매 가격
증가율. 자료: 한국감정원, 아파트매매 가격지수

Fig. 2 대상지역 아파트매매가격지수 증가율 추이 

(단위: 명, %)

출처: 김해시청 홈페이지

Fig. 1 대상지역 연도별 인구 현황 
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아파트 가격변수, 거시경제변수를 사용하였다. 연구

대상 지역 아파트 가격, 전국 및 연구대상 지역의 

인근 지역인 경남, 부산, 창원, 양산의 아파트 가격

변수는 증가율을 사용하였다. 거시경제변수로는 이

자율, 전국 광공업생산지수, 경남 광공업생산지수, 

전국 주택담보대출액, 경남 주택담보대출액, 전국 

물가상승률, 경남 물가상승률을 사용하였다. 이자율

은 주택담보대출금리를 사용하였으며, 물가상승률은 

소비자물가(CPI)로 계산하였다. 이자율은 계절조정

하지 않았다. 아파트 가격지수는 한국감정원에서 발

표하는 월간 시계열 자료를 사용하고, X12- ARIMA

로 계절조정하였다. 분석기간은 2003년 11월부터 

2020년 6월까지 데이터를 사용하였다. 

Table 1은 연구대상 지역 아파트 가격과 전국 

및 연구대상 지역의 인근 지역인 부산, 경남, 창

원, 양산의 아파트 매매가격지수 증가율의 기초통

계량이다. 연구대상 지역 아파트 매매가격지수 전

월대비 증가율 평균은 전국 0.238%, 부산 0.22%, 

경남 0.177%, 창원 0.175%, 김해 0.189%, 양산 

0.131%로 김해시는 전국과 부산보다는 낮았고, 경

남과 창원, 양산보다는 높은 것으로 나타났다. 연구

대상 지역 아파트 매매가격지수 전월 대비 증가율 

변동성은 전국 0.476%, 부산 0.615%, 경남 0.754%, 

창원 1.018%, 김해 0.897%, 양산 0.707%로 창원

보다는 낮았고, 경남과 양산, 부산과 전국보다는 

높은 것으로 나타났다. 김해시 아파트매매가격지수 

전월대비 증가율의 최소값은 김해-1.746%로 가장 

낮게 나타났으며, 최대값은 창원 10.392%로 창원

이 가장 높은 것으로 나타났다. 

Table 2는 연구대상 지역 아파트 가격과 거시

경제변수인 이자율, 전국 주택담보대출액, 경남 주

택담보대출액, 전국 광공업생산지수, 경남 광공업

생산지수, 전국 물가상승률, 경남 물가상승률의 기

초통계량이다. 광공업생산지수는 농림, 수산업, 서

비스업을 뺀 산업지수를 말하며, 주택가격 상승률

은 소득 증가율과 관계가 있으므로 대신 사용하는 

지표이다. 광공업생산지수 등 생산지수를 사용하는 

이유는 월별 시계열 자료를 사용하는 경우에 GDP 

기준의 소득변수를 사용할 수 없기 때문이다. (GDP 

기준의 소득변수는 분기별로 작성됨.) 이자율은 전

월대비 증가(감)변수를 사용하였고 나머지 변수들

은 증가율로 표시되어있다. 주택담보대출액, 광공

업생산지수, 물가상승률은 김해지역만의 데이터가 

없어서 경남 대용변수를 사용하였다. 거시경제변

평균 표준편차 최소값 최대값

주택담보대출
금리( % p)

-0.017 0.144 -1.180 0.330

주택담보대출 액 
증가율
(전국)

0.537 0.415 -2.473 1.664

주택담보대출 액 
증가율
(경남)

0.633 0.723 -1.724 2.775

광공업생산지수
증가율
(전국)

0.280 2.377 -11.146 7.013

광공업생산
지수증가율

(경남)
0.113 5.922 -22.069 22.348

물가상승률
(전국)

0.170 0.243 -0.543 0.908

물가상승률
(경남)

0.167 0.282 -0.581 1.275

Table 2. 기초통계량 (거시경제변수) 

(단위:%) 

평균 표준편차 최소값 최대값

전국 0.238 0.476 -0.681 3.717

부산 0.22 0.615 -0.709 4.409

경남 0.177 0.754 -0.946 6.554

창원 0.175 1.018 -1.468 10.392

김해 0.189 0.897 -1.746 4.921

양산 0.131 0.707 -1.391 4.245

Table 1. 기초통계량 (지역별)

(단위:%) 
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수의 변동성은 주택담보대출금리 0.114%p로 가장 

낮았고, 경남 광공업생산지수 증가율이 5.922%로 

변동성이 가장 높게 나타났다. 

3.2 상관관계분석

Table 3은 연구대상 지역 아파트 가격과 전국 

및 연구대상 지역의 인근 지역인 부산, 경남, 창원, 

양산의 아파트 가격을 상관 분석한 결과 모두 양

(+)의 상관관계로 나타났다. 경남＞부산＞양산＞창

원＞전국 순으로 상관계수가 가장 높은 지역은 경

남으로 연구대상 지역을를 포함하고 있으므로 상관

관계가 깊은 것으로 나타났다. 또한 창원과 양산보

다는 부산이 상관관계가 더 깊은 것으로 나타났다.

김해 전국 부산 경남 창원 양산

김해 1.000 0.348 0.816 0.864 0.754 0.784

전국 0.348 1.000 0.353 0.410 0.355 0.355

부산 0.816 0.353 1.000 0.872 0.819 0.866

경남 0.864 0.410 0.872 1.000 0.959 0.852

창원 0.754 0.355 0.819 0.959 1.000 0.789

양산 0.784 0.355 0.866 0.852 0.789 1.000

주: 상관계수가 가장 높은 수치에 진하게 표시하였다. 

Table 3. 상관관계분석 

 

3.3 분석 방법론

다중회귀분석은 변수 간의 인과관계를 통계적 

방법으로 추정하는 회귀분석의 일종이다. 회귀분석

은 원인이 되는 독립변수와 결과가 되는 종속변수

가 존재한다. 종속변수는 하나이고 독립변수가 2개 

이상인 회귀모델에 대한 분석을 수행하는 방법중 

하나가 다중회귀분석이다. 예를 들어 사람의 키와 

사람들의 뇌의 크기, 몸무게 값(다중독립변수)은 그 

사람의 지능(종속변수)을 예측하고자 한다면, 이 경

우 다중회귀분석을 적용할 수 있다. 다중회귀분석

의 기본적인 목표는 상수 및 계수를 구하는 것으

로 다중회귀식은 다음과 같이 정의된다.  





















 

.................................................................
(: 독립변수, : 종속변수, : 회귀계수)

식 (1)

이러한 다중회귀식을 추정 하기 위한 방법으로는 

독립변수를 모두 포함하여 분석하는 동시입력방법, 

지정한 변수들을 한 번에 탈락시키고 상수항으로만 

이루어진 모형을 만드는 제거방법, 모든 변수를 입

력수 제거 기준에 따라 한 번에 하나씩 제거하는 

후진방법, 변수 진입기준에 따라 하나씩 진입시키는 

전진방법, 각 단계마다 변수들의 진입과 탈락을 결

정하는 단계별 방법이 있다. 그중에서도 본연구에서

는 동시입력방법을 사용해 분석하였다. 이러한 변수 

선택을 위한 판정을 위해서는 결정계수, 잔차제곱 

평균, 총평균 제곱 오차, 예측 제곱합 등의 기준이 

사용된다. 본 연구에서는 종속변수는 연구대상 지역 

아파트 가격증가율로 하였다. 독립변수는 연구대상 

지역의 아파트 가격증가율(t-1)시점, 전국 및 연구대

상 지역의 인근 지역인 부산, 창원의 아파트 가격증

가율과 거시경제변수인 이자율, 경남 주택담보대출

액, 경남 물가상승률, 경남 광공업생산지수를 사용

하였다. 본 연구에서 사용한 변수명은 다음과 같다. 

변수명 설명


 김해 아파트 가격증가율


 부산 아파트 가격증가율


 창원 아파트 가격증가율


 전국 아파트 가격증가율

 이자율 변동치


 경남 주택담보대출액 증가율


 경남 소득 증가율 (광공업생산지수)


 경남 물가상승률

Table 4. 변수명 
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본 연구에서는 다음과 같은 세 가지 모형을 고

려하였다.

<모형1> 
















<모형2> 


















 











 



<모형3> 






 





 





 














  










  










  










  












<모형1>은 연구대상 지역 아파트 가격에 영향

을 미치는 독립변수로 김해시 아파트 가격증가율 

(t-1)시점을 사용하였다. <모형2>는 김해시 아파트 

가격증가율 (t-1)시점, 전국 및 김해시의 인근 지

역인 부산과 창원의 아파트 가격증가율을 독립변

수로 사용하였다. 양산은 김해의 인근 지역이기는 

하지만 김해의 도시 규모에 비해서 작기 때문에 

높은 상관계수에도 불구하고 양산이 연구대상 지

역의 아파트 가격에 영향을 미친다고 보기 어려워

서 양산은 제외하였다. 경남의 경우는 창원과 김

해가 경남 전체에서 차지하는 비중이 높기 때문에 

따로 포함 시키지 않았다. <모형3>에서는 <모형2>

에 사용한 독립변수에 거시경제 변수를 포함하였

다. 거시경제변수로는 이자율, 경남 주택담보대출, 

경남 광공업생산지수, 경남 물가상승률을 사용하

였다. 거시경제변수인 주택담보대출액, 광공업생산

지수, 물가상승률은 김해지역만의 데이터가 없어

서 경남 대용변수를 사용하였다. 거시경제변수의 

시점은 동일 시점과 과거 두 달 전까지의 변수를 

사용하였다. <모형1>,<모형2>,<모형3>은 독립변수

를 다르게 사용하는데 공통적으로 들어가는 독립

변수는 그 전달의 아파트 가격변화율이다. 결과값

이 달라지는 이유는 다른 독립변수가 들어가면 계

수 값이 달라진다. 

3.4 다중회귀분석 

<모형1> 추정 결과에 의하면 R2 =0.798이고, 

김해 아파트 가격증가율 (t-1)시점의 계수는 0.887

이며 1% 유의수준 하에서 통계적 유의성이 있는 

것으로 나타났다. 계수 0.887이 의미하는 바는 지

난달에 아파트 가격증가율이 1% 포인트 올라가면 

이번 달에는 0.887% 포인트 올라간다는 것을 의

미한다. 

<모형2> 추정 결과에 의하면 R2 =0.840이고, 김

해 아파트 가격증가율 (t-1)시점의 계수는 0.599이

며 1% 유의수준 하에서 통계적 유의성이 있는 것

으로 나타났다. 계수 0.599가 의미하는 바는 지난

달에 아파트 가격증가율이 1% 포인트 올라가면 

이번 달에는 0.599% 포인트 올라간다는 것을 의

미한다. 전국은 계수가 0.103이며 연구대상지역을 

포함하고 있어서 10% 유의수준 하에서 통계적 유

의성이 있는 것으로 나타났고, 연구대상 지역의 

인근 지역인 부산의 계수는 0.379로 1% 유의수준 

하에서 통계적 유의성이 있는 것으로 나타났다. 

연구대상 지역의 인근 지역인 창원은 통계적 유의

성이 없는 것으로 나타났다. 

<모형3> 추정 결과에 의하면 R2 =0.876이고, 김

해 아파트 가격증가율 (t-1)시점의 계수는 0.662이

며 1% 유의수준 하에서 통계적 유의성이 있는 것

으로 나타났다. 계수 0.662가 의미하는 바는 지난

달에 아파트 가격증가율이 1% 포인트 올라가면 

이번 달에는 0.662% 포인트 올라간다는 것을 의

미한다. 연구대상 지역의 인근 지역인 부산은 계

수가 0.290으로 5% 유의수준 하에서 통계적 유의

성이 있는 것으로 나타났다. 그리고 거시경제변수
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인 이자율, 경남 주택담보대출액, 경남 광공업생산

지수, 경남 물가상승률에서는 한달전 이자율의 계

수가 –0.578로 10% 유의수준 하에서 통계적 유의

성이 있는 것으로 나타났다. 

3가지 모형에 대한 추정 결과는 Table 5와 같다.

  

4. 결 론

4.1 연구의 요약 및 시사점

위의 변수들을 대상으로 변수의 특성을 파악하

기 위해 기초통계량을 분석하고, 상관관계분석, 다

중회귀분석을 하여 다음과 같은 결론을 얻었다.

첫째, 기초통계량에서는 연구대상 지역의 전월

대비 증가율 변동성이 창원보다는 낮았고, 경남과 

양산, 부산과 전국보다는 높은 것으로 나타났다. 

또한 거시경제 변수의 변동성은 경남 광공업생산

지수가 가장 높게 나타났으며 주택담보대출금리가 

가장 낮게 나타났다.

둘째, 상관관계 분석한 결과 모두 양(+)의 상관

관계로 나타났다. 상관계수가 가장 높은 지역은 

경남으로 연구대상 지역을 포함하고 있으므로 상

관관계가 깊은 것으로 나타났다. 또한 창원과 양

산보다는 부산이 상관관계가 더 깊은 것으로 나타

났다.

셋째, 연구대상 지역의 인근 지역 중에서 부산

모형1 모형2 모형3

상수항 0.018(0.029) -0.054(0.030) -0.051(0.060)


   0.887(0.032)*** 0.599(0.050)*** 0.662(0.059)***


 - 0.103(0.059)* 0.142(0.139)


 - 0.379(0.086)*** 0.290(0.121)**


 - 0.075(0.047) 0.077(0.061)


 - - 0.155(0.306)


   - - -0.578(0.311)*


   - - -0.034(0.268)

 - - 0.054(0.134)


   - - -0.003(0.134)


   - - 0.123(0.127)


 - - 0.000(0.007)


   - - 0.003(0.009)


   - - -0.002(0.007)


 - - -0.046(0.062)


   - - 0.017(0.065)


   - - -0.028(0.062)


 0.798 0.840 0.876

 2.135 1.734 1.661

주 1) *, **, ***는 각각 10%, 5%, 1%의 유의수준을 표시한다. 2) ( )안은 표준오차이다. 

Table 5. 다중회귀분석 
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만 유의성이 있는 것으로 나타났고, 거시경제변수

에서는 이자율만 의미가 있는 것으로 나타났다. 

연구대상 지역은 자기 자신의 한달전 가격과 한달

전 이자율 그리고 부산의 아파트 가격변화가 김해

시의 아파트 가격 결정에 통계적으로 유의적인 영

향을 미치는 것으로 나타났다. 

연구대상 지역은 지리적으로 부산, 창원 등과 

인접해 있으나, 일반적인 예측대로 부산의 하위시

장으로 통계적 검증이 되었다. 주택담보대출금리

와도 유의성이 나타났으므로, 부동산시장의 안정

화를 위해서는 적정수준의 금리 인상이 필요하고, 

하위시장으로의 풍선효과를 방지하기 위해서는 선

도시장이나 상품의 가격안정이 선행되어야 한다. 

따라서 본 연구 방법을 통해 부산, 창원 등 인근 

도시의 가격 흐름이 어떤 영향을 미치고 있는지 

탐구하는 논문이므로 정부의 핀셋규제로 인해 발

생하는 풍선효과와 최저 금리 등 거시경제변수가 

지방 중소도시의 주택시장에는 어떤 변화를 가져

오는지에 대해 살펴볼 수 있다는 측면에서 시의성

과 차별성이 있다.

4.2 연구의 한계 및 향후 과제

본 연구는 아파트 가격에 영향을 주는 요인을 

김해지역을 대상으로 분석하였다. 그러나 현실적

으로 본 연구 대상지역의 자료의 한계가 있었다. 

연구대상지역의 경우 거시경제변수의 자료의 한계

로 인하여 연구대상지역을 포함하고 있는 경남 대

용변수를 사용할 수밖에 없었다. 

연구 자료의 세분화를 통한 주택시장의 연구가 

필요할 것이며 연구대상지역 아파트 가격에 영향

을 미치는 요인으로 부동산 정책적 요인, 경제적 

요인, 거시경제변수, 등을 고려한 주택시장의 현실

적인 연구가 필요하며 향후 연구에서는 이러한 한

계점을 보완하는 연구가 이루어지길 바란다.  
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