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            Abstract
          
        

        
          본 연구는 주택 소유자의 입장에서 아파트의 최적 매도시점에 대한 의사결정시스템을 구축하기 위한 모델링을 시도하고 예비조사(Pilot test)를 실시하였다. 국토교통부 실거래가공개시스템상 아파트의 매매가격, 전용면적, 행정구역, 건축년도 자료 등 아파트 입지조건 및 물리적 상품특성이 각기 다른 전북소재 1,429개 단지의 매매자료를 2006년 1월에서 2023년 12월까지 수집하고, 이를 혼합 모델화(Mixture modeling)하였다. 실증분석결과 아파트 입지조건 및 물리적 상품특성에 따라 18년간 전북지역 아파트 평균거래가격 대비 상대적 매매가격의 최대로 되는 시기가 다른 3개의 세분시장을 확인하였다. 세분시장별 아파트 매도자 입장의 최적 매도시점이 건축 후 20.8년, 2.9년, 12.8년이었다. 이 pilot test 결과를 토대로 전북지역 세분시장별 조건을 아파트매매시점 지원시스템의 모델링으로 사용가능하게 되었다.

        

        
          
            초록
          
        

        
          From the perspective of seller, this study attempts modeling and conducts pilot tests to establish a decision-making system for the optimal time to sell apartments. According to the Ministry of Land, Infrastructure and Transport's actual transaction price disclosure system, sales data for 1,429 complexes in Jeonbuk with different apartment location conditions and physical product features, such as apartment sales prices, exclusive apt size, administrative districts, and construction year data, were collected from January 2006 to December 2023. The data was analyzed by mixture modeling. As a result of the empirical analysis, three sub-groups with different periods of maximum relative sales prices compared to the average transaction price of apartments in Jeollabuk-do over 18 years according to apartment location conditions and physical product features. The optimal selling timing for apartment sellers in each segment were 20.8, 2.9 and 12.8 years after construction. Based on this pilot test, the conditions for each segmented market in the Jeonbuk region can be used as a model for the apartment sales time decision support system.

        

      

      
        Keywords: 
apartment sale tme decision support system, relative apartment price, mixture modeling, market segmentation

      

    

    

  
    
      Ⅰ. 서 론
      한국 정부가 발표한 2024년 가계금융복지조사 결과, 우리나라 전체 가구 평균 자산 54,022만원 중 거주 주택을 포함한 부동산은 38,084만원(70.5%)을 차지하는 것으로 나타났다[1]. 한국의 총 주택은 1,955만호이고, 이 중 아파트는 64.6%로 1,263만호를 차지하고 있으며[2], 그 아파트에는 국민의 52.4%가 거주하고 있다[3].

      우리나라의 아파트는 산업화와 도시화를 이끈 주거문화의 핵심 건축물이다. 산업화가 시작된 이후 도시화로 인구 증가가 빠르게 진행되었고 거주할 주택이 필요하게 되었다. 이에 따른 인구 증가 문제를 해결하기에 안성맞춤이 아파트였다. 정부는 1기 신도시 등을 통해 주택을 대량으로 공급하기에 이르렀고, 아파트가 주택 부족 문제를 해결하였다. 현재도 계속해서 새로운 아파트가 건설되고 새로운 입주자가 들어서고 있다. 사정이 이렇다 보니 아파트는 국민 대다수의 관심 사항이며, 부동산 정책의 주요 키워드를 차지하고 있다[4].

      한국부동산원이 매달 조사・발표하는 전국주택가격동향조사와 전국지가변동률조사에 따르면 주택종합 매매가격지수(매매가격을 기준시점과 조사시점의 가격비를 이용하여 기준시점이 100인 수치로 환산한 값)는 2013.12월 61(2021.06.=100)에서 2025.1월 96.21를 기록하였고, 아파트 매매가격지수는 2013.12월 55.1(2021.06.=100)에서 2025.1월 93.36을 기록하고 있다. 전국지가변동률조사에 따른 토지의 전국 연도별 지역별 지가지수는 1987.12월 27.136에서 2024.12월 102.151(2023.12.=100)으로 조사되었다[5]. 이는 아파트를 포함한 부동산 가격은 개인의 경제적 자산이 늘어나고 사회가 지속가능성을 갖는다면 상승한다는 사실을 입증한다.

      이렇듯 상승하는 지수를 개인의 경제적 자산 축적 정도가 따라가지 못함으로 인한 괴리가 ‘영끌현상’(부동산 등에 투자하기 위해 대출 등 모든 수단을 동원하여 자금을 마련하는 것)을 만들어 내기도 한다. 표면적인 현상만을 관찰했을 때 부동산가격 상승은 지속될 것으로 여겨지기도 하고 반대로 부동산 가격이 경기침체 등의 영향으로 하락할 때는 언제까지 이어질지 알 수 없게 된다. 이러한 사유로 인해 부동산의 매매시점을 결정하기가 쉽지 않은 것이 사실이다.

      아파트 매매를 원하는 소유자나 구매의향자의 가장 큰 관심은 가격과 매매시점일 것이다. 이 중 아파트 가격에 대한 학술적 실무적 연구는 매우 활발하게 이루어지고 있는 편이다. 아파트 가격에 영향을 미치는 경제학적 거시요인(재정 및 통화정책, 부동산 수요 및 공급정책 등), 미시요인(아파트 위치, 주변의 지리적 여건 등)과 아파트를 상품으로 여기는 경영학적 아파트상품특성요인(브랜드, 평수 등) 및 소비자행동요인(인구통계학적 특성, 가격인상기대효과 등)에 대한 많은 연구가 진행되었다[6]-[9]. 하지만 상대적으로 아파트 매매시점에 대한 연구는 발견하기 힘들다.

      이 연구의 목적은 아파트를 판매하려는 소유자의 관점에서 언제 아파트를 매물로 내놓아야 하는지의 의사결정을 돕는 시스템을 구축하는 데 도움이 되는 모델링을 제시하고 예비조사(Pilot test)를 실시하며, 그 실증분석 결과를 제시하는 데 있다. 이를 통해 학술적으로는 기존 아파트 관련연구에서 상대적으로 소홀히 다루어져 온 매매시점 모델링을 제시하고자 한다. 실무적으로는 현재 아파트 소유자에게 자신이 소유한 아파트의 매도시점을 결정하는 기초자료를 제공하게 될 것이다.

      이 연구가 아파트 소유자의 관점을 가진 이유는 아파트 구매의향자와 대척점의 욕구를 가졌기 때문이다. 아파트 소유자는 아파트 가격이 가장 높은 시기에 매물로 자신의 아파트 내놓기를 원하는 반면에, 아파트 구매의향자는 최고 가격의 아파트를 구매하기를 꺼리기 때문이다.

    

    

  
    
      Ⅱ. 문헌고찰
      아파트는 주택법에 의해 아파트를 정의할 수 있다. 주택법은 단독주택과 공동주택으로 구분하고, 공동주택은 다시 아파트, 다세대주택, 연립주택, 기숙사로 구분한다[10]. 공동주택은 건축물의 벽·복도·계단이나 그 밖의 설비 등의 전부 또는 일부를 공동으로 사용하는 각 세대가 하나의 건축물 안에서 각각 독립된 주거생활을 할 수 있는 구조로 된 주택을 말한다. 이 중 아파트는 주택으로 쓰는 층수가 5개층 이상인 주택을 말한다.

      이 정의의 건축물인 아파트를 대상으로 한 가격 연구의 분류는 크게 두 가지이다. 첫째는 학제적 분류이고, 둘째는 현상 설명에 사용하는 요인의 차이에 의한 분류이다.

      
        2.1 아파트 가격에 대한 학제적 연구
        학제적인 관점의 차이에 의해 분류는 크게 계량경제학적 연구, 회계학적 연구, 경영학의 소비자행동학 연구 등으로 분류할 수 있다. 제일 많은 연구결과를 보이는 것은 경제학의 계량경제학(Econometrics) 관점의 연구들이다. 수요공급 및 재정과 통화에 의해 아파트 가격을 설명하는 기초 경제학적 연구에서 시작된 연구는 계량경제학적으로 다양한 연구결과를 100년 넘게 발표해왔다. 이외에 반복매매모형[11], 인공신경망모형[12], 위계적 선형모형[13], 공간회귀모형[14], 지리적 가중회귀모형[15], 딥러닝 기반모형[8] 등이 발표되고 있다,

        회계학적 연구는 원가가산법(Cost-plus pricing)에 의한 연구들로써 한국의 주택법에서 채택하고 있는 방법론을 지원하는 연구들이다. 건축비 및 택지비를 정의하고 그 합으로 분양가 상한가격을 정하는 방식의 근간을 제공한다[10]. 공시지가 기준법에서 사용하는 감정평가를 통한 가격산정 방식도 이 분류에 속한다.

        경영학의 소비자행동적 연구들은 아파트 자체가 갖고 있는 브랜드, 세대수, 건폐율, 평수 등의 물리적이거나 주관적 요인 이외에 아파트 구매자의 인구통계학적 특성변수나 가격기대효과(Price expectation effect)와 같은 심리적 변수를 아파트가격책정에 반영한 연구를 말한다[9].

        위의 학제적 연구들의 공통 특징은 아파트의 가격수준(Price level)을 측정하고자 한다는 점이다. 특히, 특정시점에 아파트 가격이 어느 조건일 때 얼마의 가격이 될 것인가를 설명하고 예측하는 데 초점을 두고 있다.

      

      
        2.2 아파트 가격예측 설명변수 차이에 의한 연구분류
        아파트 가격에 대한 학제적 연구분류 이외에 아파트 가격 연구를 분류할 수 있는 기준은 아파트 가격수준 예측에 사용되는 변수 또는 요인의 차이에 의한 연구분류이다.

        표 1에서 보는 바와 같이, 첫 번째 접근법은 국가 재정정책이나 통화정책, 부동산정책, 경찰 지원 세금과 예산[16], 아파트의 공급량과 수요량, 인플레이션[17] 등의 아파트 개별매매자들이 통제 불가능한 변수이자 거시적 변수에 초점을 맞춘 경우이다. 한국의 경우 부동산정책이 많았던 시기에 실증분석이 시도된 적이 있다[7]. 가장 전통적인 접근법이다.

        
          Table 1. 
				
          

          
            Classification schemata by variables for apartment pricing studies
          
          

        

        
          
            
              	Classification
              	Variables or factors
            

          
          
            	macro approaches
            	national finance, currency manipulation, tax, inflation, apt supply and demend etc.
          

          
            	micro approaches
            	Commercial facilities, educational conditions, space characteristics of apt etc.
          

          
            	apt physical features approaches
            	brand, size, number of households, building-to-land ratio
          

          
            	consumer behavior approaches
            	demographic characteristics, consumer sentiment, price increase expectations, etc.
          

        

        

        두 번째 접근은 미시적 요인에 초점을 맞춘 경우로 아파트단지 자체가 갖는 환경에 주목한다. 아파트단지 주변 상업시설, 교육여건, 지리적 공간특성 등으로 아파트 가격을 예측하는 연구들이다[8]. 가장 최신의 연구들에서 많이 발견된다.

        세 번째 접근은 논의의 초점이 아파트 자체가 갖고 있는 물리적 특성에 집중한 경우로 미시적 연구의 논의를 더 좁혀서 접근한 연구들이다. 회계학적 연구나 법적인 연구접근에 의해 주택법이나 감정평가에서 주로 사용되기도 했으나, 건설회사가 관심을 갖고 발표하기도 했던 연구분야이다. 가령 일반 소비재 가격책정에 사용되던 conjoint분석을 이용하여 아파트 세대별 층별 가격책정을 시도했던 연구들이 여기에 속한다. 최근 연구결과에서 많이 보고되는 접근법이다[18].

        마지막 접근은 소비자행동 연구에서 사용하는 사회심리학적 변수를 이용하여 아파트 가격을 예측하는 연구들이다. 예를 들어 미래 아파트 가격이 낮아질 것을 예측하여 아파트매매를 미루는 현상인 가격인하기대효과(Price decrease expectation effect)를 활용하여 아파트가격을 예측하는 연구들이 여기에 속한다[9].

        위의 연구들 역시 아파트 가격수준을 예측하려는 연구들이고, 상대적으로 아파트 매매시점(Purchase or sales timing)에 대한 연구는 찾아보기 힘들다. 따라서 이 연구는 표 1에서 사용된 변수나 요인 중에서 연구자가 접근가능한 것을 사용하여 아파트 매매시점을 예측하기 위한 모델링을 시도하고 이를 실증분석하고자 한다.

      

    

    

  
    
      Ⅲ. 연구방법
      
        3.1 연구절차
        이 연구의 목적은 기존 아파트 가격연구에서 상대적으로 실증분석되어 있지 않은 판매자 관점 아파트 매도시점을 파악할 수 있는 모델링을 시도하고, 그 실증결과를 보고하는 데 있다. 이를 위해 다음의 그림 1과 같은 절차를 거쳤다.

        
          
          

          Fig. 1. 
				
          

          
            Modeling system architecture
          
          

          

        

        첫 번째 단계는 공신력 있는 아파트 거래자료를 수집·획득하는 것이다. 이 연구의 아파트 실거래 데이터는 국토교통부 실거래 공개시스템에서 수집되었다[19]. 시스템 정보는 일자별 아파트의 거래 수, 전용면적, 거래금액, 소재지 주소 등으로 구성되어 있다. 즉, 기존 아파트 가격연구 중 아파트의 물리적 특성변수와 미시적 요인이 주로 수집된 것이다.

        연구에서 수집된 정보는 2006년 1월부터 2023년 12월까지에 걸친 18년치 자료이다. 2006년 1월부터 부동산 거래신고에 관한 법률에 따라 부동산거래신고 및 주택거래신고를 한 주택(아파트, 연립/다세대, 단독/다가구)의 매매기록이 공개되기 시작하였다. 따라서, 2006년 이전 자료는 공식적으로 획득할 수 없는 한계가 있다. 또한 이 연구에서는 전북지역만을 대상으로 한정하였다. 그 이유는 부동산정책이 수시로 변경되면서 서울 및 대도시 일원에 비체계적인 가격변동이 발생하였기 때문에, 이런 영향에서 자유로운 전북을 pilot test로 삼았다. 총 18년 동안 1,429개 아파트단지의 매매정보를 확인하였다[7].

        두 번째 단계는 실거래가 공개시스템 정보를 모델에 사용할 수 있는 데이터로 정제하는 과정이다. 먼저 표 2에서 보는 바와 같이 국토교통부가 아파트 가격관리를 3가지의 평형대(60m2이하, 60m2초과-85m2이하, 85m2초과)로 분류하기 때문에 이를 아파트 크기로 정의하고 구분하였다. 아파트가 위치한 지자체 행정구역이 단독 시인지, 단독 군인지, 대도시의 구인지를 명목척도로 구분하였다. 건축년도는 아파트의 건축년도 정보이다. 건축 후 몇 년 후에 아파트 가격이 높았는지를 파악하기 위해 아파트건축 신고년도 정보를 모델링에 삽입하였다. 또한 이 정보를 바탕으로 2024년도에 해당하는 아파트의 나이를 코딩하였다. 최대 상대적 가격년도(Max relative price year)는 광역자치지역 평균 매매가격 대비 해당 아파트의 상대적 가격이 가장 높았던 해를 말한다. 건축 후 나이가 들수록 절대적인 매매가격은 상승하여도 어느 해가 지나면 절대적인 매매가격 상승 속에서도 다른 아파트에 비해 상대적으로 매매가격이 낮게 상승할 것이다. 그렇다면 상대적 가격이 최대에 이르는 건축 후 나이가 최적 매도 시점이 된다. 상대적 가격이 최대로 된 이후에도 아파트를 보유하여도 매매가는 상승할지라도 이 아파트를 처분해서 절대적 가격 상승이 많은 아파트를 보유로 전환한 것에 대한 기회비용이 발생한 셈이다. 상대적 가격은 전북 전체의 해당년도 매매가격평균 대비 특정 아파트의 매매가격수준으로 계산되었다.

        
          Table 2. 
				
          

          
            Operational definition of variables
          
          

        

        
          
            
              	Variables
              	Operational definition (application)
            

          
          
            	1. apt size
            	apt size category
(under 60m2, 60-85m2, over 85m2)
          

          
            	2. location
            	city/ county/ ward category
          

          
            	3. year of construction
            	reported year of construction
          

          
            	4. age
            	year gap between year of construction and 2024
          

          
            	5. max relative price year
            	the max relative price of the apt compared to the average sale price of the metropolitan area during 2006-2023
          

          
            	6. max relative price age
            	the apt age of max relative price
          

          
            	7. average apt price level
            	the reported average price level of a given apt during 2006-2023
          

          
            	8. average relative apt price level
            	the average relative price level of a given apt during 2006-2023
          

        

        

        평균 아파트 가격(Average apt price level)은 해당 연도 전북지역 모든 아파트 가격의 평균을 분모로 해당 아파트 매매가격을 분자로 한 가격수준이다. 이를 통해 이 아파트가 절대적으로 얼마의 가격수준을 보이는 지를 알 수 있을 것이다. 같은 절차로 상대적 아파트 가격도 계산하여 모델링에 삽입하였다.

        이 연구의 세 번째 연구절차는 최대 상대적 가격년도를 공유하는 세분집단 간 특징을 추출하기 위한 혼합 모델화(Mixture modeling)을 적용하는 단계이다.

      

      
        3.2 최대 상대적 가격년도를 공유하는 세분집단 간 특징을 추출하기 위한 Mixture modeling 방법론과 시장세분화 및 최적 매도시기
        Mixture modeling은 모집단의 분포 속에 연구자가 시각적으로 발견할 수 없는 몇 개의 하위분포가 숨어서 존재한다는 가정에서 출발한다. 한 개의 모집단 또는 표본이 n개의 데이터로 구성되어 있고, 각 데이터는 k개의 변수로 되어 있다고 하자(식 (1)). 우리의 데이터는 18년동안 1,429개 아파트단지의 표 2의 8개 변수로 구성되어 있다.
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        yn값은 s개의 세분시장에서 시장크기인 p1, ⋯, ps 의 비율로 이루어진 모집단에서 측정된 관찰치(각 아파트의 연도별 평형별 매매가격평균 등 8개 변수)의 값이다(식 (2)). 여기서 s는 세분시장을 뜻한다. 8개 변수의 아파트 매매행태가 비슷한 집단을 모집단 내에서 추출하여 s개의 세분시장으로 묶어주게 된다[20].
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        그러면 ynk는 벡터 yn의 조건부분포함수로써 세분시장 s에서 계산된 값이 된다. yn은 우리가 모르는 모수(Parameter)를 가진 특정 밀도함수의 벡터로 표시된 θs로써 fs(yn/θs)의 일반적인 형태를 가진다. 이 확률밀도함수는 정규분포, 포아송, binomial, negative binomial 등의 각종 형태를 모두 지닐 수 있다[21]. 따라서 사용하는 변수의 척도와 관계없이 시장세분화를 할 수 있다는 특징이 있다. 이것은 이 연구에서 사용된 데이터 중 아파트 크기, 시군구위치, 건축년도와 같은 명목척도와 아파트 나이, 상대적 아파트 평균가격, 절대적 아파트 평균가격, 최대 상대적 아파트 나이와 같은 비율척도도 사용할 수 있다.

        한 관찰치 i(특정 아파트)가 특정 세분시장 s(비슷한 매매행태를 보이는 아파트)에서 발견된 확률은 특정세분시장 s의 변수들의 조건(θ)(7개 변수) 아래에서 관찰치 yn이 관찰될 가능성(Likelihood)으로 표시된다(식 (3))[20].
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        즉, 위의 모델링을 정리하면 ‘최대 상대적 가격년도’와 가장 높은 매매확률을 가진 아파트의 사이즈, 아파트 시군구 위치, 건축년도, 아파트 나이, 평균 아파트 가격수준, 평균 상대적 아파트 가격수준의 관찰확률(물리적 조건)을 알 수 있게 된다.

        이를 통해 어느 조건이나 상황의 아파트가 ‘최대 상대적 가격년도’를 확인하고 그 때 아파트 나이를 매도시기로 추천할 수 있게 된다. 여기서 몇 개의 하위분포가 존재할 지를 BIC(Baysian Information Criterion)값이나 AIC(Akaike Information Criterion)값의 변화를 통계적으로 추적한다[19].

      

    

    

  
    
      Ⅳ.연구 결과
      
        4.1 표본 내 최적 세분시장 수
        표 3은 이 연구에서 사용한 8개 변수를 mixture modeling에 적용한 후, 세분시장 수가 증가할 때마다 BIC값을 추적한 결과이다. BIC값이 작을수록 본래 표본이 갖고 있는 오차량이 작아지고, 모델이 데이터를 설명하는 정도가 증가함을 의미한다. 표 3을 보면 전체표본의 BIC값에서 세분시장 수를 5개까지 증가시킬 때마다 오차량이 적어짐을 발견할 수 있다. 하지만 그 증가분이 현저하게 작아지고 있다. 이 연구에서는 3개에서 4개로 세분시장을 증가시켰을 때 불과 1.1%의 설명력이 증가하였으나, 4개에서 5개로 증가하자 설명력의 증가가 미미함을 발견하였다. 따라서 연구의 간결성(parsimony)를 위해 세분시장 수를 3개로 하여 아파트 매도시기 시스템 모델링을 시도하였다.

        
          Table 3. 
				
          

          
            BIC with number of segments by mixture modeling
          
          

        

        
          
            
              	No. of seg
              	Log-likelihood
              	BIC
              	No. of parameter
              	BIC change
            

          
          
            	1
            	-54974
            	110518
            	75
            	　
          

          
            	2
            	-49833
            	100813
            	151
            	8.78%
          

          
            	3
            	-48279
            	98283
            	227
            	2.28%
          

          
            	4
            	-47382
            	97066
            	303
            	1.10%
          

          
            	5
            	-46563
            	96005
            	379
            	0.95%
          

        

        

        각 아파트가 특정세분시장에 속할 확률을 퍼지 군집(Fuzzy clustering)에 의해 계산하였다. 그 결과 1,429개의 전북지역 18년간의 매매정보는 세분시장 1에 전체데이터의 41.3%가 발견되었으며, 세분시장 2는 29.7%, 세분시장 3은 29.0%가 발견되었다.

      

      
        4.2 세분시장별 아파트 물리적 특성확인
        8개 아파트 매매 정보가 유사한 세분시장별 아파트의 물리적 특성정보를 3개의 세분시장별로 표 4와 표 5에서 확인할 수 있다.

        
          Table 4. 
				
          

          
            APT price level by segmentation
          
          

        

        
          
            
              	Variables
              	Total sample
              	Seg1
              	Seg2
              	Seg3
            

          
          
            	max relative price age(year)
            	13.1
            	20.8
            	2.9
            	12.8
          

          
            	average apt price level in 2023
            	13977
            	5841
            	25942
            	13308
          

          
            	average relative apt price level
            	1.08
            	0.45
            	2.00
            	1.03
          

        

        

        
          Table 5. 
				
          

          
            Segmentation of APT size and Location
          
          

        

        
          
            	Max relative price age(year)
            	13.1
            	20.8
            	2.9
            	12.8
          

          
            	Variables
            	Total sample
(%)
            	Seg1
(%)
            	Seg2
(%)
            	Seg3
(%)
          

          
            	Apt size
            	-60
            	39.7
            	61.4
            	27.9
            	20.8
          

          
            	60-85
            	44.3
            	34.7
            	51.6
            	50.3
          

          
            	85+
            	16.1
            	3.9
            	20.4
            	28.9
          

          
            	Location
            	city
            	45.3
            	55.0
            	42.3
            	34.3
          

          
            	county
            	12.1
            	13.7
            	15.9
            	6.0
          

          
            	ward
            	42.6
            	31.3
            	41.8
            	59.7
          

        

        

        이 연구의 핵심은 최대 상대적 가격을 보일 때 그 아파트의 평균나이가 얼마인가 하는 것이다. 더 나아가 식 (3)에 의해 그 나이에 속하는 다른 7개 변수의 상황을 조건부확률로 확인하는 작업이다. 표 4를 보면 세분시장1은 아파트건축 후 20.8년이 지난 후에 전체 전북 아파트 매매가격 대비 상대적 가격이 최대인 해를 맞이하였다. 세분시장2는 건축완료 후 2.9년후에, 세분시장3은 12.8년 후에 상대적 아파트가격이 제일 높았다. 평균적으로 전체표본은 13.1세일 때 상대적 아파트 가격이 제일 높았다. 이런 세분시장별 차이는 통계적으로 유의하였다(Wald statistics=4010.5, p=0.0001).

        이런 결과는 평균 매도시기(건축 후 13.1년)를 참조하여 세분시장1이 아파트를 매물로 내 놓는다면 7년 후(건축 후 20.8년)에 최대가격을 맞이하기 때문에 기회비용을 상실할 것으로 예측된다. 반면에 세분시장2는 건축 후 2.9년 후에 아파트를 매물로 내놓아야 하는데 전북 전체 평균 상대적가격 최대시기인 13.1년까지 매도를 늦추면 손해를 보게 된다는 뜻이다.

        이런 차이를 보이는 세분시장별로 해당 시기의 평균 아파트 매매 가격을 살펴보면 세분시장1이 5,841만원, 세분시장2가 2억5천만원, 세분시장3은 1억3천만원 정도이다. 즉, 주로 비싼 아파트들이 세분시장2에 속해 있고, 세분시장1이 가장 저렴한 아파트들이 속한 집단이었다. 세분시장 간 통계적인 평균차이가 유의하였다(Wald statistics=2863.7, p=0.0001). 즉, 세분시장2는 건축 후 2.9년 후에 2억6천만원 정도로 판매하는 것이 가장 이익을 극대화할 가능성이 있는 것으로 도출되었다.

        세분시장별로 최대 상대적 아파트 가격일 때의 가격수준을 보면 세분시장2가 전북 평균의 2배 가량 비싼 아파트들이고, 세분시장1은 전북 평균의 55% 가량 저렴한 아파트였다. 이 또한 세분시장 간 유의적으로 평균차이가 있었다(Wald statistics=2865.3, p=0.0001).

        최대 상대적 아파트 가격나이의 차이가 발생하는 세분시장 간 아파트 사이즈와 행정구역상 위치 차이를 조건부확률로 계산해보면, 세분시장 간 아파트평형의 차이도 통계적으로 유의하였다(Wald=246.7, p=0.0001). 관찰치 중 건축 후 20.8년 후에 매도시점이 발견되는 세분시장1에 속하는 아파트의 평형은 주로 60m2이하가 많았으며 이 세분시장에 속하는 아파트 중 61.4%였다. 세분시장2는 건축 후 2.9년에 곧바로 매도하는 것이 좋은 평균 2억6천만원의 아파트들로 60-85m2사이의 평형이 가장 많았다. 세분시장3은 다른 세분시장보다 85m2이상의 아파트 크기를 가진 경우가 상대적으로 많이 발견되었다.

        세분시장별로 행정구역상 위치하는 곳도 통계적으로 차이가 있었다(Wald statistics=105.1, p=0.0001). 세분시장1은 전주시 이외의 ‘시’단위에서 발견되는 경우가 많았다. 반면에 세분시장2는 전주시의 ‘구’나 전주시 외의 ‘시’지역에서 발견되는 확률이 높다. 세분시장3은 전주시 내 ‘구’에서 발견확률이 가장 높게 나타났다.

      

      
        4.3 세분시장간 건축년도 차이분석
        세분시장 간 건축년도의 차이를 표 6에서 보면 세분시장1은 주로 1976년부터 2003년까지 전주시를 제외한 곳에서 완공된 경우가 많았고, 세분시장2는 도시지역에 2003년이후에 최근까지 건축된 신축 아파트들이다. 세분시장 3은 1990년대부터 2000년 중반까지 건설된 중형 구축 아파트들이다(Wald statistics=236.5, p=0.032).

        
          Table 6. 
				
          

          
            APT construction year difference
          
          

        

        
          
            
              	Year
              	Total sample
              	Seg1
              	Seg2
              	Seg3
            

          
          
            	1990
            	4.5
            	8.2
            	0.0
            	3.8
          

          
            	1991
            	4.9
            	10.3
            	0.0
            	2.2
          

          
            	1992
            	5.9
            	11.2
            	0.0
            	4.4
          

          
            	1993
            	6.2
            	10.6
            	0.0
            	6.2
          

          
            	1994
            	4.6
            	7.1
            	0.0
            	5.7
          

          
            	1995
            	6.1
            	7.1
            	0.0
            	11.0
          

          
            	1996
            	3.2
            	4.0
            	0.0
            	5.2
          

          
            	1997
            	3.8
            	2.6
            	0.0
            	9.2
          

          
            	1998
            	3.7
            	2.6
            	0.0
            	9.1
          

          
            	1999
            	2.5
            	1.8
            	0.0
            	5.9
          

          
            	2000
            	1.4
            	2.0
            	0.0
            	2.0
          

          
            	2001
            	2.2
            	2.0
            	0.0
            	4.6
          

          
            	2002
            	2.2
            	1.3
            	0.0
            	5.8
          

          
            	2003
            	1.8
            	0.4
            	0.6
            	5.1
          

          
            	2004
            	1.4
            	0.0
            	0.6
            	4.0
          

          
            	2005
            	1.6
            	0.0
            	1.7
            	3.8
          

          
            	2006
            	2.1
            	0.0
            	2.7
            	4.3
          

          
            	2007
            	1.4
            	0.0
            	3.8
            	0.9
          

          
            	2008
            	1.9
            	0.0
            	6.0
            	0.3
          

          
            	2009
            	1.1
            	0.0
            	3.6
            	0.0
          

          
            	2010
            	0.5
            	0.0
            	1.7
            	0.0
          

          
            	2011
            	0.9
            	0.0
            	2.9
            	0.0
          

          
            	2012
            	1.9
            	0.0
            	6.4
            	0.0
          

          
            	2013
            	2.2
            	0.0
            	7.4
            	0.0
          

          
            	2014
            	2.5
            	0.0
            	8.3
            	0.0
          

          
            	2015
            	2.5
            	0.0
            	8.5
            	0.0
          

          
            	2016
            	2.2
            	0.0
            	7.4
            	0.0
          

          
            	2017
            	1.7
            	0.0
            	5.8
            	0.0
          

          
            	2018
            	2.7
            	0.0
            	9.0
            	0.0
          

          
            	2019
            	2.4
            	0.0
            	8.1
            	0.0
          

          
            	2020
            	1.6
            	0.0
            	5.4
            	0.0
          

          
            	2021
            	1.2
            	0.0
            	4.1
            	0.0
          

          
            	2022
            	0.9
            	0.0
            	3.0
            	0.0
          

          
            	2023
            	0.9
            	0.0
            	3.0
            	0.0
          

        

        

      

      
        4.4 세분시장간 최대상대적 가격년도 차이분석
        세분시장 간에 상대적 가격이 제일 높았던 연도를 계산한 결과를 표 7에서 보면 세분시장1은 주로 2012년, 2008년, 2006년에 상대적 가격이 최대로 된 아파트가 많았다. 세분시장2는 2022년 2021년에 영끌현상이 많았을 때 매매시 상대적 아파트 가격이 높았다. 세분시장3은 2006년과 2012년에 최고치를 맞이하였다. 세분시장 간 상대적 아파트 가격이 최대로 된 시기에 통계적으로 유의한 차이가 있었다. (Wald statistics=236.5, p=0.032).

        
          Table 7. 
				
          

          
            Max relative price-age difference
          
          

        

        
          
            
              	Year
              	Total sample
              	Seg1
              	Seg2
              	Seg3
            

          
          
            	2006
            	16.4
            	11.4
            	3.8
            	36.3
          

          
            	2007
            	4.7
            	5.0
            	2.8
            	6.1
          

          
            	2008
            	10.5
            	16.1
            	4.0
            	9.2
          

          
            	2009
            	1.2
            	1.6
            	1.2
            	0.6
          

          
            	2010
            	0.8
            	1.5
            	0.3
            	0.3
          

          
            	2011
            	2.8
            	3.2
            	0.7
            	4.4
          

          
            	2012
            	20.8
            	25.2
            	7.2
            	28.5
          

          
            	2013
            	3.6
            	5.5
            	2.8
            	1.9
          

          
            	2014
            	3.7
            	5.2
            	4.4
            	0.7
          

          
            	2015
            	2.9
            	4.2
            	3.0
            	0.7
          

          
            	2016
            	3.4
            	2.1
            	5.9
            	2.8
          

          
            	2017
            	3.8
            	3.1
            	6.2
            	2.3
          

          
            	2018
            	2.6
            	2.3
            	5.1
            	0.6
          

          
            	2019
            	1.3
            	1.3
            	2.4
            	0.0
          

          
            	2020
            	0.6
            	0.1
            	1.7
            	0.0
          

          
            	2021
            	6.2
            	1.8
            	17.3
            	1.2
          

          
            	2022
            	12.2
            	9.4
            	24.4
            	3.7
          

          
            	2023
            	2.7
            	1.0
            	6.8
            	0.9
          

        

        

      

    

    

  
    
      Ⅴ. 결론 및 향후 과제
      본 연구는 인구 증가와 경제성장 등에 따라 지속적으로는 상승하면서도 경제상황등에 따라 하락과 상승을 거듭하는 아파트 가격의 변동 흐름에서 어느 시기에 매매해야 하는지를 매도자의 입장에서 결정하는 데 유용한 매매시점 모델링을 제시하고자 하였다. 그동안의 아파트 가격과 관련한 연구가 가격에 영향을 미치는 거시경제적 요인, 미시적 요인, 아파트의 상품특성요인 등이 주를 이루었지만, 본 연구는 실거래가 신고가 시작된 2006년부터 2023년말까지의 실거래가 전수 자료를 토대로 아파트 매매시점에 대한 분석을 시행했다는 점에서 기존 연구와 차별성을 지닌다.

      분석결과 첫째, 세분시장 수는 60㎡이하, 60㎡초과~85㎡이하, 85㎡초과로 일반적으로 국대 평형이라 불리는 아파트 구분 평형과 일치하는 3개로 분류되었다. 둘째, 각 세분시장별로 최대 상대적가격을 보이는 아파트의 평균나이가 달랐다. 이는 세분시장별 또는 평형대별로 매도시기를 달리해야 이익을 극대화할 수 있음을 의미한다. 셋째, 세분시장과 아파트 규모 및 위치에 있어서도 유의미한 차이를 보임으로써 규모와 위치에 따라서도 매매시점을 달리 결정해야 한다는 결과에 도달함을 알수 있었다. 넷째, 세분시장간 건축년도에 차이를 보임으로써 시기별로 선호하는 평형이 달라지고 있음을 확인할 수 있었다. 다섯째, 세분시장별로 건축년도의 차이는 최대 상대적 가격년도(상대적 최고가격)가 많은 해와도 유의한 결과를 나타냈다. 이는 대체적으로 최근에 건축된 아파트가 상대적 가격도 높게 나타남으로써 신축 아파트에 대한 선호가 높다는 것을 알수 있었다.

      본 연구는 부동산의 절대가격이 지속적으로 상승하는 상황에서 매도하고자 하는 자신의 아파트의 절대가격은 다른 아파트 보다 낮다고 하더라도 자신의 아파트의 상대가치가 최고가 되는 시점에 매도하면 재산증식에 도움을 줄수 있다는 상대가치 개념을 입증하였다는 점에서 실무적 시사점이 있다. 특히, 아파트의 상대가치에 주목하여 이의 수치화를 통해 매매시점을 가늠할 수 있는 기준 제시는 의사결정 자료에 활용할 수 있다는 점에서 의의가 있다.

      본 연구는 아파트 소유자의 입장에서 매도시점을 가늠할 수 있는 아파트의 상대가치가 최고가 되는 시점을 파악해 보고자 전북지역의 아파트 실거래가 자료를 분석하였다. 하지만 서울 등의 경우에는 수시로 토지거래허가제 등의 규제정책이 시행되어 거래량과 거래금액 데이터의 왜곡이 심하기 때문에, 전국이 아닌 전북지역 아파트만을 대상으로 하였고, 실거래가 자료도 제도 시행 시점인 2006년부터 18년간의 자료만을 대상으로 하고 있어, 그 전 거래 자료에 대한 분석이 이루어지지 못하는 등 일반화의 한계가 명확하다. 향후 연구자는 전국의 자료를 토대로 도시와 농촌, 재건축 가능 지역여부, 각 아파트 단지별, 세대수 크기 정도의 차이 등에 따른 상대가치의 차이, 법적 규제와 부동산정책 등의 외생변수도 보정한 후 본 논문의 분석방법을 재적용하여 분석할 것을 과제로 남겨두고자 한다.
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