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1. 서론 

1.1 연구의 배경 및 목적

1990년대 후반 이후 고급화, 대형화 되어 공급된 주상복

합아파트는 일반적인 아파트와는 차별화된 주거양식으로 

상류층간의 커뮤니티, 우수한 전망, 주민전용 커뮤니티시

설의 높은 활용성 등의 장점으로 서울지역을 중심으로 꾸

준히 공급되어 왔다(김선곤 2005). 그러나 주상복합 아파

트가 서울 및 수도권을 중심으로 한 광역시급 이상 지역만

을 중심으로 공급되었기 때문에 인구 30만 이하의 지방중

소도시의 공급 사례는 전무하다. 인구 50만 이상인 창원시

까지 포함했을 경우에도 1개 단지가 있을 뿐이다.

이와 같은 주상복합 아파트의 수도권 집중은 여러 가지 

원인이 있겠으나, 손쉬운 사업을 선호하는 건설사의 속성

도 하나의 원인이 된다. 2008년 글로벌 외환위기 이전의 

수도권 주택 공급 사업은 원활한 분양과 높은 수익성이 담

보되었다. 반면 수도권 외의 지역은 지역의 특수성을 고려

해야 하고 수도권과 달리 사업성이 검증되지 않아 별도의 

노력과 비용을 투입하여 시장 조사나 수요자 특성에 관한 

분석 등이 선행되어야 했다. 즉, 일반 아파트와 달리 주상 

복합아파트의 경우 분양가나 수요에 관한 충분한 선행 연

구와 사업성을 검토할 자료가 부족하여 확실한 성공이 담

보된 수도권에 공급이 집중되었다고 볼 수 있다(이광국과 

박철우 2004, 윤성훈 2001).

그러나 현재와 같이 부동산 시장이 침체되고 수도권 주

택시장이 포화된 현실에 대응하기 위해서는 새로운 사업

의 발굴이 필요하다. 그런데 소득 규모가 뒷받침되는 일

부 지방중소도시에서 초고층 고급 브랜드 주상복합 아파트

(이하 주상복합 아파트)의 장점을 살려 중소형 아파트가 공
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급될 경우 일정부분 수요가 있을 것으로 판단된다(권기덕 

2011).2) 즉, 중소도시 주상복합 아파트 사업은 건설사의 새

로운 성장 사업이 될 수 있으며 사업 계획에 앞서 사업의 

타당성 평가를 위한 분양가 산정을 해 볼 필요가 있다.

이에 본 연구에서는 지방중소도시의 고급브랜드 주상복

합 아파트의 분양가를 실증적으로 추정함으로써 지방중소

도시의 주상복합 상품의 공급가능성에 관한 시사점을 제

시하고자 하였다. 특히, 분양가 산정을 위한 기존의 계량

적 접근법, 시장접근법, 비용접근법의 한계를 극복하기 위

해 PSM(Price Sensitivity Method) 모델을 이용하여 적정 

분양가격을 산정함으로써 실무적 활용도를 높일 수 있도록 

하였다. 더불어 분양가, 가격의 탄력성, 가격에 영향을 미

치는 요인을 일반 아파트와 주상복합 아파트를 대상으로 

각각 추정하여 비교 분석하였다. 이를 통해 주상복합 아파

트 분양가 추정뿐만 아니라 인근 지역의 일반 아파트 대비 

추가 지불 분양가도 추정 하였다.

1. 2 연구의 범위 및 내용

연구의 범위는 인구 30만의 지방중소도시의 고급브랜드 

아파트와 일반 아파트의 가격 및 가격의 수요탄력성, 가격

결정요인의 추정으로 설정하였다. 아파트는 고급브랜드 시

공사인 D사가 광양시에 최초로 공급하는 주상복합 아파트

의 실수요자를 대상으로 하였으며 일반 아파트는 인근 지

역의 유사한 입지와 규모의 아파트를 대상으로 하였다.

연구의 내용은 다음과 같이 구성하였다. 2장에서는 주상

복합 아파트 가격 추정과 본 연구에서 활용한 가격 추정 방

법인 PSM에 관한 선행연구를 고찰하여 연구의 차별성과 

의의를 제시하였다. 3장에서는 구체적인 PSM의 이론적 근

거와 실행 방법 및 UTP 산출 방법과 가격결정 요인 분석 

방법을 정리하였다. 4장에서는 설문조사 개요 및 일반 아

파트와 주상복합 아파트의 PSM 추정 결과와 UTP 및 가격 

결정요인 분석 결과를 제시하였다. 5장에서는 연구의 시사

점을 제시하고 한계점을 밝혔다.

2. 선행연구 고찰

주상복합 아파트는 20세대 이상의 공동주택이 주택 외

의 시설과 동일한 건축물 내에 건축되는 건축물을 의미한

다. 주상복합 아파트는 주택과 주택 외의 용도가 복합되는 

건축물이므로 복합되는 시설은 원칙적으로 제한이 없으며 

업무시설, 근린생활시설, 판매시설 등이 모두 허용될 수 있

다. 이러한 주상복합 아파트에 관한 연구는 주상복합 아파

트의 특성이 가격에 미치는 영향에 관해 분석하여 가격을 

추정하는 연구가 대부분이다. 

긴선곤과 조주현(2005)은 사회적, 경제적 계층이 주거환

경과 커뮤니티시설 및 복합용도의 단지구성이 주택 가격에

미치는 영향에 관해 분석하였다. 배지영(2006)은 서울을 

중심으로 주상복합 아파트의 기능별 점유형태에 따라 유형

구분 후 유형별 가격결정 요인을 분석하였다. 그 밖에 많

은 연구가 서울시를 대상으로 매매가격 결정모형을 구축하

는 연구에 초점을 맞추고 있다(임재현과 정승영 2011, 우경

과 정승영 2012). 주택가격 추정 외에 직접적으로 분양가

를 추정한 연구는 많지 않다. 다만, 양옥희 외(2011)의 연

구에서는 분양가 형성에 영향을 미치는 영향요인과 중요도

를 제시하였다. 그러나 이러한 연구는 주상복합이 수도권

에만 집중적으로 공급된 것을 고려할 때 지방 중소도시에 

주상복합 아파트 공급을 위한 가격 결정에 지역적 개별성

을 고려하지 않고 그대로 적용하기에는 한계가 있다. 윤성

훈(2001)이나 이광국과 박철우(2004)의 지방 중소도시 주

택가격에 관한 연구에서와 같이 지방 중소도시는 수도권과 

차별화되고 도시별로도 개별성을 갖는 다양한 주택특성 선

호도를 갖고 있기 때문이다.

브랜드 아파트와 관련한 연구로는 아파트 브랜드가 구매

의사결정에 미치는 영향에 관한 연구가 대부분이다. 최민

지 외(2013)의 연구에서는 아파트의 브랜드가 장기적으로 

특정 건설사가 공급하는 주택의 구매 및 재구매에 긍정적 

영향을 미친다고 보았다. 더불어 많은 연구에서 아파트 브

랜드는 입지 등 아파트의 투자가치와 관련한 주택특성 보

다 크지는 않지만 구매의사결정에 상당히 큰 영향을 미치

는 것으로 나타났다(이혜영 2003, 김찬호와 황관석 2005). 

본 연구에서 지방중소도시 주상복합 아파트 가격 추정을 

위해 활용한 방법론인 PSM과 관련된 연구는 신제품처럼 

제품의 품질에 따른 소비자의 가격 지불 범위에 대한 저항

도를 측정하기 위하여 주로 마케팅(marketing) 분야에서 

폭 넓게 활용되고 있다. 연구의 범위와 한계를 고려하여 건

설 및 부동산 시장과 관련된 연구를 중심으로 분석하면 이

창무 외(2007)의 연구에서는 국민임대주택의 지불의사 임

대료 추정을 위해 PSM을 소개하고 UTP를 산출 수요곡선

과 탄력성을 추정하였다. 이러한 PSM 적용 방법과 관련한 

내용을 정리하여 이상연과 신승우(2010)는 친환경 아파트

에 김성호(2009)는 공동주택 옵션상품의 지불의사 금액을 

추정하였다. 더불어 김지호와 이상엽(2011)은 대학교 민자 

기숙사 BTO 사업을 대상으로 최초 사용료 추정에 PSM을 

활용함으로써 건설 및 부동산 분야의 사업타당성 분석 분

야에 PSM 적용 가능성을 확인하였다. 그 밖에도 시장이 형

2) 고급 브랜드는 부동산 114(2012)의 브랜드 선호도 10위 이내의 시공

사로 삼성물산 래미안(1위), GS건설 자이(2위), 대우건설 푸르지오(3

위), 대림산업 e편한세상(4위),현대건설 힐스테이트(5위), 현대산업개

발 아이파크(6위), 롯데건설 롯데캐슬 (7위), 포스코건설 더샵(8위), 

한국토지주택공사 휴먼시아(9위), SK건설 VIEW(10위)를 의미한다.
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성되어 있지 않거나 공공재에 가까워 시장가격 추정이 어

려운 사업을 대상으로 가격 산출을 위해 PSM이 활용되고 

있다(한상열과 김재준 2008, 손재영과 한상배 2003) 

선행연구 고찰 결과 본 연구의 차별성은 크게 두 가지로 

구분할 수 있다. 첫째는 주택가격 추정 시 시장자료가 없

는 경우에 적용할 수 있는 실무적 활용도가 높은 모델을 제

시했다는 점이다. 기존의 연구들은 과거의 시장자료를 기

반으로 한 헤도닉 함수 등을 활용하여 주택가격을 추정하

고 있다. 그러나 본 연구의 대상과 같이 시장이 형성되어 

있지 않아 과거의 자료를 수집할 수 없는 경우, 즉, 신상품

인 경우에도 가격을 추정할 수 있는 모델을 제시한다는 점

에서 차별성이 있다. 둘째는 연구 대상 및 범위에 있어서의 

차별성이다. 수도권과 지방 중소도시의 주택 가격형성에는 

차이가 있다. 그러나 주상복합 아파트 가격추정에 관한 연

구가 대부분 수도권을 중심으로 하고 있다. 이에 본 연구는 

지방 중소도시의 지역적 특성을 고려했다는 점에서 차별성

이 있다. 특히 지방 중소도시의 일반 아파트와 브랜드 주상

복합 아파트의 추정가격을 산출하고 가격결정 요인을 비교 

분석하여 시사점을 제시했다는 점에서 의미가 있다.

3. 분석 방법

3.1 PSM 모델 적용 방법

PSM 모델은 Van Westendorp, P.(1976)에 의해 발전되

었다. 기본적으로 PSM은 각각의 소비자는 제품이나 상표

에 대해 효용을 가지고 있으며, 이러한 효용은 가격 또는 

가치라는 객관적인 기준으로 환산 가능하다는 전제가 기저

에 있다(이창무 외 2007). 따라서 소비자의 가격에 대한 저

항수준을 측정하여 소비자가 수용할 수 있는 가격 한계범

위(limits) 도출을 통해 재화의 가격을 결정하는 기법이다

(Lewis, R. C. and Shoemaker, S. 1997, 손재영과 한상배 

2003, 김준수 외 2012).

적용방법은 Lewis, R. C. and Shoemaker, S. (1997), 

이창무 외(2007) 그리고 Raab, C. et al.(2009)에서 원용

된 내용을 정리하면 다음과 같다. 먼저 PSM 모델 적용을 

위해서는 소비자를 대상으로 다음 4가지 질문을 포함한 설

문조사가 실시되어야 한다. 첫째, 당신이 재화나 용역이 싸

다(cheap)고 생각되는 척도의 가격은 얼마입니까? 둘째, 

당신이 재화나 용역이 비싸다(expensive)고 생각되는 척

도에 가격은 얼마입니까? 셋째, 당신이 재화나 용역이 너

무 비싸다(too expensive)고 생각되는 척도에 가격으로 너

무 비싸서 사지 않을 가격은 얼마입니까? 넷째, 당신이 재

화나 용역이 너무 싸다(too cheap)고 생각되고 너무 싸서 

품질에 의심을 가질만한 척도에 가격은 얼마입니까? 이러

한 질문의 응답률을 확률누적분포와 누차함수를 통해 그래

프로 표현하면 Fig. 1과 같다. 이때 ‘너무 비싸다’와 ‘싸다’는 

확률누적분포함수이다. 논리적으로 ‘비싸다’는 ‘싸지 않다

(not cheap)’로 싸다는 ‘비싸지 않다(not expensive)’로 전

환(conversion)이 가능하므로 1-확률누적분포함수로써 누

차함수로 표현 된다.

그래프에서 IPP(Indifference Price Point)는 ‘싸지 않

다‘와 ’비싸지 않다‘의 교점이다. 이 지점에서 가장 많은 

수의 응답자가 싸지도 비싸지도 않은 가격이라 응답하였

다. OPP(Optimal Price Point)는 ’너무 비싸다’와 ‘너무 싸

다’의 교점이다. 이 지점에서 가장 적은 수의 응답자가 구

매를 하지 않을 가격을 의미한다. 즉 이 지점에서 구매의

사가 있다는 응답자의 누적비율이 극대화 된다는 점에서 

최적화(optimal) 지점이라고 볼 수 있다. PMC(Point of 

Marginal Cheapness)는 ‘싸지 않다‘와 ’너무 싸다’의 교점

으로 너무 싸서 구매를 하지 않겠다는 응답자와 비싸지만 

구매를 하겠다는 응답자의 비율이 같아지는 지점으로 교점 

이하의 제품가격이 형성되면 구매를 하지 않겠다는 응답자

가 구매를 하겠다는 응답자의 비율보다 많아지게 되어 공

급자는 제품공급을 하지 못하는 지점이다. PME(Point of 

Marginal Expensive)는 ‘너무 비싸다’와 ‘비싸지 않다’의 교

점으로 너무 비싸서 구매하지 않겠다는 응답자와 싸서 구

매하겠다는 응답자의 비율이 같아지는 지점으로 교점 이상

의 제품가격이 형성되면 구매하지 않겠다는 응답자가 구매

하겠다는 응답자의 비율보다 많아지게 되어 소비자는 이 

제품의 대체관계에 있는 제품을 구입하게 된다.

경제적 의미를 보면, 일반적으로 IPP와 OPP의 차이를 

SPR(Stress Price Range)이라 하고 이 값이 크면 클수록 

소비자의 가격 민감도가 큰 것으로 해석할 수 있다. 더불

어 PME와 PMC의 차이를 소비자가 수용 가능한 가격범위( 

RAP: Ranage of Acceptable Prices)로 해석할 수 있다.

Fig. 1. Four price curves on PSM model

박재경·조용경·이상엽



    한국건설관리학회 논문집 제15권 제4호 2014년 7월    89

3.2 UTP를 이용한 수요곡선 추정 방법

PSM 모델을 통해 도출한 4개의 가격을 응용하여 특

정 표적 가격인 UTP(Unique Target Point)를 추정할 수 

있다. 본 연구에서는 이창무 외(2007) 및 이상연과 신승우

(2010)의 연구에서 소개된 추정방법을 인용하여 정리 하였다. 

소비자가 구매를 고려하는 가격(싸거나 비싸지만)과 구

매를 할 수 없는 가격(너무 비싸거나 너무 싸서)사이에 적

정가격이 존재한다. 이를 통해 네 개의 가격의 평균을 통해 

UTP를 도출할 수 있다. 이를 정리하면 다음 수식과 같다. 

식에서 n은 개별 응답자를 의미한다.

더불어 이창무 외(2007)에 의하면 UTP의 가장 큰 장점

은 개개인이 고려하는 재화에 대한 적정가격을 설정할 수 

있다는 점이며 개별적인 UTP 누적곡선을 통해 수요곡선을 

도출하는 것이 가능하다는 점이다.3) UTP 수요곡선은 가로

축을 가격, 세로축을 확률분포함수로 하면 개개인의 UTP

가 누적곡선으로 나타난다. 즉, 개개인의 UTP가 누적곡선

을 통해 나타나며 구매를 하는 적정가격의 응답률과 가격

의 상관관계를 보여주게 된다. 이때 회귀분석을 통해 구간

을 설정하여 추정할 경우 추정계수가 탄력성이 된다.4) 

마지막으로 개별 UTP를 종속변수로 응답자의 인구사

회학적 변수를 독립변수로 하여 다중회귀분석을 실시하여 

가격 결정요인을 추정한다. 자료 분석을 위한 통계처리는 

SPSS 18.0 통계프로그램과 EXCEL 2010을 사용하였다.

3.3 설문조사 개요

설문조사는 지방중소도시 고급브랜드 주상복합 아파트

와 인근지역 일반 아파트로 나누어 실시하였다. 지방중소

도시 고급브랜드 주상복합 아파트는 광양시 E브랜드 주상

복합아파트로 36형 440세대 공급예정 단지로 시공사는 시

공능력순위 5위권 이내의 D사이다. 분양가는 발코니 확장 

및 중도금대출 이자를 포함하여 3.3㎡ 당 약 760만원을 형

성하고 있다. 비교 대상인 일반아파트는 J브랜드로 33형, 

477세대이며 시공사는 시공능력순위 400위권의 U사이다. 

분양가는 발코니 확장 및 중도금대출 이자를 포함하여 3.3

㎡ 당 약 660만원을 형성하였다.

설문조사는 모델하우스 방문자를 대상으로 하였으며 조

사 표본 수는 102명이었고, 불성실 응답을 제외한 표본 수

는 81명이다. 설문내용은 PSM 모델을 위한 4가지 가격 관

련 질문과 일반적인 응답자 특성으로 인구통계학적 사항 

및 가구 월평균 소득, 주택소유여부, 주택형태에 관한 질문

으로 구성하였다.5) 더불어 주상복합 아파트에 대한 인식 정

도와 특징에 관한 기본적 이해수준에 관한 질문도 구성하

여 대표성 있고 신뢰성 있는 표본이 수집될 수 있도록 하였

다. 이에 신뢰성 분석 결과 내적 일관성을 나타내는 신뢰도 

계수인 크론바흐 알파(Cronbach's ) 값이 0.78로 신뢰성이 

높은 것으로 나타났다.6) 

설문조사를 통해 수집되는 적정가격은 일종의 지불의사

금액으로 응답자가 실수요자가 아닐 경우 실제 시장에서 

통용될 금액보다 과대 또는 과소하게 나타날 수 있다. 이러

한 점을 보완하고 표본의 신뢰성을 확인하기 위해 분양가

가 자신이 제시한 적정가격과 일치한다면 분양을 받을 의

사를 묻는 질문에 82%(82명)가 있다고 응답하였다. 더불어 

결과를 주상복합 아파트 공급 및 판매를 위한 마케팅에 참

고할 수 있도록 구매할 의향이 있다고 한 응답자에게 구매

의향에 가장 영향을 미치는 요인에 관한 질문의 결과는 다

음 Table 1과 같다.

5) 표본의 특성은 다음 표와 같다.

6) Nunnally, J. C.(1978)는 일반적인 연구에서는 크론바흐 알파 값이 

0.6이상이면 충분하다고 보았다.

3) 수요량이란 소비자들이 값을 치르고 구입할 의사와 능력이 있는 재

화의 양을 의미하며, 이 수요량과 가격의 상관관계를 보여주는 곡선

을 수요곡선이라 한다.

4) 회귀분석을 통한 추정식은 lm(누적비율)=a+bln(가격)이다.

Responses Frequency(proportion)

price 12(18%)

type(skyscraper) 12(18%)

brand 17(26%)

design and interior 17(26%)

commercial and community 

facilities
6(9%)

others 1(2%)

total 65(100%)*

Table 1. Result of survey

※ Except value unknown at present 17 from analysis

※ N=81(Excluding missing values 1)

Characteristics
Frequency

(Proportion)
Characteristics

Frequency

(Proportion)

sex
male 36(45%) house 

type

Apartment 76(94%)

female 44(55%) others 5(6%)

age

20s 8(10%)
house 

owning

 type

ownership

ownership

58(72%)

58(72%)30s

30s

27(34%)

27(34%) others

others

22(28%)

22(28%)40s 28(35%)

over 50 16(20%)
family 

income 

level

(monthly 

average/

10,000

won)

under 300 8(10%)

family 

scale

1 2(3%) 301-400 14(18%)
2 11(14%)

401~500 9(11%)3 29(37%)

4 35(44%) 501~600 10(13%)
over 5 29(3%) 601~700 11(14%)

education 

level

under high 

school
20(25%)

over 700 28(35%)

over university 60(75%)
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빈도 분석 결과 구매의향에 가장 영향을 미치는 것은 브

랜드(brand)와 디자인 및 인테리어(design and interior)인 

것으로 나타났다. 그 다음으로 가격과 초고층 등의 주택유

형인 것으로 나타났다. 특히, 정적가격의 고급 브랜드의 주

상복합 아파트가 공급될 경우 구매할 의향이 있는 것으로 

표본이 적정하다고 볼 수 있다.

4. 분석 결과

4.1 PSM 모델을 통한 분양가 추정 결과

일반아파트의 분양가 추정을 위해 PSM 모델 적용을 통

해 도출한 4가지 가격 그래프는 Fig. 2와 같다.

4개의 가격 지점인 PMC는 613.38만원, OPP는 620.00

만원, IPP는 650.91만원, PME는 691.20만원으로 도출되

었다. 따라서 실제 분양가인 660만원 대비 OPP는 약 6.1% 

낮게 추정되었다. 따라서 620.00만원(OPP)으로 분양할 

경우 수요가 최대가 되며, 응답자들이 생각하는 적정가격

(IPP)은 650만원인 것으로 추정할 수 있다.

주상복합 아파트의 분양가도출을 위해 PSM 모델 적용을 

통해 도출한 4가지 가격 그래프는 Fig. 3과 같다.

분석결과 PMC는 660.00만원, OPP는 687.14만원, IPP

는 704.35만원, PME는 727.69만원으로 도출되었다. 현

재 대상 주상복합 아파트의 분양가는 760만원으로 OPP가 

11%정도 낮게 도출되었으며 687.14만원으로 분양할 경우 

수요가 최대가 된다고 추정할 수 있다. IPP도 현재 분양가

보다 7.3% 낮게 도출되어 현재의 분양가에 소비자들의 저

항감이 형성될 수 있다고 추정할 수 있다. 더불어 실제 분

양가는 한계 상한가인 PME 보다도 4.3% 높아 분양에 어려

움이 있을 것으로 예상할 수 있다.

물론 이러한 결과는 응답자가 분양 받고 싶은 가격을 의

도적으로 낮게 책정하는 편의(bias)의 발생이 가능하다는 

점에서 조심스러운 접근이 필요하다. 그러나 실무적 활용

에 있어서 공급자의 입장에서는 지방중소도시 고급브랜드 

주상복합 아파트 분양시 소비자의 새로운 상품에 대한 인식

결과를 고려하여 가격 포지셔닝 및 상품설계에 반영한다면, 

분양성 증가로 사업성 개선에 도움이 될 것으로 판단된다.

OPP 기준으로 봤을 때 주상복합 아파트가 일반 아파트

에 비해 10.8% 높게 추정된다. 이러한 결과는 일반 아파트

의 현재 분양가인 3.3㎡ 당 660만원을 기준으로 하였을 때 

주상복합 아파트의 분양가는 약 71만원 높게 산정할 수 있

다는 의미이다. 이는 설문을 통해 중 고급브랜드 주상복합

아파트 구매의사가 있는 응답자 82명을 대상으로 추가 지

불의사를 묻는 질문의 결과 평균이 약 60만원인 것과 유사

하게 나타났다.

4.2 UTP를 통한 수요함수 추정 결과

UTP를 통한 일반아파트와 주상복합 아파트의  수요곡선

을 추정한 결과는 Fig. 4와 같다. 이때, 가로축은 분양가 세

로축은 누적확률이다.

일반아파트의 수요곡선을 보면 분양가격이 3.3㎡ 당 800

만원 이상인 경우 누적확률은 0%가 되고 3.3㎡ 당 가격이 

Fig. 2. Result of estimation for general apartment price  

Fig. 3. Result of estimation for mixed-use apartment price  

Fig. 4. Estimation result of demand curves by UTP
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약 655만원일대 적정가격이 판단하는 누적확률은 50%가 

되며, 3.3㎡ 당 580만원일 경우 응답자의 100%가 적정가

격으로 판단하고 구입할 의사가 있다고 볼 수 있다. 주상복

합 아파트의 수요곡선을 보면 분양가격이 3.3㎡ 당 805만

원 이상인 경우 누적확률은 0%가 되고 3.3㎡ 당 가격이 약 

700만원일대 적정가격이 판단하는 누적확률은 50%가 되

며, 3.3㎡ 당 615만원일 경우 응답자의 100%가 적정가격으

로 판단하고 구입할 의사가 있다고 볼 수 있다.

UTP를 통해 도출된 수요함수를 회귀분석을 통해 수요탄

력성을 도출한 결과 일반 아파트의 탄력성은 -16.410, 주

상복합 아파트는 -15.387로 추정되었다.7) 이는 분양 가격

이 1% 인상될 경우 각각 16.410%, 15.387%로 수요가 감소

함을 의미한다. 더불어 주상복합 아파트에 비해 일반 아파

트의 수요가 분양가격에 더 탄력적으로 반응함을 알 수 있

다. 즉, 주상복합 아파트의 수요탄력성은 일반 아파트 보다 

가격민감도가 낮다고 할 수 있다. 

4.3 지불의사 결정요인 분석 결과

주상복합 아파트의 적정 분양가격 및 수요함수의 추정과 

더불어 지불의사 분양가 산정에 미치는 가구의 개별적 특

성이 고려될 필요가 있다. 본 연구에서는 가구의 인문, 사

회학적 특성에 따른 수요의 가격변화에 관해 분석해 봄으

로써 연구의 결과의 실무적 활용도를 높이고자 하였다.

가구의 인문 사회학적 특성으로는 가구주의 성별, 연령, 

교육수준, 주택보유 형태, 가구의 소득을 고려하였다. 이러

한 변수들을 정리하면 다음과 같다.

일반 아파트와 주상복합 아파트의 개별 UTP에 미치는 

결정요인을 비교분석하기 위해 다중회귀분석을 실시한 결

과는 Table 3과 같다. 종속변수는 개별 UTP, 독립변수는 

주택구입 능력에 영향력을 미칠 수 있는 인문 사회적 변수

로 구성하였다.

모형의 적합도를 나타내는 결정계수(R2)는 일반 아파트

가 21.7%, 주상복합 아파트는 18.0%로 나타났다. 이러한 

결과는 유사한 선행연구인 이상연(2009)의 경우 38%, 이

정수(2007)의 경우 18%로 도출되는 것을 고려할 때 보통수

준으로 나타난 것으로 볼 수 있다.8)

분석결과 일반 아파트와 주상복합 아파트 모두 응답자 

연령, 교육수준에 유의한 것으로 나타났으며 주상복합 아

파트의 경우 가족 수도 유의한 것으로 나타났다. 두 유형의 

아파트 모두 성별의 경우 기준변수인 남자보다 여자의 지

불의사금액이 낮은 것으로 추정되었다. 더불어 교육수준의 

경우에도 기준변수인 고졸 이하인 경우가 대졸 이상인 경

우보다 UTP가 높은 것으로 추정되었다. 마지막으로 주상

복합 아파트의 경우에는 가족수가 많을수록 UTP가 높은 

것으로 추정되었다.

이러한 결과는 향후 UTP를 활용한 주택구입 능력과 관

련한 좀 더 정교한 연구를 통해 모형을 추정력을 보완한다

면 실무적으로 지방중소도시에 주상 복합아파트는 물론 일

반 아파트의 공급 시 분양가 책정에 주요한 가준 자료로 활

용할 수 있다. 반대로 예상 분양가를 고려한 주택 상품의 

마케팅 분야에도 활용될 수 있다.  

7) ln누적비율=-0.969×ln가격, ln누적비율=-0.912×ln가격 유의확

률 1% 수준에서 유의하게 나타났다. t=-25.43

8) 결정계수가 높지 않은 것은 UTP를 설명하는 항상소득과 같은 주요한 

변수가 모형에 포함되지 않은 것을 의미한다. 그러나 이러한 변수를 

찾아 모형의 설명력을 높이는 것은 주택구입 능력과 관련된 별도의 

연구에서 활발히 연구되고 있다. 이에 연구의 범위와 한계를 고려할 

때 설명력을 높이기 위한 추가적 과정은 의미가 없다고 할 수 있다.

variables definition of variables variables definition of variables

sex 0 : male, 1 : female 
house 

owning type

0: ownership, 1: 

others(cheonse and 

rent)age respondent's age

house type 0: Apt. 1: others
family scale

respondent's the number 

of family member

family 

income

monthly 

average(10,000won)
education 

level

0: under high school, 1: 

over college

Table 2. Definition of variables

Table 3. Results of multiple regression 

general Apt. Miix-use Apt.

independent 

variables
B Beta VIF B Beta VIF

(constant) 733.150 　 　 783.562 　 　

sex 13.606 0.181 1.180 -8.330 -0.094 1.117

age
-1.330

**
-0.298 1.768

-2.258

*
-0.431 1.579

family scale 8.347 0.194 1.065
12.521

*
0.245 1.074

education level
-34.920

*
-0.377 1.357

-27.785

**
-0.252 1.289

house owning 

type
-15.312 -0.186 1.291 -6.964 -0.072 1.191

house type -9.605 -0.112 1.094 11.178 0.110 1.083

family income -0.003 -0.149 1.049 0.001 0.034 1.027

model fitness R2= 21.7% N=68 R2= 18.0%, N=69

dependent variables = personal UTP

※ significant level 5% , **: 10% significant level 5%
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5. 결론 

5.1 연구의 요약 및 시사점

주상복합 아파트는 1990년대 후반 주택의 대형화 및 고

급화 수요와 함께 서울 및 수도권 지역을 중심으로 꾸준

히 공급되어 왔다. 특히, 2008년 글로벌 경제위기 이전에

는 수도권의 경우 비용과 노력의 투입이 필요한 수요추정

이나 분양가 산정 등의 엄격한 사업성 분석 없이도 주택 분

양이 원활하게 이루어졌다. 그러나 사업의 선례가 없는 지

방중소도시의 경우 지역의 개별적 특성을 고려한 시장접근 

없이도 수도권과 같은 사업성공을 담보하기 어려웠다. 더

불어 지방중소도시의 경우 기본적인 시장에 관한 자료나 

참고할 만한 선행연구도 많지 않아 새로운 사업 계획에 어

려움이 있어 주상복합 아파트의 공급이 거의 없었다. 그러

나 현재에는 소득규모가 뒷받침되는 일부 중소도시에서 고

급브랜드 아파트를 중소형 면적으로 공급할 경우 일정부분 

수요가 있을 것이며 수도권 주택시장이 포화상태인 것을 

고려한 새로운 사업 영역이 될 수 있다. 그러나 지방중소도

시에 주상복합 아파트 공급의 선례가 거의 없기 때문에 사

업의 타당성을 판단할 수 있는 분양가 산정이 필요하다. 

이에 본 연구의 목적은 기존 시장가격이 형성되어 있지 

않은 대상의 가격 추정에 폭 넓게 적용되는 PSM 모델을 활

용하여 지방중소도시의 주상복합 아파트의 분양가를 실증

적으로 추정함으로써 실무적으로 활용될 수 있도록 하는 

것에 있다. 더불어 일반 아파트와 주상복합 아파트를 대상

으로 분양가, 가격의 수요 탄력성, 가격결정 요인을 추정하

여 비교분석함으로써 시사점을 제시하는 것에 목적이 있다.

PSM 모델을 통한 분양가 추정결과 일반 아파트는 PMC

는 613.38만원, OPP는 620.00만원, IPP는 650.91만원, 

PMC는 691.20만원으로 추정되었다. 주상복합 아파트는 

PMC는 660.00만원, OPP는 687.14만원, IPP는 704.35

만원, PME는 727.69만원으로 추정되었다. OPP 기준으

로 봤을 때 주상복합 아파트의 분양가가 일반 아파트의 분

양가에 비해 10.8% 높게 추정되었다. UTP는 일반아파트

가 580만원, 주상복합 아파트가 615만원으로 추정되었으

며 UTP를 통해 추정한 수요탄력성 추정결과 분양 가격이 

1% 인상될 경우 일반 아파트는 16.410%, 주상복합 아파트

는 15.387%로 수요가 감소할 것으로 나타났다. 더불어 주

상복합 아파트의 수요탄력성은 일반아파트 보다 가격민감

도가 낮은 것으로 해석할 수 있었다. 다중회귀분석을 통해 

가격결정 요인을 분석한 결과 일반 아파트와 주상복합 아

파트 모두 응답자 연령, 교육수준에 유의한 것으로 나타났

으며 주상복합 아파트의 경우 가족 수도 유의한 것으로 나

타났다.

연구 결과를 통해 실무적으로 활용이 가능한 분양가 추

정 방법의 제시했을 뿐만 아니라, 지방중소도시에 주상복

합 아파트를 공급할 경우 기존의 일반 아파트에 비해 높은 

가격으로 분양가를 산정할 수 있다는 사실을 확인하였다. 

이러한 결과는 사업의 성공을 담보할 수 없는 선례가 많지 

않은 지방중소도시의 주상복합 아파트 공급 사업의 사업성 

분석을 위한 기초자료로 활용될 수 있다. 또한 새로운 사업 

영역 발굴이 필요한 건설사의 새로운 사업영역으로써 지방

중소도시 주상복합 아파트 사업의 가능성을 확인할 수 있

었다. 마지막으로 수요탄력성이나 가격결정 요인 등의 결과

는 주택 상품 기획을 위한 마케팅 분야에도 활용될 수 있다.

5.2 연구의 한계점 및 향후 연구과제

본 연구에서 활용한 PSM 모델은 주택가격이나 시장분석

을 위한 기본적인 자료가 없는 시장에서 실무적으로 분양

가와 같은 주택가격을 추정하기에 적합하다. 그러나 잠재 

수요자의 직접 지불의사로 추정한다는 점에서 시장에 자료

가 충분히 확보 된다면 시장 자료를 활용한 좀 더 정교한 

방법을 통해 분양가를 추정하는 것이 합리적이다. 더불어 

연구의 물리적 한계로 특정지역의 1개 사례를 대상으로 한 

실험적 연구였다는 점에서 본 연구의 결과를 일반화하기에 

한계가 있을 수 있다. 이러한 점을 보완하기 위해 향후 다

양한 지역을 대상으로 한 후속 연구가 요구된다. 가격결정 

요인 추정에서도 모형의 설명력이 다소 떨어져 향후 좀 더 

정교한 연구의 수행이 필요하다.
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요약 : 주상복합 아파트는 고급화와 다양한 장점으로 꾸준히 수요가 증가하여 수도권을 중심으로 지속적으로 공급되어 왔다. 지
방중소도시의 경우에는 선례도 부족하고 성공을 담보할 수 없어 주상복합 아파트의 공급이 거의 이루어지고 있지 않았다. 현
재에는 소득수준이 높아진 지방중소도시에 주상복합 수요가 있으며, 수도권 주택 공급이 포화된 현실에서 새로운 사업으로
써 지방중소도시 주상복합 아파트의 공급 사업을 고려할 수 있다. 그러나 사업성의 타당성 분석을 위한 지방중소도시 주택 시
장의 기본적인 자료나 관련한 연구가 거의 없는 실정이다. 이에 타당성 분석의 기초가 되는 적정 분양가격을 과거 시장가격이 
없는 경우에도 적정가격을 추정할 수 있는 PSM 모델을 활용하여 추정하였다. 더불어 이러한 분양가격과, UTP를 통한 가격
의 수요 탄력성, 가격결정 요인을 일반 아파트와 주상복합 아파트의 두 경우로 구분하여 각각 도출하고 시사점을 제공하고자 
하였다. 분석결과 OPP 기준으로 봤을 때 주상복합 아파트의 분양가가 일반 아파트의 분양가에 비해 10.8% 높게 추정되었다. 
UTP도 주상복합 아파트가 높은 것으로 나타났으며 일반아파트 보다 주상복합 아파트의 가격민감도가 낮은 것으로 나타났다. 
가격결정 요인 분석 결과는 일반 아파트와 주상복합 아파트 모두 응답자 연령, 교육수준이 유의한 것으로 나타났으며 주상복
합 아파트의 경우 가족 수도 유의한 것으로 나타났다. 연구의 결과를 통해 실무적으로 활용이 가능한 분양가 추정 방법의 제시
뿐만 아니라, 지방중소도시에 주상복합 아파트를 공급할 경우 기존의 일반 아파트에 비해 높은 가격으로 분양가를 산정할 수 
있다는 사실을 확인하였다. 더불어 수요탄력성이나 가격결정 요인 등의 결과를 주택 상품 기획을 위한 마케팅 분야에도 활용
을 기대할 수 있다.
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