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Abstract : 
This paper aims to assess the underlying influences upon the retail property rents. The data of 4,990 
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model. The cross sectional analysis demonstrates that there are significant variables of locations and fa-
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Ⅰ. 서 론

1990년대 초 이후 세계의 부동산시장

에서 부동산의 유동화, 수익률 그리고 위

험관리에 대한 관심이 증가하고 있다. 먼

저, 자산의 유동화의 한 형태인 상업용 

저당담보부증권(CMBS), 부동산투자신탁

(REIT), 부동산 펀드의 투자 규모가 미국 

등 선진국을  중심으로 빠르게 증가하는 

추세이다. 특히, 쇼핑센타, 사무실 등 상

업용 부동산을 기반으로 발행하는 상업용 

저당담보부증권(CMBS)에 대한 투자가 두

드러진다. 실물 부동산자산의 가치와 부

동산관련 금융파생상품의 가치는 부동산

의 임대료 수입에 크게 의존한다. 따라서 

, 부동산업자는 상가의 임대료에 영향을 

주는 물리적, 경제적, 법률적 요인들을 효

율적으로 통제함으로써 부동산시장에서 

개별 부동산의 수익을 극대화하고 금융시

장에서는 유동자산의 가치를 높일 수 있

다. 상가임대료는 상점에서 취급하는 제

품의 가격과 재화에도 영향을 주기 때문

에 부동산금융, 부동산개발, 부동산자산관

리, 부동산감정평가, 부동산과세 등 모든 

부동산업체와 공공기관 및 개인 부동산투

자자들에게 아주 의미가 있는 자료 이다. 

상가의 가치는 부동산의 운영기간 동안의 

임대료와 직접적으로 연결된다. 또한 한

국의 경우, 상가건물의 임대차 계약과정

에서 임차인과 임대인간의 임대료 상승이

나 조정, 상가권리금, 상가보증금의 상승 

등으로 인한 분쟁이 많아 사회적인 문제

가 되고 있다. 상가의 임대차 계약과정에

서 상가 임대료의 결정은 임대인과 임차

인에게는 매우 중요한 계약항목이다. 부

동산시장의 상황 변화에 따른 임대인 혹

은 임차인은 임대료의 조정, 안정적인 운

영수입의 극대화, 다른 상가의 매출증대 

효과 등을 복합적으로 고려해서 계약에 

전략적으로 참여하여야 하며 특히, 임차

인은 영업을 하고자 하는 위치의 상가의 

매출액이나 임대료에 대한 정확한 정보가 

없는 상황 하에서 무리하게 일정기간을 

계약체결 한 후 거액의 임대료를 일정기

간마다 건물의 소유자에게 지불해야 한

다. 따라서, 임대인 혹은 임차인은 임대차 

계약체결과정에서의 쟁점인 임대료의 영

향요인을 사전에 철저히 점검하고 통제할 

필요성이 제기된다. 또한 최근 7년동안 

지속적인 상가임대료의 오름세로 인하여 

상가에 대한 투자와 개발이 투자자들의 

관심이 되고 있다. 그래서 부동산업자는 

상가의 성공적인 개발이 이루어지기 위해 

상가의 가치형성에 영향을 주는 요인들을 

사전에 검토하여 수익성 극대화가 실현되

도록 적정한 공간의 배분, 임차인의 배합 

등의 전략이 절실히 필요하게 되었다. 

본 연구의 목적은 서울시의 상가시장

에서 수집한 실증자료를 이용하여 상가 

임대료에 영향을 주는 요인을 파악하고 

요인이 상가임대료에 영향을 미치는 정도

를 이해하기 위함이다. 

본 연구는 다음과 같이 구성되어 있

다. 2장에서는 이전의 상가임대료에 관한 

연구를 검토하고 3장에서는 상가 임대료

의 이론적 모형을 서술하고 회귀분석의 

결과와 해설은 4장에 담겨져 있다. 5장에

서는 연구결과의 해설이다. 결론은 논문

의 끝에서 제시하였다.
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Ⅱ. 이론적 검토

이 장에서는 상가 임대료에 관한 이전

의 연구 논문들을 검토하고 상가 임대료

에 영향을 주는 변수들을 확인한다. 상가

에 관한 이론은 도시공간구조이론, 입지

론, 그리고 공간구조론에서 주로 형성되

었다.(Hotelling , 1929; Christaller, 

1933; Losh 1940; Alonso, 1964; 

Vandell and Lane, 1987; Pearson, 

1991;Brueckner, 1993; Roulac, 1996; 

Brown,1999) 상가 임대료 결정에 관한 

경험적 연구들은 상당히 한정되었다. 그 

이유는 상가 임대료의 자료는 구하기가 

용이하지 못하며 주거용부동산에 비해 복

잡한 전문지식이 필요하기 때문이다. 특

히, 상가의 시장분석을 할 경우 분석자는 

소비자행동, 상가의 속성, 상가에서 취급

하는 상품을 고려해야 한다. 상가 임대료

는 접근성, 가시성, 상권내에 거주하는 거

주민의 가처분 소득, 상점의 매출액, 경쟁

시설과 보완시설의 존재, 상가 전면부의 

통행량과 통행인의 특징, 지역경제의 수

준, 보완시설의 존재, 관리비, 상가 임대

료의 규제법령 제정 등 다양한 요인에 의

하여 영향을 받는다.

(Benjamin,1990; Brown, 1999; Bruec

-kner, 1993;Eppli, 1996;Mulligan, 198

3;N-elson, 1958)

이전의 상가 임대료에 관한 이전 연구

들은 크게 횡단면자료를 이용한 다중회귀

분석방법과 특정지역 평균임대료의 종단

면자료를 이용한 시계열분석방법을 주로 

사용하였다. 벤자민 보이스 사만스

(Benjamin, Boyle and Sirmans,1990)은 

임대차기간, 비율임대료, 전국적인 임차인

이 상가임대료에 영향을 준다는 것을 알

아냈다. 사만스 구드라이(Sirmans & 

Guidry, 1993)는 쇼핑센타의 연면적, 경

과년수, 핵심임차인은 상가임대료에 영향

을 준다고 했다. 또한 앤더스

(Anderson,1985)은 많은 통행량을 발생

시키는 상가는 통행량이 적은 상가보다 

상대적으로 적은 임대료를 지불한다고 언

급했으며 교통량을 발생하는 상가는 상가 

임대료의 할인을 받는다고 한다. 최근 타

이, 라우 그리고 릉(Tay, Lau and 

Leung, 1991)의 연구에서 상가 임대료의 

수준은 쇼핑센타의 연령과 정의 상관관계

가 있으며 단위당 상가임대료는 쇼핑센타

의 규모와는 정(+)의 상관관계가 있다고 

했다. 또한 상가 임대료는 임차인 상점의 

규모와는 부(‐)의 상관관계가 있다고 한

다. 

이전의 대부분의 연구들은 미국의 쇼

핑센타의 임대계약 자료를 이용하여 상가 

임대료모형이 구축되어졌다. 그러나 본 

연구는 한국의 상가임대사례를 이용하여 

상가 임대료결정모형을 구축하고자 했다

는데 의미가 있다.
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Ⅲ. 이론적 모형과 자료

1. 이론적 모형

도시의 상업지역에 위치한 상가는 상

가의 규모, 전면부의 도로 폭, 외형, 위치 

등에 따라 다양한 상가임대료를 형성된

다. 따라서, 본 연구에서는 상가임차인에

게 부과되는 임대료는 다음의 변수들 셑

과 관련된 가설을 세웠다.

여기서, RENTij는 일정한 시간 t동안 

j의 평당 상가 월임대료이며; SIZEFj은 

각각의 상가규모의 벡터이며; AGEFj 는 

상가노후도의 벡터를 나타냈다. ; 

TRADEj 은 상권의 경제적 수준의 벡터

를 나타낸다. ;  OWNj은 개별상가의 부

동산등기부상에서의 소유자 수의 벡터를 

의미한다. 

1) 상가건물의 규모

상가의 고객흡인력과 상가의 매출액은 

임대료를 결정하는 중요한 요인 중의 하

나이다. 고객을 흡인할 수 있는 능력은 

상가의 규모와 정(+)의 상관관계를 가지

는 것으로 예측된다. 상가건물의 규모의 

대리변수는 건물의 연면적, 지상층의 수, 

지하층의 수, 주차대수, 총 승강기의 수이

다. 상가의 규모는 임대료와는 정(+)의 

상관관계가 존재할 것이다. 대형상가 일

수록 보다 다양한 형태의 임차인을 구성

할 수 있다. 상가의 규모는 고객의 흡인

력과 관련된 변수이다. 대형상가는 상가

들의 밀집도와 업종간의 보완성으로 인해 

높은 고객흡인력의 정도를 가지게 될 것

이라 예측된다. 따라서, 대형 상가건물의 

소유자는 건물내의 임차인들로부터 높은 

임대료를 받을 수 있으나 식료품 등을 판

매하는 소형상가는 오로지 지역 소비자만

을 끌어 들일 수 

있어 이들 임대료

는 낮게 책정되는 

경향이 있다.

2) 상가건물의 노후도 

일반적으로 상가의 연령과 상가 임대

료는 부(‐)의 상관관계를 가진다. 즉, 보다 

현대화된 시설은 노후화된 시설에 비해 

임차인으로부터 높은 상가임대료를 받는 

경향이다.

그러나 상가의 형태는 오랜 시간에 걸

쳐 변화하기 때문에 신축한지 얼마 경과

되지 않은 상가건물인 경우에는 상권의 

확장과 주변지역의 지가상승, 토지의 용

도변경 등으로 상가임대료가 상승할 수 

있음을 예측할 수 있다. 

3) 위치적 특징(location) 

위치는 상가임대료를 결정하는 절차에

서 중요한 역할을 하는 것으로 알려져 있
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다. 특히, 상가의 부지선정, 상가개발의 

과정에서 상가임대료는 기초적인 시장분

석자료로 사용되어 왔다. 위치의 변수는 

상권, 부지, 건물의 위치로 구분하여 설명

할 수 있다. 따라서, 위치적 특징의 대리

변수에 교통량, 접근성, 가시성, 인구밀도, 

성장잠재력, 거주민의 고소득이 포함시킬 

수 있다.

(1) 상권의 경제력

상가의 잠재력에 큰 영향을 주는 요인

에는 배후지의 인구수와 소득이기 때문에 

인구의 밀도가 높은 지역, 성장잠재력이 

있는 지역 그리고 거주민의 소득이 높은 

지역에서는 상가임대료는 높게 나타났다. 

일반적으로 하나의 상권이 형성되는 데 

약 2년 이상의 시간 소요된다. 그래서 도

심의 주요상업지역에 위치한 지하철을 운

행하는 지하철노선에 근접한 상가의 상가

임대료는 도시의 외곽지역을 운행하는 다

른 지하철노선에 근접한 상가의 상가임대

료 보다는 높게 형성된다. 상가임대료는 

상권의 경제력과 밀접한 관련성이 있다. 

상권의 경제력을 대리하는 변수는 평당 

보증금, 평당 관리비이다. 

(2)부지의 접근성 (accessible) 

상가시장에서는 분석자는 공급자측 보

다는 수요자측을 중시하는 경향이 강하게 

나타났다. 따라서, 상가의 부지는 쇼핑자

에게 아주 잘 보여야 하며 아주 쉽게 접

근할 수 있어야 한다. 또한 상가의 입지

는 소비자에게 시간적, 경제적 그리고 정

신적으로 부담을 줄 수 있는 요소들을 최

소로 하여야 한다. 성공적인 상가의 자리

는 전형적으로 주요 간선도로과 대로변에 

위치한다. 따라서, 교통량은 상가 임대료

를 결정하는 중요한 요소가 될 수가 있

다. 교통량이 많은 위치에 있는 상가는 

임차인이 높은 상가 임대료를 지불한다. 

그리고 부지의 고도, 건물 내에서 상점이 

위치한 층, 승강기로 부터의 이격거리 등

을 고려하여 상가의 임대료를 정하게 된

다. 주요 지하철역에서 상가까지의 거리

는 교통비용 및 교통시간을 대리하는 변

수이다.

(3) 건물내부에서의 위치

건물 내의 수직적, 수평적인 위치에 

의해서도 상가임대료가 차이가 있다. 고

객이 접근하기 용이한 1층이나 2층이 지

하1층에 입지한 것보다도 상가임대료가 

높다. 또한 엘리베이터 혹은 승강기와 상

점과의 거리이격 정도에 따라 상가임대료

가 차이가 발생한다. 그리고 두개 상점이 

건물 내의 같은 층에 입지하였다고 하여

도 상층부로 올라가는 승강기와 근접한지 

아니면 하층부로 이동할 수 있는 승강기

와 근접해 있는지에 따라서도 상가임대료

가 차이가 발생한다. 

4) 소유자의 수

대형 상가건물의 소유권은 다수의 토

지 및 건물소유자로 구성되어 있다. 다수

의 소유자로 구성된 경우가 단일 소유자

로 구성된 경우보다는 임차인에게 부과되
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는 상가임대료가 높을 것이라 예측이 된

다. 그 이유는 빈번한 상가소유자의 변경

은 잦은 임대인과 임차인 사이의 임대계

약조건을 갱신하게 되어 상가임대료를 대

상부동산과 유사한 상가의 임대료수준으

로 조정되는 경향이 강하기 때문이다. 

5) 핵심임차인 존재 

핵심임차인의 존재는 상가의 임대료 

수준에 영향을 준다. 핵심임차인은 세계

적, 국가적, 지역적인 브랜드를 가지고 있

다. 국가적인 브랜드는 여러 개의 상업적 

네트워크를 제공한다. 따라서 다른 형태

의 핵심임차인 상점보다도 높은 예상매출

액을 생산한다. 은행은 핵심임차인의 대

리변수이다.

2. 자료의 특징

본 연구에서 사용된 자료셑은 2004년 

1월부터 12월까지 한국 서울시의 도심지

역 4,990개의 노변상가를 대상으로 조사

한 임대료자료와 개개의 상가에 대한 부

동산 공적장부의 주요항목(2004년 12월 

기준)으로 구축되었다. 본 자료에는 임대

료, 은행입점, 지상층수, 지하층수, 연면

적, 주차대수, 총 승강기수, 준공년도, 지

하철노선의 종류, 지하철역과의 이격거리, 

전용율, 소유자의 수(1999), 소유자의 수

(2002), 평당 보증금, 평당 관리비, 경과

연수가 포함되었다. 자료 중 상가임대료, 

은행입점, 지하철노선의 종류, 보증금, 관

리비, 지하철역과의 이격거리 변수는 상

가의 소유자, 상가임차인, 부동산중개인 

및 부동산관리자들과 면담을 통하여 작성

되었으며 지상층의 수, 지하층의 수, 연면

적, 주차대수, 총 승강기의 수, 준공년도, 

전용율, 소유자의 수(1999), 소유자의 수

(2002), 경과연수는 부동산장부(부동산등

기부, 지적도)와 실측을 통하여 자료가 작

성되었다.

종속변수는 임대인이 상가임차인에게 

부과하는 평당 월임대료이다. 한국에서는 

상가부동산의 임대계약방식이 크게 3가지

로 분류되며 보증부 월세, 전세, 월세 순

서로  임대차 계약이 많이 이루어진다. 

본 연구에서는 상가의 임대방식 중 보증

부 월세를 채택하고 있는 상가임대사례를 

모집단으로 하였다. 그리고 설명변수의 

선정은 임차인, 임대인의 면담과 기존 연

구보고서의 탐색, 임대차관행을 통하여 

반응변수로 선정하였다. 
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<표 1> 변수설정

구분 기호 변수명 단위 변수형태 변수설명

반응변수 Y 월임대료(월세) 천원/평 연속형 보증부 월세방식의 월세

설명변수

X1 은행입점 - 가변수
건물내 은행지점 존재=1

건물내 은행지점 존재하지않음=0

X2 지상층수 층 연속형 건축물대장

X3 지하층수 층 연속형 건축물대장

X4 연면적 평 연속형 건축물대장

X5 주차대수 대수 연속형 실측치

X6 총 승강기 대수 연속형 실측치

X7 준공년도 년 연속형 건축물대장

X8 지하철 노선 - 가변수
지하철 2호선=0,

나머지 지하철노선=1

X9 지하철역과 거리 M 연속형 실측치

X10 전용율 % 연속형 건축물대장

X11 소유자 수(1999) 명 연속형 등기부등본상의 소유자

X12 소유자 수(2002) 명 연속형 등기부등본상의 소유자

X13 보증금 천원/평 연속형 시장조사

X15 관리비 천원/평 연속형 시장조사

X16 경과연수 년 연속형
산정식 : 

2004년(기준년도)‐ 준공년도

                             주) RENT : 평당 월임대료 , SE : 평당 보증금, MC :평당 월관리비 

<그림 1> 반응변수와 주요설명변수의 산점도
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<표 2> 기초통계량
 변수       N          평균값        표준편차          최소값          최대값

  ‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐
  Y       4985        42457.68        15805.10        11392.00        99000.00

  x1      4990       0.0442886       0.2057561               0       1.0000000

  x2      4990      15.9148297       7.0056073       5.0000000      60.0000000

  x3      4990       3.8539078       1.5180149       1.0000000       9.0000000

  x4      4990         8958.44         8311.82     524.0800000        54744.39

  x5      4990     198.5438878     222.4321778       3.0000000         1417.00

  x6      4990       5.7753507       5.0686047               0      35.0000000

  x7      4990         1986.58       6.1768465         1966.00         2001.00

  x8      4990       0.7246493       0.4467356               0       1.0000000

  x9      4990       3.9030060       2.4698241       1.0000000      20.0000000

  x10     4988       0.6187430       0.1082665       0.4100000       1.0000000

  x11     4981       2.8506324       0.8807252       1.0000000       5.0000000

  x12     4990       2.7965932       0.8251098       1.0000000       5.0000000

  x13     4983       418696.66       151354.83       141000.00      1486486.00

  x15     4988        19494.77         5460.42         5000.00        38700.00

  x16     4990      17.4150301       6.1768465       3.0000000      38.0000000

  ‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐

<그림 1>는 서울시 지역 상가임대료

에 강한 영향을 줄 것이라고 생각되는 보

증금, 관리비에 대하여 그들의 상관관계

를 행렬로 표현하였다. 월세와 보증금의 

자료점들이 대부분 y≥x 인 영역에 위치

하고 있고 월임대료와 관리비, 보증금과 

관리비의 자료점들은 대부분 y≤x 인 영

역에 위치하고 있다. 산점도를 통해 보증

금이 클수록 월세가 증가하고 관리비가 

증가할수록 월세와 보증금이 증가함을 나

타낸다. 또한 독립변수 자체의 성격을 파

악하기 위하여 기초통계량을 살펴보았다.

그 결과는 아래와 같이 각각 변수들의 

최소값과 최대값의 차이가 커 정규성을 

만족하지 못하여 변수변환이 필요하다.

자료셑에 대한 요약 통계량은 <표2>

에 제시되어 있다. 본 분석에 사용한 표

본의 수는4,990개이며 변수의 형태는 독

립변수 중 2개의 변수(지하철의 종류, 은

행의 입점)를 제외한 모든 자료는 연속형 

변수이다. 분석결과에 의하면 서울시의 상

가건물의 평균임대료는 42,457.68원/평으

로 나타났다. 최소값은 11,392원/평이고 

최대값은 99,000원/평이다. 상가 임대료의 

범위가 큰 이유는 주요 핵심 상권 내 상가

건물을 대상으로 한 조사결과의 특징을 반

영하는 것으로 유동인구 밀집지역 등 입지

적으로 우월한 핵심상권의 경우 임대료수

준에 있어서 지역적 격차가 상대적으로 

큼을 보여주고 있다. 상가 연면적의 평균

은 8,958.44평이며 최소값은 524.08평이

고 최대는 54,744.39평이다.  

<그림2>와 같이 상가 임대료는 우측

으로 긴 꼬리를 가진 형태로 분포되어 있

어  정규성 분포에 기초한 모수통계적 추

정과 검증을 적용하기 위해 상가임대료에 

로그변환을 취하였다. 그 결과 <그림 2>

의 오른쪽 그림에서 보는 바와 같이 우측

으로 긴 꼬리를 가진 형태의 분포가 해결

되었다. 
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<그림 2> 월세 분포와 로그월세 분포

<표 3> 로그변환후의 기초통계량

   변수        N          평균값        표준편차          최소값          최대값

--‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐------‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐
   lnY      4985      10.5951295       0.3425139       9.3406666      11.5028751

   x1       4990       0.0442886       0.2057561               0       1.0000000

   x2       4990       2.6966803       0.3610661       1.6094379       4.0943446

   lnx3     4990       1.2621389       0.4403036               0       2.1972246

   lnx4     4990       8.7746441       0.7965915       6.2616443      10.9104302

   lnx5     4990       4.8652586       0.9367436       1.0986123       7.2562972

   lnx6     4985       1.4778107       0.7219006               0       3.5553481

   lnx7     4990       7.5941675       0.0031110       7.5837563       7.6014023

   x8       4990       0.7246493       0.4467356               0       1.0000000

   lnx9     4990       1.1366507       0.7055711               0       2.9957323

   lnx10    4988      ‐0.4949520       0.1718298       ‐0.8915981               0
   lnx11    4981       0.9818818       0.4004643               0       1.6094379

   lnx12    4990       0.9643576       0.3997913               0       1.6094379

   lnx13    4983      12.8875710       0.3316496      11.8565152      14.2119255

   lnx15    4988       9.8380472       0.2861778       8.5171932      10.5635949

   lnx16    4990       2.7848587       0.4026603       1.0986123       3.6375862

‐‐‐‐‐----‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐

원시자료를 이용한 단계별 회귀모형의 

R2 (adjR2)값은 82.04(82.01)～82.32 

(82.32) 로 나왔다. 따라서 연속형 변수

에 대하여 로그를 취해 보기로 했다. 그 

결과 기초통계량은 다음 <표 3>과 같다.
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Ⅳ. 회귀분석 결과

1. 다중공선성 파악

완전모형의 분석 결과에서 지상층의 

수(X2), 지하층의 수(X3), 연면적 (X4), 

총승강기의 수 (X6), 준공년도(X7), 지하

철노선(X8), 지하철역과의 이격거리(X9), 

전용율(X10), 1999년기준으로 한 소유주

의 수 (X11), 평당 보증금 (X13), 평당 

관리비(X15), 경과연수 (X16)이 95%신뢰

수준에서 유의한 변수로 나타났다.

그러나 분산확대인자분석(VIF) 를 통

해 다중공선성을 확인해 본 결과, 준공연

도(X7)과 경과연수(X16)사이에는 매우 큰 

다중공선성이 있음을 발견하였다. 이 다

중공선성은 경과연수 (X16)을 계산할 때 

산식이 2004년도 ― 준공연도(X7)로 산정

했기 때문이다. 상관행렬 상에서 준공연

도(X7)와  경과연수(X16)는 ‐0.9617의 상

관관계계수 값이 두 변수는 상당히 유사

한 것을 측정하고 있음을 짐작할 수 있

다.2) 그리고 지상층수와 준공연도 간에는 

대단히 높은 유의적인 정(+)의 상관관계

를 보이고 있는 것으로 조사되었다. 즉, 

도시 내에서 시간이 경과 할수록 토지이

용이 집약적으로 이용되고 있는 것으로 

해석할 수 있겠다.

또한 설명변수들 간의 다중공선성과 

변수의 수를 줄이기 위해 주성분분석을 

2)서만과 귀드라이(Sirmans, C. F. and K. A. 

Guidry,1993)의 연구에서는 쇼핑센타의 전체면

적과 주차장면적 사이에 높은 다중공선성이 발

견되었다.(+0.96)

실시하였다. 추출된 5개 요인의 고유치는 

각각 4.65, 2.31, 1.79, 1.32, 1.04으로서 

이 5개 요인은 상가 월임대료에 대한 반

응을 요인1은 31.0%, 요인2은 15.4%, 요

인3은 12%, 요인4은 9%, 요인5은 7%를 

설명함으로써 전체(누적) 74.2%를 설명하

고 있다. 그러나 8요인은 전체변이의 5%

미만(d1=0.0394)을 설명하므로 무시할 정

도이다. 기여율 ( Proportion)은 1번의 요

인이 제일 높고  9 번의 요인이 제일 낮다. 

누적비율란을 살펴보면 3개주성분이 제표

준화된 분산의 합(P=9)의 58.4%(누적비율

란)를 설명하고 있어 첫 세개의 주성분이 

주어진 자료를 적절히 요약하고 있다고 

생각할 수 있다. 따라서 위의 15차원 상

의 자료는 3차원의 주성분을 통해 차원축

소가 가능해진다. 
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<표4> 변수들의 유의성 및 다중공선성 파악

Dependent Variable: lnx14

Analysis of Variance

                                       Sum of           Mean

   Source                   DF        Squares         Square    F Value    Pr > F

   Model                    15      499.59187       33.30612    2030.63    <.0001

   Error                  4944       81.09098        0.01640

   Corrected Total        4959      580.68285

                Root MSE              0.12807    R‐Square     0.8604
                Dependent Mean       10.59475    Adj R‐Sq     0.8599
                Coeff Var             1.20881

Parameter Estimates

                     Parameter       Standard                              Variance

Variable     DF       Estimate          Error    t Value    Pr > |t|      Inflation

Intercept     1      ‐39.02947       17.83800       ‐2.19      0.0287              0
x1            1    ‐0.00002601        0.00904       ‐0.00      0.9977        1.04720
lnx2          1       ‐0.06039        0.00966       ‐6.25      <.0001        3.65281
lnx3          1        0.01256        0.00619       2.03      0.0426        2.23562

lnx4          1        0.06519        0.00653       9.99      <.0001        8.13337

lnx5          1        0.00325        0.00317       1.03      0.3050        2.65270

lnx6          1        0.02129        0.00710       3.00      0.0027        7.95055

lnx7          1        4.93454        2.34150       2.11      0.0351       15.94055

x8            1       ‐0.02310        0.00456       ‐5.07      <.0001        1.25561
lnx9          1       ‐0.00959        0.00285       ‐3.37      0.0008        1.21904
lnx10         1        0.15893        0.01305      12.18      <.0001        1.52155

lnx11         1        0.02617        0.00715       3.66      0.0003        2.48702

lnx12         1     0.00067395        0.00739       0.09      0.9273        2.63990

lnx13         1        0.79017        0.00862      91.67      <.0001        2.47504

lnx15         1        0.13415        0.00906      14.81      <.0001        2.03584

lnx16         1        0.09165        0.01727       5.31      <.0001       14.52564
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<표 6> 고유벡터

Eigenvectors

Prin1     Prin2     Prin3     Prin4     Prin5     Prin6     Prin7     Prin8

x1 ‐.045390     ‐.028295     ‐.037480     0.017975    ‐.783459     0.568999    ‐.204657     0.063011

lnx2 0.384472     0.123695    0.006543    ‐.198847 ‐    .077207 ‐    .130956     0.073397    0.061457

lnx3 0.304188     ‐.325214     0.009571    ‐.008613     ‐.027077     0.008004    ‐.108828     ‐.162690
lnx4 0.400620     0.121426    0.116717    ‐.286329     0.002534    0.031839    0.028883    0.083063

lnx5 0.352216     0.100861    0.078739    ‐.303234     ‐.018776     0.123313    0.014637    0.044085

lnx6 0.400327     0.145699    0.091074    ‐.239053     0.022783    0.045987    ‐.009569     0.145635

lnx7 0.264552     ‐.452493     0.011795    0.295249    0.068265    0.015779    ‐.146806     0.221073

x8 ‐.054081     0.033861    0.419099    ‐.081513     0.425995    0.446097    ‐.499485     ‐.367558
lnx9 ‐.119793     ‐.235863     0.239801    ‐.067951     0.218815    0.505153    0.684729    0.266674

lnx10 ‐.116832     0.374031    ‐.247823     0.063111    0.279955    0.195689    ‐.318059     0.666404

lnx11 0.141277     0.288669    0.368627    0.496238    ‐.076726     ‐.077689     0.138542    ‐.066745
lnx12 0.146908     0.333268    0.378495    0.431708    ‐.103589     ‐.006320     0.053636    0.091876

lnx13 0.246024     0.144896    ‐.462443     0.217422    0.121802    0.178398    0.068652    ‐.118014
lnx15 0.200736     0.166158    ‐.426529     0.219558    0.152987    0.331422    0.203965    ‐.400701
lnx16 ‐.263629     0.433085    0.026750    ‐.313787     ‐.106655     ‐.015009     0.174086    ‐.221733

<표 5 > 고유값

Eigenvalues of the Correlation Matrix

      Eigenvalue     Difference   Proportion   Cumulative

1    4.65135531     2.33763469       0.3101       0.3101

2    2.31372062     0.52044589       0.1542       0.4643

3    1.79327472     0.46482174       0.1196       0.5839

4    1.32845299     0.27994505       0.0886       0.6725

5    1.04850793     0.10879623       0.0699       0.7424

6    0.93971170     0.18109516       0.0626       0.8050

7    0.75861654     0.16820457       0.0506       0.8556

8    0.59041197     0.14315871       0.0394       0.8949

9    0.44725326     0.10188317       0.0298       0.9248

10   0.34537009     0.05645428       0.0230       0.9478

11   0.28891581     0.06731488       0.0193       0.9670

12   0.22160093     0.05606964       0.0148       0.9818

13   0.16553129     0.09194296       0.0110       0.9928

14   0.07358833     0.03989982       0.0049       0.9978

15   0.03368851                      0.0022       1.0000

제1주성분 = 0.39*(지상층의수)+0.30 

*(지하층의수)+0.40*(연면적)+0.35*

(주차대수)+0.40*(총승강기의 수)

제2주성분 = ‐0.45*(준공연도)+0.43*

(경과연수)

제3주성분 = 0.42*(지하철노선의 종

류) ‐0.46*(평당보증금)‐0.43*(평당관

리비)

제4주성분 = 0.50*(소유자의수,2002

년) +0.43*(소유자의수, 1999)

제5주성분 = ‐0.78*(은행입점여부)+0.

43 * (지하철노선의 종류)

제6주성분 = 0.51*(지하철역까지의 

거리)+0.57*(은행입점여부)
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<그림 3> Cp

요인(성분)1에 대해서는 지상층의 수, 

지하층의 수, 연면적, 주차대수, 총승강기

의 수의 부하량이 하나의 공통적인 특징

을 가지고 있고, 요인 2에 대해 준공연도, 

경과연수의 부하량이 하나의 공통적인 특

징을 가지고 있다. 이 결과를 가지고 우

리는 변수의 공통점을 발견하여 각 요인

의 의미를 부여할 수 있다. 요인1은 상가

의 규모라고 이름을 부여할 수 있고 요인

2의 경우는 상가의 노후정도라고 이름을 

부여할 수 있을 것이다. 그리고 요인3은 

상권의 경제력이며 요인4는 소유자의 수

라고 말할 수 있다.

한편 <표6>의 고유벡터를 보면, 1주성

분은 15개변수에서 모두에 거의 동일한 

수준의 적재를 가지고 있어 모든 변수의 

(가중) 평균을 의미하고 있다. 이에 대해 

제8주성분은 지하층수 (‐),지하철노선(‐),
소유자의 수(1999년)(‐),보증금(‐),관리비

(‐),경과연수(‐)에 대한  은행입점(+),지상

층수(+),연면적(+) 총 승강기(+),지하철

역과의 거리(+),전용율(+),소유자의 수

(2002)(+)와 대조관계를 보이고 있다. 이

때 변수 지상층수(+)에는 아주 낮은 적재

(+.0061457)가 걸려있다. 

2 변수선택

앞에서 완전모형( Full Model)을 고려

하였을 때 P‐value를 기준으로 보아 유의

하지 않는 변수들이 많았다. 

따라서 유의하지 않는 변수들을 제거

함으로 모형을 축소할 필요가 있다. 변수

를 선택하는 방법은 여러 가지 기준에 의

할 수 있다. 여러 가지 변수 선택 방법 

중에서 Cp, adjR2, MSE를 비교해 보고 

adjR2의 Plot을 통하여 축소모형을 이루

는 변수의 적정 개수를 탐색했다. 
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<그림 4> adjR2

< 표 8> 전진선택법에 의한 변수선택

<그림 4>에서 adjR2의 기준에 의하여 

중요한 변수를 취한다면 11개의 변수를 

취함이 타당할 것이다.

전진선택법에 의해 선택된 변수는 평

당 보증금(X13),총승강기의 수(X6), 경과

연수(X16),관리비(X15),전용율(X10),연면

적(X4),소유자수(X11),지하철노선의 종류

(X8),지하철역과의 거리(X9),지하층의 수

(X3 ),준공년도(X7)이다.
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< 표 9 > 후진소거법에 의한 변수선택

<표 10> 단계별 회귀방법

후진제거법에서는 의해 제거된 변수는 

은행의 입점(X1),소유자의 수(2002)(X12),

주차대수(X5)이다. 따라서, 평당 보증금

(X13), 총승강기의 수(X6),경과연수(X16), 
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<표 11> 단계별 회귀방법에 의한 변수선택 결과

변 수 설 명 변 수 설 명

log X2, 지상층의 수 log X9, 지하철과 이격거리

log X3, 지하층의 수 log X10, 전용율

log X4, 건물의 연면적 log X11, 소유주의 수(1999)

log X6, 승강기의 수 log X13, 평당 보증금

log X7, 준공연도 log X15, 평당 관리비

X8, 지하철노선의 종류 log X16, 경과연수

평당관리비(X15),전용율(X10),연면적(X4), 

소유자의 수(1999년)(X11), 지하철노선의 

종류(X8),지하철역과의 거리 (X9), 지상층

의 수(X2), 지하층의 수(X3), 준공연도

(X7)가 선택되었다.

<표 10>의 자료에서 단계별 회귀방법

을 이용하여 최적회귀모형을 선택하였다. 

(유의수준은 변수선택 시와 변수제거 시 

모두 0.01로 한다.) 우선 단계1) 단계2) 

단계3) 단계4) 단계5)에서 전진선택법에

서와 같이 지하층의 수( log X13), 총 승

강기의 수(log X6 ), 관리비(log X15), 전

용율(log X10)이 차례로 선택 되었다. 단

계7)에서는 준공연도( log X7), 단계8)에

서는 총 승강기의 수 (log X6)가 제거 되

어다가 단계11)에서 다시 추가되었다. 단

계11)에서는 총 승강기의 수(log X6 ), 

단계12)에서는 log X9, 단계13)에서는 지

하층의 수(log X3 ) 단계별회귀방법으로 

한 변수선택 결과 선택된 변수는 다음과 

같다.

12개의 설명변수에 대한 통계량을 살

펴보면, 평당 관리비(X15)를 제외한 모든 

변수에 대한 P‐value가 0.015이하로 나타

났으므로 95% 신뢰수준에서 유의하다. 

또한 모형의 설명력을 나타내는 R2값이 

0.86으로 이전의 연구결과와 비교하였을 

때 상대적으로 높은 수준이라고 판단하였

다. 그리고 분산확대인자분석(VIF)의 수치

가 모두 2미만으로 나온 것을 토대로 완전

모형에서 드러났던 다중공선성의 변수를 

선택하는 과정에서 제거되었다고 판단하였

다. 따라서 별다른 조치없이 이 결과를 최

종 축소모형으로 결정하였다. 최종모형에

서 경과연수(log X16)와 준공연도(log X7)

는 유사하기 때문에 준공연도(log X7)을 제

거한 다음의 변수로 서울시 상가 임대료결

정모형을 구축한다. 



횡단면자료를 이용한 상가임대료 결정모형에 관한 연구    43

<표 12> 최종 모형

.변수 설명 변수 설명

log X2, 지상층수 log X16, 경과년수

log X3, 지하층수 log X10, 전용율

log X4, 연면적 log X11, 소유주(1999)

log X6, 승강기 log X13, 보증금

X8, 지하철노선 log X15, 관리비

log X9, 지하철과 이격거리

<표 13> 변수의 유의성
Dependent Variable: lnY

Analysis of Variance

Sum of Mean
     Source DF Squares Square F Value Pr > F

     Model 11 499.40110 45.40010 2763.72 <.0001
     Error 4948 81.28176 0.01643
     Corrected Total 4959 580.68285

Root MSE 0.12817 R‐Square 0.8600
Dependent Mean 10.59475 Adj R‐Sq 0.8597
Coeff Var 1.20974

Parameter Estimates

Parameter Standard Variance
Variable DF Estimate Error t Value Pr > |t| Inflation

Intercept 1 ‐1.44085 0.10209 ‐14.11 <.0001 0
lnx2 1 ‐0.05903 0.00945 ‐6.25 <.0001 3.48974
lnx4 1 0.06579 0.00649 10.13 <.000 8.04461
lnx5 1 0.00421 0.00309 1.36 0.1732 2.52142
lnx6 1 0.02202 0.00701 3.14 0.0017 7.73760
x8 1 ‐0.02331 0.00448 ‐5.20 <.0001 1.21418
lnx9 1 ‐0.00889 0.00283 ‐3.14 0.0017 1.20014
lnx10 1 0.14718 0.01249 11.78 <.0001 1.39253
lnx11 1 0.02628 0.00475 5.53 <.0001 1.09718
lnx13 1 0.79222 0.00853 92.87 <.0001 2.42042
lnx15 1 0.13107 0.00893 14.68 <.0001 1.97468
lnx16 1 0.05011 0.00523 9.59 <.0001 1.32875

<표13>는 회귀계수의 측정값을 나타낸

다. 추정된 회귀방정식은 예측Y=‐1.44085‐
0.05903*(지상층의 수)+0.0380*(지하층

의 수)+0.08754*(연면적)+0.02199*(승

강기의 수)‐0.0302*(지하철노선의 종류)‐0.

00953*(지하철역까지의 거리)+0.15893*



44 부동산학연구 제12집 제2호

<표 14> 잔차에 대한 영향력 진단 

(전용율) )+0.02663*(소유주의수 99)+0.

79066*(보증금)+0.13397*(관리비)+0.05

011*(경과연수)임을 알 수 있다. 

상가 월임대료의 회귀분석 결과, 유의한 

변수로는 지하층의 수, 지상층의 수, 연면

적, 승강기의 수, 지하철노선의 종류, 지하

철역까지의 거리, 경과년수, 전용율, 소유

주의 수, 평당 보증금, 평당 관리비의 11개 

변수가 유의하게 나타났다. 

3. 모형의 진단

앞에서 선택한 모형의 적정성을 검토하기 

위해서 잔차를 통해 모형의 가정위반 여부를 

탐색하였다. 

영향도(infl-uence)라는 옵션을 사용하여 

잔차에 대한 영향력을 진단한 결과, 아래 표

와 같이 대부분의 결과도 모자대각 (Hat Diag 

H) 값이 크지 않게 나왔다. 따라서 회귀식의 

신빙성은 안전한 것으로 판단된다.

잔차의 독립성을 알아보기 위해서 더

빈왓슨값을 구하여 보았다. 잔차에 대한 

더빈‐왓슨값이 1.840이므로 잔차에 대한 

독립성도 만족함을 알 수 있다. DW 통계

량이 1.840으로 2에서 큰 차이가 나지 

않는다. 즉 오차항의 1차 상관 관계에 큰 

문제가 발생하지 않고 있다.

잔차의 등분산성을 진단하기 위해서 

잔차플롯을 그려보았다. 그림에서 보는바

와 같이 대부분의 잔차가 ±1.0 사이에 

고르게 분포하고 있으므로 잔차의 등분산

성을 만족한다고 보았다. 잔차의 정규성

을 진단하기 위해서 히스토그램과 정규확

률도로 살펴보았다. 잔차들이 거의 정규

분포에 가까운 형태를 취하고 있으므로 

정규성을 만족한다고 보았다.
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<그림 5> 잔차 플롯(Residual Plot)

Ⅴ. 결 론

본 논문은 서울시의 상가 월임대료의 

결정변수에 대한 세부적인 연구결과를 제

공하고자 하였다. 본 실증적인 모형은 서

울시의 상가임대사례의 표본을 이용하여 

상가 월임대료와 독립변수들 간의 관계와 

각각의 독립변수가 상가월임대료에 영향

을 주는 정도를 실험하고자 했다. 특히, 

상가의 규모, 상가의 연령 그리고 상권의 

경제력의 요인들이 상가 월임대료결정모

형을 얼마나 설명하는지를 실험했다. 본 

연구의 연구방법은 다중회귀분석(최소자

승법)을 이용하였다.

본 실증분석의 결과, 서울시 상가 월

임대료에 영향을 주는 요인에는 지상층의 

수 , 지하층의 수, 연면적, 승강기의 수, 

경과연수, 전용율, 소유주의 수(1999년), 

평당 보증금, 평당 관리비가 포함된다. 상

가 월임대료와 정(+)의 상관관계를 형성

하고 있는 변수는 평당 보증금, 전용율, 

평당 관리비, 건물의 경과연수이다. 그리

고 지상층의 수, 지하철노선의 종류, 지하

철역과의 이격거리는 상가 월임대료와는 

음(‐)의 상관관계가 있다. 즉, 지상층수의 

한 단위 증가가 평당 임대료에 음(‐)의 영

향을 끼치고 지하층수의 한 단위 증가는 

평당 임대료에 양의 영향을 끼친다고 할 
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수 있다.  

본 연구에서는 상가의 규모, 상가의 

노후도, 상권의 경제력의 변수들이 전체

의 86%를 설명하였다. 그리고 평당 보증

금, 평당 관리비, 연면적, 경과연수가 통

계적으로  가장 유의한 변수이다. 향후에

는 시간대별 연령별 통행인구의 양이 상

가 임대료와 어떤 관련성이 있는지를 분

석하고자 한다.
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                    변수:  resid  (Studentized Residual without Current Obs)

                                                히스토그램                         #            상자그림

                          7.5+*                                                    8                *

                             .

                             .*                                                    1                *

                             .*                                                    3                *

                             .**                                                  52                *

                             .**                                                  59                0

                             .******                                             245                0

                             .************************************************  2200             +‐‐‐‐‐+
                             .*********************************************     2040             +‐‐+‐‐+
                             .******                                             242                0

                             .*                                                   37                0

                             .*                                                   38                *

                             .*                                                   15                *

                             .*                                                   14                *

                             .*                                                    1                *

                             .*                                                    3                *

                             .*                                                    1                *

                         ‐9.5+*                                                    1                *
                              ‐‐‐‐+‐‐‐‐+‐‐‐‐+‐‐‐‐+‐‐‐‐+‐‐‐‐+‐‐‐‐+‐‐‐‐+‐‐‐‐+‐‐‐
                              '*'는 최대 46 개의 관측치를 나타냄

                                                           정규 확률도

                                      7.5+                                                  *

                                         |

                                         |                                                  *

                                         |                                                  *

                                         |                                               ****

                                         |                                             ***+++

                                         |                                   ++++*******

                                         |                         ***************

                                         |          ****************

                                         |     ******+++++

                                         |+++***

                                         | ***

                                         |*

                                         |*

                                         |*

                                         |*

                                         |*

                                     ‐9.5+*
                                          +‐‐‐‐+‐‐‐‐+‐‐‐‐+‐‐‐‐+‐‐‐‐+‐‐‐‐+‐‐‐‐+‐‐‐‐+‐‐‐‐+‐‐‐‐+
                                              ‐2        ‐1         0        +1        +2

 <그림 6> 잔차의 히스토그램 및 정규확률도
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