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A Study on the Determinants of Office Supply in Seoul*
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요약 : 본 연구는 서울시에 있는 오피스를 대상으로 그 공급량을 균형공급량으로 가정하고 이를 결정하

는 요인에 대해 분석한 연구이다. 연도별 신규 오피스 공급과 임대료자료, 거시경제 관련 자료를 이용하

여, 균형시장이론에 입각해 시계열분석을 수행하였으며 오피스 공급에 영향을 미치는 공급요인과 수요요

인을 도출하였다. 금융보험업, 공공행정, 국방 및 사회보장사업, 보건 및 사회복지사업의 서울시 지역내총

생산 및 경제활동참가율의 증가는 수요요인으로서 서울시의 신규 오피스 공급을 증가시키는 것으로 분석

되었다. 공급요인으로는 일정시간 이전의 임대료 증가가 신규 오피스 공급을 증가시키나 금리는 이를 감

소시키는 것으로 나타났다. 

주제어 : 오피스 공급, 공급모형, 마샬균형, 시계열분석

ABSTRACT : This study aims to identify determinants of office-space supply in Seoul metropolitan 
area with a traditional time series analysis. The empirical analysis shows that labor-force participation 
rate, GRDP growth in industrial sectors such as FIRE sector, public administration․national defense, 
social security, health and social welfare industry will increase office-space supply as demand factors. 
Drop in office rent rates and high interest rates will lead to office space supply restrictions. 
Key Words : office-space supply, determinants of office-space supply, market for office space, time 
series analysis

Ⅰ. 서론

1. 연구의 배경 및 목적

오피스의 수급에 대한 우리나라의 연구는 학위

논문까지 포함하더라도 10여 편 이내에 그칠 정도

로 미미하며, 연구내용 역시 대부분 외삽에 의한 

단순예측에 한정되어 있다. 또한 오피스 수급에 영

향을 미치는 요인을 분석한 연구들도 김상일 외

(2005)의 연구를 제외하면 수요요인과 공급요인
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을 구분하지 않고 단순히 오피스 스톡이나 신규 건

설의 증감요인에만 중점을 둔 연구가 대부분이다.

본 연구는 도시 토지이용에 큰 비중을 차지하

고 있으나 지금까지 연구가 미진했던 오피스 시장

에 대한 분석이다. 서울시의 거시경제상황을 비롯

한 여러 여건을 바탕으로 오피스의 수요와 공급에 

영향을 미치는 요인을 검토하는 데 목적이 있으

며, 수요요인인 오피스 관련 산업의 성장이 부문

별로 공급에 영향을 미치는 시기를 파악하고자 하

였다. 또한 오피스의 공급에 영향을 미치는 정책

들 각각의 영향력을 분석하고 이로 인한 정책적 

시사점을 도출하는 데 목적이 있다.

2. 선행연구 검토

서울시 오피스 시장에 대한 연구는 횡단면 분

석을 통한 오피스 임대료에 대한 연구와 시계열 

분석을 통한 오피스 시장의 수요와 공급에 대한 

연구로 크게 두 방향으로 나뉘어 진행되어왔다.

국내 오피스 시장의 수요와 공급에 대한 초기

의 연구로 최막중(1995)의 연구를 들 수 있다. 최

막중(1995)의 연구는 기본적으로 외삽법에 의한 

추세연장방식으로 오피스 공급규모를 예측한 모

형으로 시간변수 외에 1991~1992년 토지초과이

득세 더미변수와 국내총생산이 독립변수로 포함

되었다. 최막중(1995)의 실증분석모형을 확대한 

박상우 외(1996)의 연구는 시간추세변수 외에 자

기시차 변수를 포함시켜 모형을 발전시켰으며, 김

민웅(2000)의 연구는 시간추세변수 외에 서울시 

사무직 취업인구의 변화를 독립변수로 추가한 것

이다.

오피스 수급이론에 입각해 실증분석을 수행한 

박래익(1999)의 연구는 DiPasquale and Wheaton 

(1996)의 임대료와 오피스 스톡에 대한 모형을 차

용한 것이다. 분석 결과 오피스 신규건설을 실질

임대료 지수와 사무직 근로자 수, 1991~1992년의 

더미 변수의 영향을 받는 것으로 나타났다. 

사무실 면적에 대한 본격적인 통계자료인 대한

화재보험협회의 자료를 활용한 김경환·손재영

(2000)의 연구는 1970년~1998년까지 6층 이상의 

오피스와 11층 이상의 오피스공급을 구분하여 분

석한 것이다. 분석 결과 6층 이상의 오피스 누적면

적은 시간추세변수와 GDP, GRP 등에 의해 설명

되며, 신규건설은 6년의 시차를 두고 실질 임대료, 

사무직 근로자 수 등의 경제변수에 영향을 받는 

것으로 나타났다. 반면 11층 이상의 오피스는 6층 

이상의 오피스와 달리 이러한 경제변수들의 영향

을 받지 않는 것으로 나타나 오피스의 규모에 따

라 신규건설에 영향을 주는 요인이 다른 것으로 

드러났다.

서울시 오피스 시장에 대한 권역별 분석은 김

상일 외(2005)에 의해 수행되었다. 김상일 외

(2005)는 서울시를 권역별로 나누어 업무공간 신

규건설을 설명하는 회귀모형을 구축하였으며, 업

무공간 신규건설은 오피스 관련 산업의 실질 총부

가가치 증가율, 취업률, 이자율, 지하철역 수 증가, 

서울시 외 서울대도시권 인구 증가, 정부정책 등

의 영향을 받으며, 기반시설 등의 지역특성 관련 

요인의 영향을 받는 것으로 분석하였다.

외국의 경우도 오피스의 임대료, 공실률과 관련

된 횡단면분석 연구는 많으나 수급과 관련된 시계

열분석 연구는 우리나라와 마찬가지로 그 비중이 

상대적으로 적은 편이다. Hendershott et al. 

(2002)의 연구를 예로 들면, 런던과 런던을 제외

한 10개 지역의 오피스 임대료를 종속변수로 선정

하고 공급량이 포함된 장․단기 모형을 추정한 바 
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구분 오피스 누적량 추계치 분석
기법 비    고

최막중

(1995)

중·대형
2010년

2,624만평(8,646ha)
추세

연장

 
  

Q=오피스 누

적 공급량

t=시간

d=91~92년

더미
대형

2010년

1,544만평(5,105ha)
  

  

박상우 

외

(1996)

중·대형

2011년

2,140~2,410만평 

(7,077~7,969ha)
시계열

분석

  
   

  
   

  
    

       

X=서울시 오

피스 총공

급

D=더미
대형

2011년

779~1,229만평 

(2,576~4,065ha)

  
   

  
   

  
   

       

박래익

(1999)
중·대형 -

시계열 

(회귀)

분석

         

    

R=임대료

E=사무직 근

로자수

김민웅

(2000)

-
2011년

2,205만평(7291ha)
원단위 원단위 : 23.13㎡

Y=서울시 오

피스 총공

급

t=연도
-

2011년

1,483만평(4903ha)

추세

연장
 

김경환 

·손재영

(2000)

- -

시계열 

(회귀)

분석

오피스 스톡은 실질 지역 산출량과 고용관련 변수의 영

향을 받음.

오피스 신규건설은 6년의 시차를 두고 실질임대료, 사무

직 근로자 수의 영향을 받음.

김상일 

외

(2005)

-
2020년

1,557만평(5148ha)
원단위 원단위 : 21.04㎡

대형
2006년(당해공급량)

13~24만평

다중

회귀

분석

오피스 신규건설은 업무관련산업 실질 총부가가치 증가

율, 취업률, 이자율, 지하철역 수 증가, 서울시 외 서울대

도시권 인구 증가, 정책 등의 영향을 받음.

대형
2020년

873만평(2889ha)

로지스틱 

회귀모형
-

<표 1> 오피스 수급 관련 선행연구 정리

있다. 실증분석 결과 런던의 오피스 임대료는 장

기적으로는 오피스 공급에 부(-)의 영향을 받으

며, 단기적으로는 금융과 사무직의 경제활동과 1

기전 임대료에 정(+)의 영향을 받는 것으로 나타

났다.

이상을 종합하면, 초기의 오피스 공급 관련 연구

는 추세연장에 의해 오피스 면적의 변화를 추정하

는 데 초점을 맞춰 진행되었으며, 이후 오피스 시장

에 영향을 미치는 요인들을 시계열 분석을 통해 도

출하는 등 그 연구방법이 진일보하고 있음을 알 수 

있다. 하지만 시계열 분석을 통해 오피스 수급을 분

석한 연구들 대부분이 시계열의 안정성에 대한 사

전검증을 수행하지 않아 분석 결과의 가성회귀1) 

등에 대한 우려를 배제하기 어려우며, 분석 결과의 

1) 변수들이 강한 추세(지속적 상향 혹은 하향)를 갖고 있는 경우 두 변수간의 진정한 관계가 아닌 추세의 존재 때문에 모형의 설명력이 높아질 

수 있다.
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신뢰성 역시 담보하지 못하는 경우가 많았다.2) 

본 연구는 김상일 외(2005)의 연구에서 제안된 

수요·공급 균형이론에 입각해 장기적으로 오피스

의 수요와 공급이 균형상태에 있다고 가정하였다. 

김상일 외(2005)의 연구가 오피스의 수급균형모

형의 개념만을 도입한 반면, 본 연구는 공급함수

와 수요함수를 규정한 다음 수급균형에 따른 균형

공금함수를 실제로 도출하였다는 점에서 차이를 

가진다. 

수요함수는 DiPasquale and Wheaton(1996)의 

오피스의 점유량식을 일부 수정하여 적용하였으

며, 공급함수는 오피스의 부동산으로서의 특성과 

임대료, 공실률과 같은 오피스 고유의 특성을 반

영하여 식을 설정한 뒤 수급균형조건에 따른 균형

공급함수를 도출하였다. 시계열 자료 분석시 과거 

연구의 한계를 탈피하기 위해 변수의 안정성을 확

보하여 가성회귀 문제가 발생하지 않도록 하였다.

3. 연구의 범위 및 방법

1) 연구의 범위

오피스는 서울시를 비롯한 6대 광역시를 중심

으로 그 수요와 공급이 집중되어 있지만, 오피스 

공급에 대한 통계자료가 체계적으로 구축하기 시

작한 지는 최근의 일이다. 따라서 본 연구의 공간

적 범위는 자료 구득이 용이한 서울시로 한정하였

으며, 시간적 범위는 1987년에서부터 2006년까지

이다. 20년간의 기간으로 한정한 주된 이유는 산

업분야별 지역내총생산 성장과 같은 오피스의 수

급에 영향을 주는 다양한 거시경제변수들의 구득

이 용이하지 않았기 때문이다. 

오피스 신규 공급 자료는 (주)샘스에서 제공한 

자료를 이용하였으며, 오피스 임대료 자료는 신영

에셋과 알투코리아의 자료를 취합해 합성하였

다.3) 한편, 각종 거시경제 관련 자료는 통계청의 

홈페이지 및 국회도서관 통계연보에서 구득하였

다. 또한 오피스 공급에 영향을 미치는 정책과 수

요에 영향을 미치는 비시장적요인을 도출하기 위

한 더미변수를 구축하기 위해 선행연구결과와 한

국언론재단 홈페이지의 뉴스자료를 활용하였다. 

2) 연구의 방법 및 흐름

시계열 분석을 수행할 때 흔히 발생하는 가성

회귀 문제를 해결하고 시계열 변수들의 안정성을 

확보하기 위해 단위근 검정을 실시하였으며, 단위

근이 없는 안정된 시계열 변수만을 선별하였다.

변수들간의 다중공선성을 검토하기 위해 확장

자(VIF) 검정을 실시하여 다중공선 관계에 있는 

변수들을 제거하거나 변용하였다. 자세한 연구 과

정은 <그림 1>과 같다.

2) 김경환·손재영(2000)의 연구에서 오피스 스톡에 대해서는 공적분 관계가 있음을 보여주었으나 오피스 신규건설에 대해서는 단위근 검정 결과

나 공적분 관계에 대한 검증 결과를 제시하지 않고 있다.

3) 오피스 임대료에 대한 체계적인 조사는 (아마도) 1987년부터 신영건업(현 신영에셋)에 의해 이루어졌다. 신영건업의 1987년 1/4분기부터 

90년 4/4분기까지의 자료의 경우 도심권 오피스에 대한 임대료 자료만이 구축되어 있으며, 91년 1/4분기부터는 도심권, 테헤란로, 강남대로, 

여의도, 마포 등 5개 권역에 대한 임대료가 구축되어 있다. 반면 알투코리아의 오피스 임대료 자료는 1991년 1/4분기부터 강남, 도심, 마포/여

의도, 기타 지역 등 4개 지역에 대하여 A(고급), B(중급), C급(저급)별로, 대형과 중소형별로 구분해 오피스임대료 자료가 구축되어 있다. 

시계열 확장을 위해 알투코리아의 도심 A급 오피스빌딩의 임대료와 신영건업의 도심임대료 자료를 (신영건업의 도심임대료 조사대상이 도심 

A급 오피스빌딩이라고 가정하여) 결합하였으며, 결합시 두 자료가 지닌 시간추세를 이용해 두 자료가 지닌 시계열상의 불일치를 조정하였다. 
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오피스 신규 공급 

DB 구축

SAMS의 연도별 서울시 오피스 

신규공급 자료 정리

오피스 수급 결정 

요인 DB 구축

선행연구 및 문헌연구를 통해 오

피스 수급에 영향을 미치는 요인

을 도출하고 이를 DB화

변수 정리

<1차 변수 정리>

변수들에 차분, 증분, 시차 등을 

적용

<2차 변수 정리>

단위근 검정을 통한 시계열 변수

의 안정성 검정

다중 회귀 분석

오차검정을 통한 모형의 적정성 

검토

VIF 검정을 통한 다중공선성 확

인 및 모형 구축

모형 검정 및 해석

<그림 1> 연구 흐름

Ⅱ. 이론적 배경

1. 오피스 시장과 마샬균형

오피스 시장 역시 여타의 상품 시장과 마찬가

지로 경제학 이론인 수요와 공급의 균형에 의해 

균형가격과 균형공급량이 결정된다. 특정시점에

서의 오피스 시장은 고정된 공급량만이 존재하는

데, 이 공급량이 오피스 시장의 균형 공급량 혹은 

균형 수요량보다 많을 경우 일부만 임대되어 공실

이 발생하거나 임대시장에 공급물량으로 출회된

다. 반대로 특정시점의 오피스 공급량이 균형 공

급량보다 적을 경우에는 시장에 출회된 대부분의 

오피스가 임대되고, 임대료는 지속적으로 증가하

게 된다.

현재
재고면적

면적단위균형점유

시장임대료

단위당

임대료

공급 공실
수요

출처: 신창득 외(2002: 297)

<그림 2> 오피스 시장의 수급 균형

장기적으로 수요와 공급이 균형을 이루는 시장

의 경우 신규 수요와 신규 공급도 균형을 이룰 가

능성이 높다고 할 수 있다. 본 연구에서는 먼저 신

규수요함수와 신규공급함수를 도출한 뒤 이들이 

균형상태에 있다고 가정한 뒤 균형공급량(혹은 

균형수요량)을 도출하였다. 이러한 가정에 따라 

본 연구에서는 서울시 오피스 신규 공급량을 균형

공급량으로 상정한 뒤 이를 종속변수로 한 분석모

형을 구축하였다.

이준구(1989)에 의하면 공급하는 데 소요되는 

시간이 짧은 상품의 경우, 시장이 불균형상태에 

있을 때 가격의 변동에 의하여 초과수요나 초과공

급이 해소되어 가는데 이를 왈라스적 조정과정이

라고 하며 그 균형의 안정성을 왈라스적 안정성이

라고 한다. 반면 주택과 같은 부동산의 경우 공급

하는 데 오랜 시간이 걸리기 때문에 공급량이 변

화하는 시간은 수요량과 일정한 시간 간격이 존재

하게 된다. 즉, 수요량과 가격은 시장의 변화에 순

간적인 반응을 보이지만 공급량은 일정시간이 지

난 다음에야 반응한다. 이런 성격을 갖는 시장은 

불균형이 생길 때 가격이 아닌 생산량의 변화에 

의해 조정이 이루어져 균형상태가 되는데 이러한 
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과정을 마샬적 조정과정이라고 하며 그 균형의 안

정성을 마샬적 안정성이라고 한다.

오피스 시장 균형도 마샬적 균형이라고 볼 수 

있다. 즉, 현기에 공급되는 오피스의 신규공급량

은 현재의 공급요인들에 의해 결정되는 것이 아니

라 오피스의 건설기간만큼의 시간 전, 즉 현재로

부터 t기전에 공급자가 오피스 공급에 대한 의사

결정을 할 당시의 시장상황과 미래에 대한 전망에 

의해 결정된다. 따라서 대부분의 공급요인들은 현

재의 값이 아닌 신규 공급에 대한 의사결정이 이

루어지는 과거 특정 시점의 조건이나 요인들이 공

급에 영향을 준다고 할 수 있다. 실제로 김경환·손

재영(2000)의 연구나 김상일 외(2005)의 연구 결

과를 보면 수급 결정 요인들이 1년에서 최대 8년

의 시차를 두고 영향을 주는 것으로 나타났다. 따

라서 본 연구에서는 오피스가 공급되는 데 일정 

시간이 소요되는 것으로 가정하고 모든 공급함수

의 독립변수들에 시차를 두었다. 

2. 오피스 시장의 신규 수요·공급함수

DiPasquale and Wheaton(1996)은 t기의 오피

스의 수요, 즉 오피스 점유량(OCt)은 식 (1)과 같

이 오피스를 필요로 하는 산업의 종사자 수(Et)와 

종사자 수 1인당 공간수요의 곱으로 나타내었으

며, 종사자 수 1인당 공간수요는 기업의 현재 혹은 

기대 성장률([Et-Et-1/Et])에 정(+)의 영향을 

받고 임대료(Rt)에는 부(-)의 영향을 받는다고 

가정하고 있다.

OCt=α 0+Et[α 1+α 2
(Et-Et-1)

Et
-α 3Rt] (1)

위의 식 (1)은 수요자가 오피스를 확보하는 데 

드는 거래비용이 없다고 가정한 경우지만, 실제 

오피스 수요는 매물의 확인과 탐색, 구입과 확장

의 용이성 등 거래비용에 따라 달라질 수 있다. 이

러한 오피스 매물의 확인과 탐색, 구입, 확장의 용

이성은 공실률에 영향을 받는다. 오피스의 공실이 

많다면 수요자가 원하는 위치, 원하는 규모의 오

피스를 얻는 것이 용이하다. 반대로 공실이 적다

면 오피스를 얻는 것이 어려워, 수요자가 원하는 

오피스를 얻기 위해서는 더 많은 거래비용을 지불

해야 한다. 따라서 본 연구에서는 위의 식 (1)에 

거래비용의 대리변수인 공실률을 포함하여 오피

스 신규수요함수를 가정하였다. 식 (1)의 오피스

를 필요로 하는 산업의 종사자수와 그 기대성장률

에 대한 자료의 경우 자료 구득이 용이하지 않아 

대리변수를 활용하였다. 종사자 수의 대리변수로

는 서울시 경제활동참가율변수를 이용하였고, 기

대성장률의 대리변수로는 오피스를 필요로 하는 

산업의 지역내총생산을 이용하였다.4) 오피스를 

필요로 하는 산업의 지역내총생산이 증가한다는 

것은 곧 그 업종에 속한 기업들이 성장함을 의미

하며, 이는 곧 그 기업들에 속한 종사자수의 증가

로 이어지기 때문이다. 한편, 경제활동참가율이나 

오피스를 필요로 하는 산업의 지역내총생산은 어

느 정도의 시차가 존재할 수 있다. 신생 기업이 아

닌 기존 기업의 경우 종사자수 증가에 맞추어 바

로 오피스 면적을 증가시키는 것이 아니라, 종사

자 수가 증가함에 따라 종사자 1인당 오피스 공간

4) 종사자수와 기대성장률 모두 산업별 종사자수를 이용하는 것이 더 정확하나 산업별 종사자수의 경우 연속된 시계열 자료를 얻기 어려워 대리

변수를 사용하였다. 실제로 김상일 외(2005)의 연구는 종사자수 대신 총부가가치 증가율을 대리변수로 사용하였으며 모형추정결과에서도 

유의미하게 나타났다.
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의 양이 감소하고 그 값이 종사자 1인당 필요한 

최소공간에 다다르거나 가까워져야 오피스를 이

동 혹은 확장하기 때문이다. 

이상을 토대로 최종적인 신규수요함수를 도출

하면 식 (2)와 같다. 신규 오피스 수요(QD,t)는 

경제활동참가율(Et)이 증가할수록, 임대료(Rt)가 

감소할수록, 공실률(Vt)이 높아질수록, 오피스를 

필요로 하는 산업의 지역내총생산(∑Gk,t)이 증

가할수록 그 값이 증가할 것이다.

QD,t=a 0+a 1Et-a 2Rt+a 3Vt+∑
n

k=1
a 4,kGk,t (2)

오피스 공급의 결정요인과 관련된 선행연구들

을 살펴보면 관련 산업의 실질 총부가가치 증가

율, 취업률, 이자율, 서울시 외 대도시권 인구증가, 

임대료, 지가 등이 오피스 공급에 영향을 미치는 

것으로 분석하고 있다. 본 연구는 수요와 공급이 

균형을 이루는 시장에서의 균형공급함수를 도출

하므로, 선행연구의 공급 결정요인들 중 수요요인

을 제외하고 공급요인만을 신규 공급함수의 독립

변수에 포함시켰다.

상업시설이나 오피스는 주로 임대계약의 형태

로 계약이 이루어지기 때문에 임대료와 공실률이 

오피스의 공급에 영향을 미친다. 공급의 경우 임

대료가 높을수록 수익이 높아지므로 공급량이 증

가한다. 반면 공실률은 임대료와 반대의 요인으로 

작용한다.5) 공실률이 높으면 그 공실만큼 공급자

의 수익이 감소하므로 오피스 공급이 감소할 것이

다. 신규로 오피스를 공급하고자 하는 공급자에게 

금리상승은 부정적인 영향을 미칠 것이다. 오피스 

건설시 사업단계별로 자금이 필요하며 이를 충당

하기 위해 대출을 받을 경우 금리가 높으면 사업

을 시행하기 위한 자금을 확보하기 어려워 공급이 

둔화될 것이며, 반대로 금리가 낮으면 공급이 활

발해질 것이다. 최종적으로 정리하면 신규 오피스 

공급(QS,t)은 공급 결정 당시의 임대료(Rt-1), 금

리(It-1), 현재 공실률(Vt)의 함수로 나타낼 수 

있으며 이는 식 (3)과 같다.

            (3)

오피스 시장의 수요와 공급이 균형을 이룬다면 

식 (4)을 만족시키게 된다.

        
 (4)

식 (4)에 식 (2)와 식 (3)을 대입하면 식 (5)와 

같이 오피스 시장의 균형 공급량은 수요요인과 공

급요인의 함수로 표현할 수 있게 된다. 


   

      
 

         
      (5)

     단,  XD: 수요에 영향을 미치는 변수

          XS: 공급에 영향을 미치는 변수    

오피스의 신규 수요와 공급에는 이러한 시장적 

요인뿐 아니라 정부의 부동산 정책과 같은 비시장

적 요인들도 영향을 미친다. 본 연구에서는 오피

스에 영향을 미칠 것으로 예상되는 정책들에 대한 

가정은 다음과 같다. 1993년에는 토지이용규제 완

5) 오피스 건설을 착수할 때의 공실률 또는 준공된 당시의 공실률 중 어떤 공실률이 공급에 영향을 미치는가에 대한 이론이 있을 수 있다. 식 

(2)의 공실률은 오피스 빌딩이 준공될 시점에서 공실률이 높다면 오피스빌딩의 준공을 늦추거나 주거용 오피스텔 등으로 용도 변경하는 경우

를 상정한 것이다. 건설 착수 시점의 공실률 역시 공급의사결정에 영향을 미칠 수 있지만, 이는 미래 시점에 대한 기댓값이므로, 이를 공급함수

에 포함시키기 위해 미래에 대한 기대를 모형에 포함시켜야 한다. 이 점은 추후 연구과제로 남겨둔다. 
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화 정책의 일환으로 국토이용관리법 및 시행령이 

개정되고, 5년 단위 토지수급계획이 수립되어 오

피스를 비롯하여 전반적인 부동산의 공급을 촉진

시켰을 것으로 가정하였다. 1998년에는 토지거래 

허가 및 신고제, 토지초과이득세, 택지소유상한제

가 폐지되었으며 외국인 부동산 소유도 자유로워

져 오피스 공급을 증가시킬 수 있는 계기가 된 것

으로 가정하였다. 2001년에는 부동산에 대한 건전

한 간접투자를 증진하고 기업의 구조조정을 지원

하기 위해 부동산투자회사법이 개정되었으며, 이

로 인해 여러 가지 REITs가 설립되는 등 부동산 

투자를 촉진시켰고 이로 인해 오피스 공급이 증가

하였을 것으로 가정하였다. 반면 2004년에는 양도

소득세와 보유세를 강화하는 등 전반적으로 가격 

안정대책이 시행되어 오피스 공급을 위축시켰을 

더미명 연도 내용

D1
1993

(1995)

토지이용규제 완화 - 국토이용관리

법 및 시행령 개정, 5년단위 토지수

급계획 수립

D2
1998

(2000)

부동산 관련 규제 완화 - 토지거래 

허가 및 신고제 폐지, 토지초과이득

세 및 택지소유상한제 폐지, 외국인 

부동산 소유자유화

D3
2001

(2003)
부동산투자회사법 개정

D4
2002

(2004)

부동산 가격 안정대책 - 양도소득세, 

보유과세 강화

<표 2> 비시장요인 더미변수

것으로 가정하였다. 본 연구에서 가정한 비시장요

인 더미변수들을 정리하면 <표 2>와 같다.6)

식 (5)의 신규 균형공급함수에 비시장요인의 

더미변수를 포함시키면 식 (6)과 같다.


       

     
  



 (6)

Ⅲ. 실증분석

1. 가설 설정

Beals(1972)는 수요함수와 공급함수를 도출한 

후 각 함수의 공통변수인 가격을 매개변수로 사용

하여 균형공급함수를 도출하였다.7) 본 연구에서

는 공통변수인 공실률을 이용하여 균형공급함수

를 도출하였으며 그 과정은 다음과 같다. 식 (6)에 

앞서 도출한 오피스 신규 수요함수와 신규 공급함

수를 대입한 후 이를 공실률(Vt)에 대하여 정리

하면 식 (7)과 같다.

  

  
  


   


  

      


  


    

     
 



  


 (7)

식 (7)의 공실률(Vt)을 식 (2) 또는 식 (3)에 

대입한 후 더미변수(∑D)를 포함하여 정리하면 

신규 수요요인과 신규 공급요인이 모두 포함된 신

6) 부동산 정책과 같은 비시장적 더미는 공급에 영향을 주는 더미로 본 연구에서는 2년 후에 영향을 주는 것으로 가정하였다.

7) Beals는 그의 저서 Statistics for economists에서 수요함수(      )와 공급함수(      )의 공통변

수인 가격(  

 
 


  

 
)을 이용하여 균형공급함수(  

 
 


  

 
)를 도

출하였다.
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규 균형공급함수가 도출되며 이는 식 (8)과 같다.


  

  
  


    


  

   


  


 





 



   




 (8)

식 (8)을 이용하여 본 연구에서 실증분석하고자 

하는 가설은 다음과 같다. 오피스를 필요로 하는 

산업의 서울시 지역내총생산은 일정 시차를 두고 

서울시 오피스 신규 공급에 정(+)의 영향을 줄 것

이며, 일정 시차를 준 임대료와 서울시 경제활동인

구는 정(+)의 영향을, 당해연도 임대료와 일정 시

차를 둔 금리는 부(-) 영향을 줄 것이다. 한편 각종 

부동산 공급 관련 정책과 같은 비시장적 요인들도 

서울시 오피스 신규공급에 영향을 줄 것이다.

2. 모형과 변수의 구성

1) 모형의 구성

선행연구와 경제이론을 토대로 신규 오피스 수

급에 영향을 미치는 요인들을 독립변수로 선정하

였으며, 선정과정에서 시계열이 너무 짧아 분석이 

불가능한 경우에는 대리변수를 활용하였다. 분석

이 가능한 만큼 시계열 자료가 확보되어 있더라도 

단위근 검정 결과 불안정한 시계열인 경우에는 분

석에서 제외하였으며, 단위근이 없는 안정된 시계

열만 분석에 사용하였다.

다만, 안정된 시계열 변수들이라 할지라도 변수

들 간의 상관관계로 인해 발생할 수 있는 다중공

선성 문제를 해결하기 위해 단계적 선택법 

(stepwise selection)을 이용하여 1차적으로 유의

미한 변수들을 추출하였으며, 그 후 모형의 설명

력을 높이고 유의미한 변수들의 조합을 찾기 위해 

변수들을 재조합하는 과정을 이용하여 최적의 모

형을 도출하였다.

2) 변수의 구성

오피스 수급에 영향을 미치는 요인에 대해 분

석한 선행연구결과를 토대로, 자료의 활용가능성

과 상관성을 고려하여 독립변수를 선정하였다. 오

피스의 수급에 영향을 미치는 산업 분야를 도출하

기 위해 제조업, 도소매업, 숙박 및 음식점업, 운수

업, 통신업, 금융보험업, 부동산 및 사업서비스업, 

공공행정, FIRE산업, 교육서비스업, 보건 및 사회

복지사업, 기타서비스업 등의 개별 산업들의 지역

내총생산을 독립변수로 선정하였다. 또한 서울시 

총인구를 비롯한 수도권 인구, 서울시를 제외한 

수도권 인구, 경제활동인구, 취업자수 및 경제활

동참가율 등의 사회경제적 변수들을 선정하고 임

대료는 서울시 도심 A급 오피스들의 전셋값을 이

용하였다. 위의 과정을 거쳐 1차적으로 선정된 변

수는 <표 3>과 같다.

1차적으로 선정된 변수들에 대해 단위근 검정

(Dikey-Fuller Test)을 실시한 결과, 종속변수인 

당해연도 오피스 신규공급량을 비롯하여 대부분

의 수준변수들이 단위근을 갖고 있는 불안정한 시

계열 자료인 것으로 나타났다.
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y
당해연도 오피스 

신규공급량(㎡)

경제변수

(산업별 서울시 

지역내총생산)

x1 제조업

x2 기초소재형

x3 가공조립형

x4 생활관련형

x5 건설업

x6 도소매업

x7 숙박 및 음식점업

x8 운수업

x9 통신업

x10 금융보험업

x11 부동산 및 사업서비스업

x12 공공행정, 국방 및 사회보장

x13 FIRE산업

x14 교육서비스업

x15 보건 및 사회복지사업

x16 기타서비스업

인구변수

x17 서울시 인구수

x18 인천시 인구수

x19 경기도 인구수

x20 수도권 인구수

x21 서울을 제외한 수도권 인구수

x22 경제활동인구수

x23 취업자수

x24 경제활동참가율(％)

금리 x25 회사채(장외3년, AA-등급)

임대료 x26 서울시 도심 A급 오피스 전세가

더미변수

d1 토지이용규제 완화

d2 부동산 관련 규제 완화

d3 부동산투자회사법 개정

d4 부동산 가격 안정대책

<표 3> 1차 변수 선정

구분 zero single trend

y -0.40 -1.31  2.19

x1 -0.31 -3.56** -3.64***

x2 -0.21 -2.47 -2.39

x3 1.21 -0.84 -2.98

x4 -0.85 -1.65 -3.60***

x5 0.44 -3.28** -2.47

x6 1.44 -1.40 -1.99

x7 0.39 -2.17 -2.23

x8 0.66 -2.25 -1.96

x9 2.63  1.00 -1.55

x10 1.59 -0.72 -3.87**

x11 1.56 -1.66 -2.22

x12 2.52 -1.06 -1.87

x13 0.29 -2.08 -2.22

x14 1.62 -1.25 -2.36

x15 1.22 -1.36 -2.33

x16 2.61 -1.63 -1.91

x17 0.07 -1.67 -2.69

x18 1.08 -4.27*** -0.81

x19 0.90 -0.91 -2.86

x20 3.26 -2.12 -2.99

x21 0.65 -1.69 -0.92

x22 1.13 -5.93*** -4.80***

x23 -0.90 -5.58*** -5.44***

x24 1.20 -7.60*** -6.26***

x25 -1.14 -0.47 -3.11

x26 0.74 -2.42 -2.91

***, **, *: 각각 1%, 5%, 10% 수준에서 유의

<표 4> 1차 변수 단위근 검정결과

김명직․장국현(1998)에 의하면 안정적 시계

열은 시간이 경과해도 평균이 일정하며 특정시점

에서 시계열의 값이 평균에서 벗어날 수 있지만 

시간이 지남에 따라 평균으로 회귀하는 특성을 갖

는다. 반대로 불안정시계열은 평균으로 회귀하지 

않는다. 이를 해결하기 위해 종속변수를 비롯한 

모든 수준 변수에 1차 차분과 증분을 적용하고 이

들에 대해서도 단위근 검정을 실시하였으며 그 결

과는 <표 5>와 같다.

차분 및 증분된 독립변수들 중에서 단위근 검

정이 없는 변수들에 1년~3년의 시차를 주고 이들

을 독립변수로 추가하여 최종적으로 선정된 변수
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dy 당해연도 오피스 신규공급 변화량(㎡)

차분

변수

dx1 제조업

dx2 기초소재형

dx3 가공조립형

dx4 생활관련형

dx5 건설업

dx6 도소매업

dx7 숙박 및 음식점업

dx8 운수업

dx10 금융보험업

dx12 공공행정, 국방 및 사회보장

dx13 FIRE산업

dx15 보건 및 사회복지사업

dx16 기타서비스업

dx17 서울시 인구수

dx18 인천시 인구수

dx20 수도권 인구수

dx22 경제활동인구수

dx23 취업자수

dx24 경제활동참가율(％)

dx25 회사채(장외3년, AA-등급)

dx26 서울시 도심 A급 오피스 전세가

증분

변수

ix1 제조업

ix2 기초소재형

ix3 가공조립형

ix4 생활관련형

ix5 건설업

ix6 도소매업

ix7 숙박 및 음식점업

ix8 운수업

ix10 금융보험업

ix12 공공행정, 국방 및 사회보장

ix13 FIRE

ix15 보건 및 사회복지사업

ix17 서울시 인구수

ix21 서울을 제외한 수도권 인구수

ix22 경제활동인구수

ix23 취업자수

ix24 경제활동참가율(％)

ix25 회사채(장외3년, AA-등급)

ix26 서울시 도심 A급 오피스 전세가

더미

변수

d1 토지이용규제 완화

d2 부동산 관련 규제 완화

d3 부동산투자회사법 개정

d4 부동산 가격 안정대책

<표 6> 2차 변수 선정

구분 zero single trend

차분

변수

dy -2.49** -2.40 -3.09
dx1 -4.06*** -4.02*** -3.89***
dx2 -2.97*** -2.88* -2.86
dx3 -2.62** -3.28** -3.15
dx4 -4.28*** -4.43*** -4.27**
dx5 -2.47** -2.44 -3.06
dx6 -2.05** -2.62* -2.81
dx7 -2.65** -2.94* -3.38*
dx8 -3.33*** -3.47** -3.65*
dx9 -1.28 -3.01* -3.45*
dx10 -2.89*** -5.82*** -5.58***
dx11 -1.48 -2.33 -2.55
dx12 -1.74* -3.15** -3.19
dx13 -1.62* -3.11** -3.13
dx14 -1.48 -2.14 -2.13
dx15 -3.06*** -3.47** -3.23
dx16 -1.58 -3.11** -3.58*
dx17 -3.16*** -3.04* -2.78
dx18 -1.66* -1.42 -3.22
dx19 -1.00 -2.22 -2.03
dx20 -1.70* -3.28** -3.46*
dx21 -1.12 -1.68 -1.91
dx22 -4.05*** -3.80** -3.23
dx23 -6.94*** -6.62*** -5.84***
dx24 -5.00*** -4.55*** -3.83**
dx25 -3.15*** -3.46** -3.40*
dx26 -3.82*** -4.10*** -4.45**

증분

변수

ix1 -4.17*** -4.05*** -3.92**
ix2 -2.97*** -2.94* -2.94
ix3 -2.47** -3.41** -3.41*
ix4 -4.28*** -4.38*** -4.21**
ix5 -2.48** -2.51 -3.29
ix6 -1.78* -2.26 -2.68
ix7 -2.50** -2.90* -4.35**
ix8 -2.90*** -3.17** -3.43*
ix9 -1.52 -2.32 -3.14
ix10 -3.38*** -5.53*** -6.34***
ix11 -1.73 -1.81 -2.09
ix12 -1.60* -2.73* -3.14
ix13 -2.20** -2.69* -2.85
ix14 -1.53 -1.99 -2.13
ix15 -3.55*** -4.10*** -3.78**
ix16 -1.47 -2.01 -2.82
ix17 -3.24*** -3.11** -2.84
ix18 -2.32 -1.77 -3.01
ix19 -1.37 -2.18 -2.72
ix20 -2.06** -3.20** -3.59*
ix21 -1.68* -1.64 -2.76
ix22 -5.11*** -4.72*** -3.84**
ix23 -4.18*** -4.20*** -3.98**
ix24 -5.88*** -5.34*** -4.40**
ix25 -2.63** -2.94* -2.98
ix26 -3.43*** -3.89** -4.32**

***, **, *: 각각 1%, 5%, 10% 수준에서 유의

<표 5> 차분변수와 증분변수의 단위근 검정 결과
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<그림 4> 서울 오피스 연도별 신규공급(단위: ㎡)

는 <표 6>과 같다.8)

3. 결과 및 해석

1) 서울시 오피스 현황

연도별 오피스 누적 공급량을 살펴보면 S자의 

성장곡선 형태를 띠고 있으며, 현재 오피스 시장

의 성장세는 감소하는 추세임을 알 수 있다. 실제

로 <그림 4>를 보면 연도별 오피스 신규공급량은 

1988년 이후 증가하는 추세를 보였으나 1998년 이

후 감소 추세를 보이고 있다.

2) 모형 추정결과

분석에 앞서 잔차산점도를 그려보면 <그림 5>

와 같다. 그림을 보면 알 수 있듯이 잔차들은 특정

한 경향을 보이지 않으며 0을 기준으로 고르게 분

8) 최종적으로 분석에 사용된 독립변수는 차분변수 20개, 증분변수 18개, 차분과 증분변수의 1기전 변수 39개, 2기전 변수 39개, 3기전 변수 29개 

그리고 정책더미변수 3개로 총 148개였다.
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Dependent Variable 서울시 오피스 신규공급의 변화량

Root MSE 39044 R-Square 0.9868

Dependent  Mean -16041 Adj R-Sq 0.9717

Coeff Var -243.40535 Durbin-Watson D 2.382

Parameter Estimates

Variable Label DF
Parameter
Estimate

Standard
Error t Value Pr > |t| Tolerance

Variance
Inflation

Intercept 절편 1 -242911 17751 -13.68 <.0001 . 0

dLLx24 2년전 서울시 경제활동참가율 1 68936 5905.83890 11.67 <.0001 0.74369 1.34464

dLLLx26 3년전 임대료 1 156.76981 27.03897 5.80 0.0007 0.77078 1.29739

dLLx25 2년전 금리 1 -33490 5958.73016 -5.62 0.0008 0.54238 1.84371

iLLLx10 3년전 금융보험업의 서울시 지역내총생산 1 383757 126162 3.04 0.0188 0.68120 1.46800

dx12 당해연도 공공행정, 국방 및 사회보장사업의 서울시 
지역내총생산

1 0.26759 0.05556 4.82 0.0019 0.68668 1.45628

dLLLx15 3년전 보건 및 사회복지사업의 서울시 지역내총생산 1 0.33100 0.06058 5.46 0.0009 0.68189 1.46651

d1 토지이용규제 완화 1 167207 48197 3.47 0.0104 0.70000 1.42856

d3 부동산투자회사법 개정 1 425160 46145 9.21 <.0001 0.76363 1.30954

<표 7> 오피스 분석 결과

포하고 있다는 것을 알 수 있다. 

잔차검정을 실시한 결과 모든 연도의 스튜던트 

잔차(Student Residual)가 -2부터 2 사이에 존재

하며 Durbin- Watson 통계량도 2.382로 유의확률 

0.01내에서 유의한 것으로 나타나 모형의 해석상 

이상이 없음을 알 수 있었다.

<그림 5> 잔차산점도

분석 결과를 살펴보면 결정계수가 0.9868, 수정

결정계수가 0.9717이고 추정된 계수의 유의성, 변

수간의 다중공선성 가능성이 높지 않은 모형이 도

출되었으며, 그 결과는 <표 7>과 같다.9)

먼저 산업별 지역내총생산을 살펴보면 서울시 

금융보험업의 지역내총생산, 서울시 공공행정, 국

방 및 사회보장사업의 지역내총생산, 보건 및 사

회복지사업의 지역내총생산은 서울시 오피스의 

신규공급량의 증가에 정(+)의 영향을 주는 것으

로 나타났다. 각 산업이 영향을 주는 시기는 다르

게 나타났는데 서울시 공공행정, 국방 및 사회보

장사업의 지역내총생산은 당해연도 값이 유의한 

것으로 나타났으며, 금융보험업과 보건 및 사회복

지사업은 3년의 시차를 두고 영향을 주는 것으로 

나타났다. 인구변수 중에서는 경제활동인구수, 취

업자수, 경제활동참가율 모두 2년의 시차를 둘 경

우 유의하게 나왔으며 경제활동참가율이 가장 높

은 설명력을 가졌다. 한편, 금리의 경우 2년의 시

차를 주고 부(-)의 영향을 주는 것으로 나타났고, 

임대료의 경우 3년의 시차를 두고 정(+)의 영향

을 주는 것으로 나타났으며 비시장요인 더미변수

9) 모형에 공실률이 반영되지 않았음에도 결정계수가 높게 나왔는데 이는 시계열의 길이가 짧기 때문인 것으로 판단된다(자유도=8).
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는 1993년의 토지이용규제 완화 정책과 2001년 부

동산투자회사법 개정이 유의한 것으로 나타났다. 

예상과 달리 당해연도 임대료는 유의하지 않은 것

으로 나타났다. 분석 결과를 이용하여 모형식을 

도출하면 식 (9)와 같다.

∆×  
×  ×  

       ×  ×  

      ×  ×     

        ×  × 

      × (9)

식 (9)에 오피스 신규공급에 영향을 미치는 각

각의 변수들의 값을 대입한 결과 <그림 6>의 서울

시 오피스 신규 공급 변화량 그래프를 도출하였다.

<그림 6>을 통해 서울시 오피스 연도별 신규 공

급 변화량의 실측치와 추정치를 비교하면 그 증감

이 유사하게 나타남을 알 수 있다. 분석 대상의 첫 

년도인 1991년의 신규 공급 변화량의 추정치를 

1990년의 실제 신규 공급량에 더한 후, 각 연도별 

추정치를 더하여 나가면 연도별 서울시 오피스 신
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<그림 6> 서울시 오피스 연도별 신규 공급 변화량(단위: ㎡)
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<그림 7> 서울시 오피스 연도별 신규 공급량(단위: ㎡)

규공급량의 추정치를 알 수 있다. 이를 그래프로 

나타내면 <그림 7>과 같다. 마찬가지로 1990년의 

실제 누적 공급량에 각 연도별 추정치를 더하여 

나가면 연도별 서울시 오피스 누적 공급량을 알 

수 있다. 이를 그래프로 나타내면 <그림 8>과 같다.
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<그림 8> 서울시 오피스 연도별 누적 공급량(단위: ㎡)

서울시 오피스 연도별 누적 공급량의 실측치와 

추정치를 비교하면 그래프의 증감이 유사하게 나

타남을 알 수 있다.
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3) 모형에 대한 해석

모형 추정결과 당해연도 임대료를 제외한 모든 

변수들이 예상한대로 영향을 미치는 것으로 나타

났다. 공실률의 경우 오피스 신규 균형공급함수를 

도출하기 위한 매개변수로 사용되어 있기 때문에 

그 영향력을 판단할 수 없었다. 

먼저 수요요인들부터 살펴보면, 종사자수의 대

리변수로 쓰인 서울시 경제활동참가율은 2년의 

시차를 두고 정(+)의 영향을 미쳤다. 개개인의 종

사자수가 느끼는 1인당 필요 최소공간이 다르며 

새로운 오피스를 얻는 데 필요한 시간에 차이가 

있으나 평균 2년의 시간이 소요됨을 알 수 있다.

15개의 산업들 중 금융보험업, 공공행정, 국방 

및 사회보장사업, 보건 및 사회복지사업 등의 서

비스산업들이 신규 오피스 공급에 유의미한 영향

을 미치는 것으로 나타났다. 공공행정, 국방, 사회

보장사업이나 보건 및 사회복지사업은 서비스 산

업의 일종이므로 이들의 발전은 금융보험업과 마

찬가지로 오피스 수요의 증대로 이어질 수 있으며, 

제조업이나 도소매업 등은 업무공간이 오피스보

다는 공업시설, 상업시설이 중심이기 때문에 오피

스의 공급에 영향을 미치지 않는 것으로 판단된다. 

한편, 부동산 및 사업 서비스업, 교육서비스업은 

단위근의 존재로 분석을 시도할 수 없었으나 향후 

지역내총생산이 아닌 개별 산업종사자수 자료를 

이용할 수 있을 경우 더 많은 서비스산업들이 영

향을 끼치는 것으로 나타날 것으로 예상된다.

유의하게 나타난 산업들을 구분해 살피면 금융

보험업은 3년, 공공행정, 국방 및 사회보장사업은 

당해연도, 보건 및 사회복지사업은 3년의 시차를 

두고 영향을 주는 것으로 나타났다. 금융보험업, 

보건 및 사회복지사업에 비해 공공행정, 국방 및 

사회보장사업은 짧은 시차를 두고 영향을 주는 것

으로 나타났는데 이는 공공행정, 국방 및 사회보

장사업의 생산량이 확대될 경우 인력에 대한 자본

이나 기술의 대체탄력성이 낮아 생산량 확대가 종

사인력 확대로 곧바로 이어지기 때문일 것으로 사

료된다. 반면 금융보험업과 보건 및 사회복지사업

의 생산량 증가의 경우 인력에 대한 자본이나 기

술의 대체탄력성이 높기 때문에 인력 수요가 발생

하더라도 이를 자본이나 기술로 대체할 가능성이 

크기 때문에 생산량 증가가 곧바로 오피스 수요에 

영향을 미치기보다는 어느 정도의 조정기간을 거

쳐 영향을 미치는 것으로 판단된다. 

산업부문을 통합하였을 경우를 살펴보기 위해 오

피스 공급량과 ｢금융보험업｣, ｢공공행정, 국방 및 사

회보장사업｣, ｢보건 및 사회복지사업｣ 간의 상관분

석을 수행한 결과가 다음 표에 제시되어 있다. 

상관계수비교

오피스 공급량과 ｢금융보험업｣(3년시차) 0.511

오피스 공급량과 ｢공공행정, 국방 및 사회보

장사업｣(당해연도)
0.420

오피스 공급량과 ｢보건 및 사회복지사업｣(3

년시차)
0.325

오피스 공급량과 {금융보험업｣(3년시차) + 

｢공공행정, 국방 및 사회보장사업｣(당해연

도) + ｢보건 및 사회복지사업｣(3년시차)}

0.301

오피스 공급량과 {금융보험업｣(3년시차) + 

｢공공행정, 국방 및 사회보장사업｣(3년시

차) + ｢보건 및 사회복지사업｣(3년시차)}

0.079

오피스 공급량과 {금융보험업｣(당해연도) +

｢공공행정, 국방 및 사회보장사업｣(당해연

도) + ｢보건 및 사회복지사업｣(당해연도)}

-0.063

<표 8> 산업분야별 상관계수 비교

표를 보면, 오피스 공급량과 3년 시차를 둔 금

융보험업의 상관계수는 0.511, 시차를 두지 않은 

공공행정, 국방 및 사회보장사업의 경우 0.420, 
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3년 시차를 둔 보건 및 사회복지사업의 경우 0.325

로 상관정도가 높으나, 개별 시차를 적용한 세 산

업부문의 합과 오피스공급량 간의 상관계수는 

0.301로 떨어지며, 오피스 공급량과 모두 3년 시차

를 적용한 산업부문들의 합계 값과의 상관계수는 

0.079, 오피스 공급량과 당해연도 산업들의 합계 

간의 상관계수는 -0.063으로 매우 낮은 상관관계

를 보인다. 이러한 결과는 산업별로 종사자수를 

구분하지 않고 전체 산업 종사자수의 합을 오피스 

수요방정식의 수요 요인으로 포함시킨, 과거에 이

루어졌던 많은 실증연구들은 변수 설정오류

(misspecification error)의 가능성이 높았다는 것

을 시사하고 있다. 
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한편 당해연도의 임대료는 유의하지 않은 것으

로 나타났는데 이는 우리나라 오피스 시장의 수급

이 수요보다는 공급에 의해 주도되며 오피스 시장

의 균형상태가 마샬균형을 이룬다는 사실에 대한 

방증이 될 수 있다.

임대료의 경우 3년의 시차를 두고 정(+)의 영

향을 주는 것으로 나타났다. 이는 오피스 공급자

가 공급을 결정할 당시의 임대료를 공급시 의사결

정 정보로 활용하기 때문인 것으로 판단된다. 2년

전 임대료와 3년전 임대료 중 3년전 임대료가 더 

유의한 것으로 나타난 것은 A급 오피스의 시공기

간이 일반적으로 2년 이상이라는 점 때문인 것으

로 사료된다.10) 금리의 경우 예상대로 2년의 시차

를 두고 부(-)의 영향을 주는 것으로 나타났다.

부동산 정책 더미변수 중에서는 1993년 토지이

용규제 완화정책과 2001년 부동산투자회사법 개

정이 유의한 것으로 분석되었으나, 1998년 부동산 

관련 규제 완화와 2002년 부동산 가격 안정대책은 

유의하지 않은 것으로 나타났다. 1998년 부동산 

규제 완화가 유의하지 않게 나온 이유는, 토지초

과이득세의 경우 유휴지나 공한지에서 발생한 토

지의 초과이득에 대하여 부과되는 세금이나 본 연

구의 공간적 범위인 서울시 내에 오피스가 입지하

였을 공간은 이와는 연관이 없기 때문이었을 것으

로 판단되며, 택지소유상한제도의 성격상 오피스

보다는 주택의 공급에는 영향을 미쳤기 때문인 것

으로 판단된다. 한편, 2002년 부동산 가격 안정대

책은 유현지(2007)가 언급하였듯이 대부분의 부

동산 안정화 정책이 수급시장에는 큰 영향을 미치

지 못함을 알 수 있다.

Ⅳ. 요약 및 결론

1. 연구 요약

경제학의 수요ㆍ공급 이론을 바탕으로 서울시 

오피스의 수급상황이 마샬적 균형을 이루며 그 공

급량이 균형공급량인 것으로 가정하고 그 결정 요

인을 분석한 연구이다. 오피스 균형공급량에 영향

을 미치는 공급요인과 수요요인을 파악하고 이를 

바탕으로 수요함수와 공급함수를 도출하고자 하

였으며, 수요요인인 오피스 관련 산업의 성장이 

부문별로 공급에 영향을 미치는 시기를 파악하였

다. 또한 오피스의 공급에 영향을 미치는 정책들 

각각의 영향력을 분석하고 이로 인한 정책적 시사

점을 도출하고자 하였다.

분석 과정을 살펴보면, 먼저 오피스 공급에 영

향을 줄 것으로 예상되는 거시경제변수 및 인구변

수들을 선정하고 시차, 차분 등을 적용한 뒤 단위

근이 없는 변수들을 선정하였다. 여기에 토지이용

규제 완화, 부동산 관련 규제 완화, 부동산투자회

사법 개정, 부동산 가격 안정대책 등이 공급에 영

향을 주기 시작한 1995년, 2000년, 2003년, 2004년

10) 다른 변수를 고정한 상태에서 임대료 변수의 시차를 달리 적용한 결과 당해연도 임대료를 포함할 경우 수정결정계수 0.8358, 임대료의 t값은 

-0.11(유의 확률 0.9163), 1기전 임대료의 경우 수정결정계수 0.8357, 임대료의 t값은 -0.08(유의 확률 0.9404), 2기전 임대료의 경우 수정결정

계수 0.8364, 임대료의 t값은 -0.19(유의 확률 0.8543)임에 비해 3기전 임대료의 경우 수정결정계수 0.9717, 임대료의 t값은 5.80(유의 확률 

0.0007)로 모형에 대한 설명력이 가장 높았으며, 임대료 변수도 유의하게 나타났다.
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에 더미변수를 주고 회귀분석을 실시하였다.

분석 결과, 서울시 오피스 신규공급의 공급요인

들은 오피스 건설기간으로 인해 2년 이상의 시차

가 발생하는 것으로 나타났다. 즉, 3년 전의 임대

료에 정(+)의 영향을, 2년 전의 금리에는 부(-)의 

영향을 받는 것으로 나타났다. 수요요인들을 살펴

보면 근로자수의 대리변수인 서울시 경제활동참

가율은 2년의 시차를 두고 정(+)의 영향을 주는 

것으로 나타났으며, 기대 성장률의 대리변수인 서

울시 지역내총생산의 경우 금융보험업과 보건 및 

사회복지사업은 3년의 시차를 두고 정(+)의 영향

을 주는 것으로 나타났다. 공공행정, 국방 및 사회

보장사업은 당해연도의 서울시 지역내총생산이 

정(+)의 영향을 주었으며 더미변수들 중에서는 

1993년 토지이용 규제 완화 정책, 2001년 부동산

투자회사법 개정이 유의하였다.

2. 정책적 시사점 및 연구의 의의, 한계

오피스는 일자리를 제공하는 대표적인 고용 중

심지(employment centers)로서, 주거, 문화, 상업

시설과 함께 낙후된 도시의 활성화를 도모하는 도

시재생사업의 중요 요소 중 하나이다. 특히, 지역

주민들을 위한 일자리 창출요소로 작동하기도 한

다. 따라서 우리나라의 경제상황을 토대로 오피스

의 수요를 추정하고 이를 각 대상지의 특성에 맞

게 적정량의 오피스를 공급할 계획을 수립하는 것

은 도시계획분야에서의 중요 연구과제라 할 수 있

다. 본 연구는 지금까지 연구가 미미했던 오피스 

시장에 대해, 균형시장이론에 근거한 실증분석 결

과를 도출하였다는 데 의의가 있다. 특히, 기존 연

구에서 다루지 못했던 혹은 다루었을지라도 이를 

확인할 수 없었던 가성회귀와 같은 통계적 오류를 

검정하였으며, 오피스 임대료 자료를 구축해 수급

모형에 반영한 최초의 실증연구라는 점에서 의미

를 둘 수 있다.

오피스의 수요는 곧 상업, 금융과 같은 3차 산

업 및 정보, 서비스와 같은 4차 산업의 수요를 대

변하며, 이로 말미암아 오피스 수요는 곧 한 국가

의 경제상황을 반영하는 지표라고 볼 수 있다. 따

라서 오피스의 효율적인 공급을 위한 정책은 곧 

효율적인 경제활동이 이루어질 수 있는 밑거름이 

된다. 하지만 본 연구의 분석 결과 지금까지의 오

피스 공급을 증가시키는 일부 정책들은 효과가 있

는 것으로 나타났으나 억제 정책들은 상대적으로 

그 효과가 미미함을 알 수 있었다. 최근 도시환경

정비사업의 추진과 용산국제업무단지, 서울국제

업무센터 등 대규모 오피스 공급계획이 수립되고 

있으며 일각에서는 이로 인한 오피스의 과잉공급

을 우려하고 있다. 이러한 우려를 불식시키기 위

해서는 향후 대규모 오피스 공급 및 오피스 수급 

관련 정책 수립시 거시경제상황을 반영한 오피스 

수요를 예측하고, 이에 맞는 적정 공급량이 공급

될 수 있도록 하는 방안을 강구하여야 할 것이다. 

본 연구는 오피스 공급에 있어 고려되어 할 공실

률을 반영하지 못했으며, 시계열이 짧아 분석 결과

의 신뢰성을 담보하기 위해서는 향후 자료축적과 

정밀한 검증이 이루어져야 할 것으로 판단한다. 
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