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해외 이슈 

글로벌 경기 성장세 지속 

주요국 기준금리 인상 

선진국 국채금리 인상 

원자재 하향 안정세 
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국내 이슈 

불안한 수출경기 

재정건전성 논쟁  

임금인상과 인플레이션 우려 

글로벌 통화 긴축 대열 동참 여부 

부동산 경기 급랭 가능성 
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주택가격 

상승요읶 하락요읶 
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금리 

금리상승 

이자부담 ↑ 

주택수요자 건설사 

임대수익률↓ 

금리 종류 

단기금리 

콜금리 CD금리 

장기금리 

국채금리  
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주택가격과 금리 간의 이론적 관계 

주택가격 

금리 
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주택가격과 금리 간의 관계에 대한 연구 

• 단기금리 > 장기금리 

• 단기금리↑→주택가격 상승 억제 효과 
국제결제은행 

• 글로벌 금융위기 이후: 금리 → 주택 매매가격( X ) 김윤영(2012) 

• 글로벌 금융위기 이전: 주택가격과 CD금리 ( — ) 
• 글로벌 금융위기 이후: 주택가격과 CD금리 ( + ) 

전해정(2014) 

• 금리↓ → 주택가격 ↑ Lastrape(2002) 

• 금리와 주택가격 관계 없음  
Glaeser, Gottlieb and 

Gyourko(2010)  
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주택가격과 금리 
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주택가격과 금리: 계속 
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주택가격과 금리: 계속 

금리 상승기 + 매매가격 상승기(81) 금리 상승기 + 전세가격 상승기(94) 

금리 상승기 + 매매가격 하락기(97) 금리 상승기 + 전세가격 하락기(121) 
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주택가격과 금리: 계속 

금리 하락기 + 매매가격 상승기(36) 금리 하락기 + 전세가격 상승기(22) 

금리 하락기 + 매매가격 하락기(57) 금리 하락기 + 전세가격 하락기(37) 
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주택가격과 금리 간의 관계: 이근영·김남현(2016)  

• 하락기 
• (CD 금리) 

• (-) 

• 상승기 

• (CD 금리) 

• (+) 

• 하락기 
• (CD 금리) 

• (-) 

• 상승기 
• (CD 금리) 

• (+) 
상승기 

(매매·전세) 

(+) 

상승기 

(매매·전세) 

(+) 

 

하락기 

(매매·전세) 

(-) 

 

하락기 

(매매·전세) 

(-) 
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금리 → 주택가격: CD금리(상승기) 1%p 상승 
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금리 → 주택가격: CD금리(하락기) 1%p 상승 
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금리 → 주택가격: 매매, 글로벌 금융위기, LTV & DTI 

CD(상승기) 

CD(하락기) 
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금리 → 주택가격: 전세, 글로벌 금융위기, LTV & DTI 

CD(상승기) 

CD(하락기) 
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금리 → 주택가격: 지역별, CD(상승기) - 매매·전세(하락기) 

• CD 1%p ↑ → 매매가격 • CD 1%p ↑ → 전세가격 
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금리 → 주택가격: 금리 상승기 + 주택가격 하락기 

금리↑→ 주택가격 ↓ 

금리↑ → 전세가격 변화율↓ > 매매가격 변화율↓ 

전세가격은 소비자 경기 변화에 민감 

서울의 전세 및 매매가격 변화율 가장 크게 하락  

LTV와 DTI는 주택시장의 안정성 강화 
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한국주택금융공사의 필요성 

경제적 
안정 

경제 
혁신 

금리 상승 

+ 

주택가격 하락 



Thank You! 
주택금융연구원 장한익 연구위원 

hijang@hf.go.kr 


