
특집 한국 사회주택 정책의 전개과정과 주요 쟁점

이 연구는 최근 심각해지는 주택가격 상승이라는 사회문제 해결에 대한 시사점을 얻기 

위해 토지임대부 사회주택의 경제적 효율성을 살피는 것에 목적을 두고 사회계정을 접목

한 비용편익분석을 수행하였다. 편익비용비, 사업의 유동성, 최저 임대료 등의 지표를 통

해 토지임대부 사회주택이 효율적 가격을 형성할 수 있음을 확인하였다. 특히 민간임대와

의 비교를 통해서 사회주택의 효율성이 더욱 명확히 드러났다. 유럽 국가 중 오스트리아, 

독일, 네덜란드, 영국의 사회주택 공급조건과 비교분석을 통해서 공공의 보조금과 장기저

리의 융자지원이 가격효율성을 더욱 높일 수 있다는 점도 확인하였다. 이러한 결과는 시장

의 효율성을 높이기 위해 공공의 역할을 축소해야 한다는 일각의 주장과 매우 다른 결과이

며, 사회주택 공급 확대의 필요성을 나타낸다.
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1. 서론

1) 연구의 배경 및 목적

최근 서울의 집값 상승이 큰 사회문제로 거론되고 있다. 한국감정원의 전

국주택가격동향조사에 따르면 서울의 아파트 가격은 2020년 한 해동안 4% 

정도 오른 것으로 조사되었다. 하지만 어떤 아파트는 불과 몇 년 만에 몇 배

의 가격이 올랐다는 식의 언론보도를 심심치 않게 접할 수 있다. 

실제 가격동향을 살펴보면 꾸준히 오름세에 있는 것은 분명하다. 서울시

의 아파트 매매가격지수를 소비자물가지수로 나누어 실질가격지수를 구해

보면(<그림 1>), 2005년부터 2007년까지의 급격한 상승에는 미치지 못하지

만, 2014년 이후 지속적인 상승 추세를 보인다. 흥미로운 점은 주택가격이 

상승 추세로 전환된 시점에 정부에서 주택재건축 규제 및 주택담보대출 규

제를 획기적으로 완화하고(2014년 9월), 박근혜 대통령이 11월 25일 국무회

의를 주재하면서 주택을 가진 사람들이 이익을 얻을 수 있는 구조를 만들어

야 한다고 행정부와 입법부를 다그쳤다는 점이다(박정규, 2014.11.25). 부동산 

가격 상승을 부추길 정책을 펼치면서 내세운 논리가 주택을 통한 수익구조

가 생기면 저소득층의 주거안정을 이룰 수 있다는 이해하기 어려운 주장이

었지만 별다른 반대 여론 없이 원하던 정책을 펼칠 수 있었다. 그 결과가 그

림에서 확인할 수 있는 꾸준한 오름세이다.

정부가 주택을 수익 추구의 대상으로 인정한 것은 매우 큰 부작용을 불러

오고 있다. 최근의 여론을 살펴보면 주택가격 상승이 문제라면서 주택가격을 

높이기 위한 정책을 펼쳐야 한다는 모순된 내용이 많다. 유일한 논거는 가격

의 상승은 공급이 수요를 따르지 못하는 것이니 규제를 풀어서 민간이 자유

롭게 주택을 지을 수 있게 하라는 것이다. 정부는 이에 화답하듯이 정비사업

의 고밀개발 정책을 발표하였다(국토교통부, 2021.2.4). 주택가격이 오르고 서

민의 주거 불안이 심해지는 비슷한 상황에서 독일의 경우에는 사회주택 등 

비영리주택의 공급을 늘려야 한다는 상식적인 여론이 높아지는 것을 확인할 
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수 있다(Berlin.de, 검색일: 2021.4.20; Bilt, 2021.1.11; Der Tagesspiegel, 2020.2.1; 

Deschermeier et al., 2017; Handelsblatt, 2018.4.15; Hannoversche Allgemeine, 

2017.2.2; Schichel, 2021.3.3; Schichel, A. 2021.9.25).

제도적으로는 국가마다, 학술적으로는 연구자마다 세세한 정의는 다르지

만, 사회주택이라 여겨지는 주택의 공통적인 특징은 ‘저렴한 비용으로 장기

간 거주할 수 있는 임대주택’1)이라는 것이다(Rosenfeld, 2015). 다소 광범위하

지만, 이 연구에서 사용하는 사회주택의 정의는 이를 따른다. 유럽의 경우 

‘공공·협동조합·사회주택 유럽연합(The European Federation for Public, Coop-

erative and Social Housing: Housing Europe)’을 중심으로 사회주택에 대한 여

론 형성과 정책개발을 활발히 진행하고 있다. 

사회주택의 역사가 깊은 오스트리아의 경우 비엔나처럼 임대주택의 대부

분을 사회주택으로 채우는 사례도 있다. 비엔나의 경우 1인당 GDP가 서울

시의 1.5배일 정도로 높은 소득을 지니고 있지만, 사회주택 용지를 평당 97

만~120만 원에 공급할 정도로 부동산 시장이 안정되어 있다. 단순히 소득수

준의 차이만 고려한다면 서울에서 택지를 평당 63만~78만 원에 공급하는 것

과 비슷하다(BID, 2020).

우리 사회에서 사회주택에 대한 논의가 더딘 이유는 주택시장의 효율성에 

대한 왜곡된 인식 때문이라 여겨진다. 앞서 거론하였듯이 주택가격 상승에 

대한 해결책으로 규제 완화를 주장하거나, 자가 보유를 늘려야 한다는 여론

이 대표적이다(유한빛, 2020.9.1). 이러한 주장에는 정부의 역할을 최소화하

고 민간에 의해 주택이 공급되는 것이 효율적이라는 믿음이 깔려 있다. 하지

만 세간의 인식과는 달리 우리 사회의 주택 관련 규제는 매우 느슨하다. 특

별한 사유가 없는 한 건폐율과 용적률 등 밀도기준을 충족하면 어떤 곳에서

든 자유로운 건축이 가능하다. 이후 분석 결과를 통해 확인할 수 있겠지만, 

밀도기준도 민간개발업자가 충분한 개발이익을 얻을 수 있는 수준이다. 

1) 이렇게 정의하면 다르게 지칭되는 여러 주택이 사회주택의 범주에 포함될 수 있다. 대표적

으로 공공임대주택도 사회주택의 한 유형이다. 입주자가 조합원인 임대형 협동조합주택

도 사회주택이며, 오스트리아의 비영리주택, 프랑스의 저렴주택도 사회주택에 포함된다. 
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정말 규제가 엄격하여 개발에 지장을 초래할 정도라면 주거지의 주택개

발이 전혀 이뤄지지 않겠지만, 낡은 단독주택을 허물고 다세대주택을 짓는 

경우를 흔히 볼 수 있다. 아직 우리 사회는 선계획 후개발 원칙을 적용하는 

등의 엄격한 개발규제를 경험한 적이 없다. 즉, 오래전부터 민간 중심의 주

택 공급체계를 지켜오고 있으며, 그 결과가 주택가격의 상승이다. 시장의 

주요 기능이 비용의 최소화를 통한 가격효율성의 달성이므로 우리가 마주

하고 있는 부동산 문제는 대표적 시장실패이다. 같은 맥락에서, 일찍이 자

본주의가 정착된 유럽 내 많은 국가의 사회주택 활성화는 민간 중심 주택공

급에 따른 시장실패에 대응하여 시장기능의 효율성을 회복하는 사회작용으

로 볼 수 있다.

이 연구는 사회주택의 경제적 효율성을 검증하기 위해 오스트리아, 독일, 

네덜란드, 영국2)의 사회주택 공급조건 및 서울시 토지임대부 사회주택의 공

급조건을 실제 사회주택이 건설된 부지에 적용할 때 공공, 입주자, 사업자가 

얻는 편익과 비용을 살펴보고, 이에 따른 최저 임대료를 모의실험(simula-

tion) 하였다. 각 주체의 비용편익은 사회계정으로 통합하였으며, 그 결과를 

바탕으로 사회주택의 경제적 효율성을 공공임대 및 민간임대와 대조하여 간

략히 논의하였다.

2) 관련 연구 동향

국내의 경우 2015년 1월 2일 ‘서울특별시 사회주택 활성화 지원 등에 관한 

조례’가 제정되면서 사회주택이라는 용어가 처음으로 규정되었다. 따라서 

2) 이 연구에서 참조한 오스트리아, 독일, 네덜란드, 영국은 유럽연합을 기초로 한 사회주택의 

네트워크인 ‘Housing Europe’ 산하의 연구조직인 ‘Housing Europe Observatory’에서 2013

년에 편찬한 ｢Study on FINANCING OF SOCIAL HOUSING in 6 European countries｣에서 

대상으로 한 국가이다. 이 중 오스트리아와 네덜란드는 비교적 꾸준히 사회주택 공급체계

를 유지한 사례에 해당하며, 영국과 독일은 사회주택에 대한 공공지원 축소 등 큰 변화를 

겪은 사례에 해당한다.
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2015년 이전에는 주로 유럽의 사회주택 제도를 소개(임진창, 1971; 기노채, 

2012; 박주희, 2012; 변창흠·김란수, 2012; 강세진·진남영·이상열, 2014)하거나 국

내 도입 필요성을 다루는 연구(하성규, 1993; 남기포, 2005; 최은경 외, 2014)가 

대부분이었다. 

2015년 이후 사회주택사업의 성과 등을 평가한 연구를 살펴보면, 설문조

사를 통해 사회주택이 거주자의 주거비용을 낮추고 삶의 질 향상을 가져온

다는 것을 확인한 사례(문철우·이은희·고연경, 2016; 최상희 외, 2018), 사회주택

사업 적격심사 지표를 개발하기 위한 시범평가를 통해 사회주택사업을 평가

한 결과 대체로 공공성과 지속가능성에 높은 점수를 줄 수 있으나 유지관리

나 민관협치는 상대적으로 낮게 평가된다는 결론을 얻은 사례(은난순 외, 

2017) 등이 있다. 이러한 연구들은 대체로 사회주택의 긍정적인 효과를 확산

하기 위해 사회주택의 공급 확대를 위한 제도적 뒷받침이 필요하다는 제언

을 담고 있다. 한편 충분한 공급이 이뤄지지 않으면 사회주택도 공공임대주

택처럼 잔여적3) 성격에 머물 우려가 있다는 결론을 얻은 사례(고정희·서용석, 

2018)도 있다. 즉, 국내연구의 경우 사회주택의 효과에 대해 조금씩 확인하

고 제도적 시사점을 밝히는 단계에 있다고 볼 수 있다.

국외의 경우 사회주택을 본격적으로 공급하기 시작한 지 수십 년이 지났

으며, 그 효과를 검증할 만한 충분한 사례를 지니고 있다. 1990년대에 접어

들면서 신자유주의 정책에 따라 사회주택에 대한 공공지원의 감소와 함께 

사회주택 공급량도 같이 줄어들고, 이에 따라 일반시민의 주거 안정성이 위

협받는 상황이 나타나기 시작하였는데, 사회주택이 충분히 공급되던 시기와 

사회주택이 줄어드는 시기를 비교하여 사회주택의 사회경제적 효과를 드러

내는 연구들이 진행되고 있다. 대표적인 연구를 살펴보면, 사회주택 감소가 

가져온 사회적 비용 증가를 규명한 사례(Stephens, Whitehead and Munro, 

2005; Elsinga, Stephens and Knorr-Siedow, 2014; Murie, 2016; Deschermeier et al., 

3) 복지이론에서 잔여적(residual)이란 정상적인 상황에 있지 않은 대상만을 복지제도의 수혜 

계층으로 하는 제도적 상황을 뜻한다.
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2017), 사회 일각의 주장과 달리 사회주택이 주택시장의 효율성을 높인다는 

점을 규명한 사례(Mundt, 2018), 사회주택의 공급 효율성을 금융제도의 관점

에서 검토한 사례(Housing Europe Observatory, 2013) 등이다.

국내외 연구동향을 요약하자면, 국내의 경우 사회주택의 긍정적 효과를 

확인하기 시작한 단계이며, 국외의 경우 사회주택 공급에 활용할 수 있는 금

융제도 등 사회주택의 사회적·경제적 효과의 구체적 요인을 논의하는 단계

에 이르렀다고 볼 수 있다. 이 연구는 이러한 선행연구의 결과를 바탕으로 

국내에서 사회주택을 활성화하려면 어떤 요인에 주목해야 할지 좀 더 구체

적으로 살피는 것에 이의를 두고 있다. 

2. 연구의 틀

1) 비용편익분석

비용편익분석은 어떤 대안이 초래하는 비용과 편익을 비교하는 기법이

다. 예를 들어 주택사업에서 토지비, 건축비, 관리비 등의 원가를 구분해내

고 이를 임대수익, 시세차익 등의 이익요소와 비교하는 것이다. 이러한 비용 

및 이익 단위요소를 비목이라고 한다. 이 연구에서 분석에 고려한 비목은 편

익요소와 비용요소로 구분된다. 편익요소는 임대료수입, 보조금, 차입금, 토

지 및 건물의 판매대금 등이다. 비용요소는 토지매입금, 건축비, 임대료 지

출, 수선유지비, 일반관리비, 공가관리비, 보험료, 재산세, 융자원금 상환, 

융자금의 이자 등이다.

비용편익분석에서 효율성을 판단하는 기준으로는 편익비용비(Benefit-Cost 

Ratio), 유동성(market liquidity) 및 유동성을 훼손하지 않는 최저 임대료(mini-

mum rent)를 적용하였다. 편익비용비는 사업을 통한 편익을 비용으로 나누

어 구하는 비율이며, 1 이상이어야 쓰이는 돈에 비해서 얻는 편익이 많으므

로 손실이 발생하지 않는다. 편익비용비를 구하는 공식은 다음과 같다.
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편익비용비 



  





  



는 사업 연차, 는 년 차의 편익, 는 년 차의 비용, 은 할인율이다. 

할인율에 따라 장래가치를 현재가치로 환산할 때 차이가 달라지므로 무엇을 

근거로 할 것인지가 중요할 수 있다. 할인율을 높게 설정하면 미래의 편익이

나 비용보다 현재의 편익이나 비용의 가치를 중시하는 구조가 되며, 낮게 설

정하면 미래의 편익이나 비용의 가치를 좀 더 높게 평가하는 구조가 된다. 

이 연구에서는 CD(양도성예금증서, certificate of deposit)금리4)를 할인율로 설

정하여 분석을 진행하였다. 

유동성은 경제학적으로 자산을 손실 없이 현금으로 전환할 수 있는 정도

를 나타낸다. 유동성이 높다고 하면 필요할 때 즉시 본래 자산의 가치에 부

합하는 현금으로 전환할 수 있다는 것을 의미하며 유동성이 낮다고 하면 본

래 자산의 가치에 부합하는 현금으로 즉시 전환하기 어렵다는 것을 의미한

다. 일반적으로 화폐를 제외한 모든 자산은 거래비용, 사용 연수, 거래의 비

활성 등 다양한 요인에 의해 다소의 유동성 손실이 발생할 수밖에 없다. 따

라서 이 연구에서는 유동성을 사업자가 보유하고 있는 현금잔고로 좁게 정

의하였다. 사업자의 현금잔고가 부족해지면 비용의 지출이나 채무상환을 못 

하게 된다. 즉, 사업이 파산하게 되므로 사업의 지속 여부를 판단하는 주요 

근거가 될 수 있다.

‘유동성을 훼손하지 않는 최저 임대료’(이하 최저 임대료)는 주택사업의 경

제적 효율성을 직관적으로 살피기 위해 도입한 개념이다. 다른 모든 조건이 

같을 때 유동성, 즉 현금잔고를 항상 0 이상으로 유지할 수 있는 최저 임대

료를 의미하며, 이 최저 임대료 수치가 낮을수록 전반적인 사업의 비용이 

낮거나 다른 수입요소가 크므로 사업의 효율성이 높다. 경제학적으로는 한

4) 양도성예금증서가 만기 이전에 거래될 때 할인되는 비율로 쓰인다.
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계비용 상황에서의 임대료일 것으로 기대된다. 즉, 주택시장이 완전경쟁시

장이라면 달성되었을 균형가격이라고 가정할 수 있다. 따라서 최저 임대료

와 주변시세의 차이는 주변 주택시장이 완전경쟁시장에서 얼마나 멀어져 

있는지, 즉 시장의 효율성이 얼마나 훼손되어 있는지를 가늠하는 지표가 될 

수 있다.

2) 사회계정 

경제활동은 다양한 행위자의 관계로 구성된다. 주택사업의 경우 사업자와 

수요자를 축으로 토지소유자, 중개업자, 건설업자, 감리업자, 허가기관, 건

설자재판매업자, 설계사, 개발업자, 실수요자, 투기적 수요자, 임차수요자, 

관리업자 등 수많은 주체가 얽혀 있다. 이렇게 다양한 주체 사이의 거래관계

를 파악하기 위해 각각을 별도의 계정(account)으로 삼아 분석하는 것을 사회

계정(social accounts)이라고 한다. 대표적인 사회계정은 국가 전체의 경제활

동을 여러 산업부문으로 나누어 집계하는 국민계정(national accounts)이다.

사회계정에서는 각 계정 부문의 경제활동이 다른 계정 부문과 상호 연관

되어 있다. 예를 들어 매매자 A와 구매자 B 사이에 매매행위가 발생하였다

면, A의 계정에는 판매대금이 들어온 것으로 기록되고 B의 계정에는 판매대

금이 빠져나간 것으로 기록될 것이다. 주택사업을 예로 든다면 누군가의 임

대료 지출은 누군가의 임대료 수입이 되는 것이다. 

이 연구에서는 연구 기간 및 재원의 한계, 연구 결과의 간결한 논의를 위

해 공공, 사업자(공급자), 수요자(입주자)로 구성된 계정의 틀에 맞추어 비용

편익을 분석하였다(<표 1>).
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사업 

연차

공공 사업자 수요자

편익 비용 편익 비용 편익 비용

1

2

…

29

30

PV ① ② ③ ④ ⑤ ⑥

BC

공공부문 편익비용비

(① / ②)

사업자 부문 편익비용비

(③ / ④)

수요자 부문 편익비용비

(⑤ / ⑥)

사회적 편익 = ① + ③ + ⑤

사회적 비용 = ② + ④ + ⑥

사회적 편익비용비 = 사회적 편익 / 사회적 비용

<표 1> 사회주택사업 비용편익분석을 위한 사회계정 개념

3. 사회주택 공급조건

1) 오스트리아

오스트리아의 사회주택은 공공주택, 비영리주택, 공공지원민간임대의 세 

가지 형태로 구분된다. 공공주택은 공공에서 공급하는 임대주택으로 주로 

지방자치단체에 의해 공급된다. 비영리주택은 협동조합 등이 비영리주택법

(Wohnungsgemeinnützigkeitsgesetz: WGG)에 따라 건설하여 공급하는 임대주

택이다. 비영리주택법에 따라 건설된 주택은 모두 공공재산(common interest)

으로 간주하며, 따라서 주택사업을 통해 발생한 수익은 새로운 주택건설 및 

개보수에 사용하여야 한다. 투자자는 은행 금리 수준 이하의 이익만을 취할 

수 있다. 임대료는 총 건설비용과 관리비용을 근거로 산정하며(cost rent) 법

정 최대 임대료를 넘지 못한다. 공공지원민간임대는 각 지방정부에서 제정

한 주택건설지원법에 따른 재정지원을 기반으로 지어지는 중소형 임대주택

이다. 이러한 재정지원은 영리기업도 받을 수 있으나 공공지원금을 모두 상
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환하기 전에는 임대료 규제를 받는다. 공공임대주택과 비영리주택은 오스트

리아 전체 주택 재고의 22%로 높은 비율을 차지하고 있다. 오스트리아의 수

도이며 가장 큰 도시인 비엔나의 경우 임대주택의 대다수가 공공주택 및 비

영리주택이다(BID, 2020; Housing Europe Observatory, 2013).

오스트리아의 사회주택 재원은 1989년 이전에는 연방정부에서 지원하였

다. 1989년 이후 연방정부와 조약(Staatsverträge)을 통해 연방재정을 받은 후 

재정집행에 관한 모든 권한을 지방정부가 행사하는 구조로 지방자치권이 강

화되었다. 이후에도 2008년까지 연방정부에서 각 지방정부에 주택공급 촉

진을 위한 예산을 배정하였으나5) 2009년 이후에는 지방정부가 사회주택 공

급과 관련된 모든 재정에 대한 책임을 지고 있다. 이에 따라 몇몇 지방정부

는 월 임대료를 낮추기 위해 사회주택사업자에게 보조금을 지급하기도 한다

(Ludl and Bauer, 2012; Housing Europe Observatory, 2013).

사회주택사업별 재원 조달 구성을 살펴보면 은행 대출, 사업자 자부담, 세

입자 분담금, 장기공공융자 등을 상황에 맞추어 조합하고 있다. 지방정부에

서 관리하는 장기공공융자는 후순위로 대지 및 건설비용을 포함한 전체 비

용의 약 35% 정도를 지원한다. 장기공공융자의 조건은 35년 만기에 은행 대

출 상환기간 동안 원금상환 거치, 이율은 연 0~2% 이하이다. 금리와 상환액

은 5년 단위로 조정한다. 원금상환방식은 물가상승률을 고려한 채증식이다. 

이에 따라 사회주택사업자가 얻는 혜택은 융자총액 명목금의 약 40%에 달한

다. 비영리주택 부문이 공공지원을 받기 위해서는 높은 수준의 주거 기준 및 

에너지효율 요구사항을 의무적으로 따라야 한다(BID, 2020; Housing Europe 

Observatory, 2013; Mundt, 2018). 

전체 비용에서 은행 대출이 차지하는 비율은 대체로 43%이다. 가장 많이 

5) 오스트리아의 사회주택 공급을 위한 공공기금은 주택보조금법(Wohnbauförderungs-

beitragsgesetz)에 따라 연방정부가 노동자와 고용주로부터 각각 임금의 0.5%를 기여금으

로 징수하여 조성한다. 1989년까지는 연방정부가 기금을 직접 집행하였으나 지방자치권

이 강화된 이후에는 지방정부별로 배정한 후 지방정부의 권한으로 기금을 집행하고 있다

(Housing Europe Observatory, 2013).
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공공융자

∙ 금리 연 0~2%. 35년 만기. 은행 대출 상환기간 거치(후순위)

∙ 물가연동 채증식 원금상환(초기 상환 부담 경감)

∙ 전체 비용의 약 35% 조달

은행 대출

∙ 금리 연 2~3%. 25년 만기

∙ 물가연동 채증식 원금상환(초기 상환 부담 경감)

∙ 전체 비용의 약 43% 조달

사업자 조달

∙ 전체 비용의 약 22% 조달

∙ 입주자 분담금 약 9%p 

- 임대료 할인 변제 또는 분담금의 1% 매년 공제 후 퇴거 때 반환

- 1m2당 60유로 이상 분담 → 10년 뒤 주택매수권 부여

<표 2> 오스트리아의 사회주택 공급조건

이용되는 상품은 주택건설전환채권(Wohnbauanleihen) 융자이다. 주택건설

전환채권은 우리나라의 주택청약통장처럼 유리한 금리나 유인책을 제공하

여 예금자를 모아 사회주택 건설을 위한 기금을 모으는 금융상품이다. 주택

건설전환채권은 일반 은행 대출보다 낮은 이자율로 융자되며 본격적인 건설 

전인 사업기획 단계부터 조달할 수 있다. 은행 대출 이자율은 가변적이다. 

비영리사업에 대한 융자금리는 25년 만기, 연 2~3%이다. 원금상환방식은 

물가상승률을 고려한 채증식이다. 비영리주택 사업주체의 경우 비영리주택

법에 따라 유럽연합 내 은행 간 거래 기준금리인 Euribor보다 높은 이자로 

대출을 받을 수 없도록 규제되고 있다(Housing Europe Observatory, 2013). 

전체 비용의 22%는 사업자가 조달한다. 이 중 약 9%p가 입주자 분담금이

다. 주택협동조합의 경우 조합원차입의 형태이며 그 외에는 유사대출(quasi-

loan)의 형태로 우리나라의 전세보증금과 유사한 성격을 띤다. 입주자가 건

설비용을 분담할 때 실제 임대료보다 낮은 임대료를 책정하여 그 차액으로 

분담금을 변제받거나 퇴거할 때 초기분담금의 1%를 매년 감가상각비 명목

으로 공제한 후 반환받는다. 저소득층의 경우 지자체로부터 무이자로 융자

를 받을 수 있다. 비영리주택법에 따라 1m2당 60유로(약 8만 원)가 넘는 분담

금을 내면 10년 뒤에 주택을 매수할 수 있는 권한을 가질 수 있다. 향후 

25~30%의 세입자가 주택을 매수할 것으로 예측된다(BID, 2020; Housing 

Europe Observatory, 2013; Housing Europe Observatory, 2021; Mundt, 2018).
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2) 독일

독일의 사회주택은 사회주택지원제도(Wohnraumförderung)에 따른 공공

융자 기간 등 제한된 기간 사회적 임대료(soziale Miete)6)로 제공되는 주택으

로 여겨진다. 사회주택지원제도는 공급자지원 및 수요자지원으로 구성된

다. 주요 내용은 일반 주택시장에 접근이 어려운 가구를 위한 저렴한 주택 

공급지원, 자녀가 있는 가구에 대한 지원 등이다. 공공지원을 받은 사업자는 

15~20년 장기거주가 보장되고, 임대료 인상이 제한되는 주택을 공급하여야 

한다(Housing Europe Observatory, 2013; JLL, 2018; OECD, 2018). 

사회주택 재고는 2010년 기준 약 160만 호이며 이는 전체 주택 재고의 약 

3.4%, 총 임대주택 재고의 7.5%에 해당했다. 하지만 2018년 기준으로는 약 

118만 호로 감소하였다. 이는 사회주택으로 분류되었던 주택 재고가 공공지

원이 종료된 후 매각되거나 시장임대료를 받는 일반임대로 전환되었기 때문

이다. 사회주택을 대체할 주택이 충분치 않은 상태에서 지속해서 사회주택이 

감소함에 따라 저소득층 대상 주택시장이 붕괴하여 임대료 폭등으로 이어졌

다. 이에 최근에는 사회주택에 대한 공공지원을 늘림과 동시에 임대료 인상

도 억제해야 한다는 여론이 높아지고 있다(Berlin.de, 검색일: 2021.4.20; Bilt, 

2021.1.11; Der Tagesspiegel, 2020.2.1; Deschermeier et al., 2017; Handelsblatt, 

2018.4.15; Hannoversche Allgemeine, 2017.2.2; Housing Observatory, 2021; 

Schichel, 2021.3.3; Schichel, A. 2021.9.25). 

독일의 경우 2006년부터 재정지원을 포함한 사회주택에 대한 권한이 연

방정부에서 지방정부로 이전되었으며, 이에 따라 사회주택과 관련된 예산도 

지방정부로 이전되었다. 즉, 사회주택 관련 예산 및 재원을 어떻게 사용하고 

언제까지 유지할 것인지는 전적으로 지방정부의 결정에 달려 있다. 이에 따

라 사회주택 관련 재정의 운용 현황은 지방정부에 따라 크게 다르다. 새로운 

사회주택에 건설예산을 계속 유지하는 사례도 있지만, 직접 사회주택을 건

6) 소득 기준에 따라 계산되는 임대료.
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설하는 것이 아니라 민간부문이 건설한 주택을 일정 기간 사회주택으로 제

한하는 방식이 선호되는 추세이다. 2001년 이후의 베를린을 포함한 여러 지

방정부는 예산 감축을 이유로 공공영역이 직접 건설하여 임대하는 전통적인 

방식의 사회주택공급을 중단하였다(Housing Europe Observatory, 2013; Hous-

ing Europe Observatory, 2021). 

이에 따라 현재의 사회주택 공급은 공공의 지원과 민간 공급주체가 연계

하는 직접적 보조금 지급(공급자지원; 노르트라인베스트팔렌, 함부르크 등), 사회

적 혼합 지원(주거급여지급 등 수요자지원) 등의 다양한 방식이 쓰이고 있다. 

바이에른은 특별토지관리프로그램(Sozial gerechte Bodennutzung)을 통해 자

가주택, 임대주택, 협동조합주택의 균형을 맞추어 저소득층 주택의 재고를 

확보하려 노력하고 있다. 이 정책의 핵심 요소는 건축 허가(또는 기존 허가의 

연장)의 조건으로 도시개발에 따른 개발이익의 2/3를 사회주택 등 도시 인프

라를 확충하고 주택의 에너지효율을 높이는 목적으로 사용하도록 하는 것이

다. 뮌헨은 이른바 뮌헨모델정책7)을 통해 단일 개발에서 지역 단위 개발에 

이르기까지 중간 및 저소득계층을 위한 주택을 공급하기 위해 보조금과 민

간자금을 복합하는 방식을 활용하고 있다. 2013년 기준으로 브레멘의 경우 

사업비용의 약 25% 정도의 공공융자를 35년 만기(20년 거치) 연 2%로 지원

하며, 사업비용의 약 40% 정도의 은행 대출이 10년 만기 연 2.45%로 가능하

다(Housing Europe Observatory, 2013; JLL, 2018).

독일의 사회주택과 관련된 융자 모델은 지역에 따라 매우 다양하지만, 대

체로 수요자지원과 공급자지원으로 구분할 수 있다. 수요자지원은 주거급여 

등을 통해 저소득계층의 사회주택 접근성을 높이는 것이다. 공급자지원은 건

설보조금을 통해 저렴한 사회주택 공급을 지원하고 주택의 에너지효율을 높

이는 것(생활비 저감. CO2기금 활용) 등이다(Housing Europe Observatory, 2013).

7) 사회주택에 대한 민간투자 촉진을 위해 대출이율 및 상환율이 낮은 공공융자 지원, 사회주

택에 대한 일반융자 시 공공보증, 사회주택에 대한 저렴한 택지 공급 등.
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일반개요

∙ 수요자지원과 공급자지원으로 구성

∙ 수요자: 주거급여 등 지원

∙ 공급자: 저리융자, 건설보조금, 택지지원 등

바이에른 특별토지프로그램: 자가, 임대, 협동조합주택 등 균형적 공급 목표

뮌헨

∙ 민간투자 촉진: 대출이율 및 상환율이 낮은 공공융자

∙ 일반융자 시 공공보증

∙ 저렴한 택지 공급

브레멘
∙ 공공융자: 35년 만기 20년 거치. 연 2% (전체 비용의 약 25%)

∙ 은행 대출: 10년 만기. 연 2.45% (전체 비용의 약 40%)

<표 3> 독일의 사회주택 공급조건

3) 네덜란드

네덜란드에서 사회주택이 차지하는 비중은 전체 주택 재고의 약 33%, 전

체 임대주택 재고의 77%로 주택시장에서 가장 중요한 위치를 차지하고 있

다. 네덜란드에서 사회주택은 사회주택사업체 및 주택건설업체(이하 사회주

택사업체)가 소유하는 주택으로 정의된다. 사회주택사업체는 관련 법령에 따

라 입주자 선정, 주거의 질 유지, 입주자 참여, 재정적 건전성, 정주성 보장, 

주택건설 및 관리 등 6가지 사회적 목표를 책임져야 한다. 사회주택사업체

는 독립적 민간주체이지만 공공부문과의 긴밀한 연계를 바탕으로 공공주체

처럼 사업을 수행한다. 사회주택사업체의 자본은 원칙적으로 주택 사업 이

외의 다른 목적으로 사용될 수 없다. 주택사업 이외에 별도의 계정을 두고 

영리사업을 할 수 있으나 평균적으로 전체 사업의 2% 수준이며, 모든 이익

은 주택 부문에 재투자되어야 한다(Housing Europe Observatory, 2013).

네덜란드의 경우 1993년 이후 공공의 재정적 지원 없이 사회주택을 공급

하고 있으나, 일부 지자체는 사회주택사업체에 시장 가격보다 낮게 토지를 

제공하는 형태로 지원하기도 한다. 사회주택사업의 자금 조달은 주로 은행

융자로 구성된다. 평균적으로 자기자본 20~30%, 은행융자 70~80%로 구성

된다. 사회주택사업체에 대한 은행융자는 중앙주택사업감독원(Autoriteit 

woningcorporaties)8), 사회주택보증(Waarborgfonds Sociale Woningbouw), 국
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공공보증 중앙주택사업감독원, 사회주택보증, 국가 및 지방자치단체가 사회주택사업의 융자를 보증 

융자조건 평균 24년 만기, 연 3.86%(전체 비용의 70~80%)

<표 4> 네덜란드의 사회주택 공급조건

가와 지방자치단체의 3단계 공공보증을 통해 집행된다. 중앙주택사업감독

원은 2년마다 사회주택사업체의 회계보고를 바탕으로 지급능력과 유동성에 

대해 평가를 하고 부실이 발생하면 제재를 한다. 또한 중앙주택사업감독원

은 중앙사회주택기금을 사회주택사업체가 내는 수수료로 조성한 후 사회주

택사업체가 재정적 어려움을 겪을 때 지원하거나 구제한다. 사회주택보증은 

사회주택사업체가 모여 설립한 보증기관이다. 2012년 기준 481백만 유로

(64백억 원) 규모의 보증담보금을 바탕으로 사회주택사업체의 은행융자를 보

증한다. 보증담보금은 사회주택사업체가 내는 보증수수료로 조성한다. 이

러한 보증을 통해 사회주택사업체는 유리한 조건으로 은행에서 융자를 받을 

수 있다.9) 2011년 기준 사회주택보증은 총 861억 유로(약 115조 원)의 융자

를 보증한 것으로 집계된다. 사회주택보증은 중앙사회주택기금에 이어 사회

주택사업체의 재정난에 대한 2차 보증 역할을 한다. 법리적으로 사회주택사

업체의 최후보증자는 국가와 지방자치단체이다. 이론적이기는 하지만 사회

주택보증까지 소진되어 더는 재정적 위험을 극복할 수 없을 때 국가와 지방

자치단체가 각각 50%씩 무이자 융자를 제공하여 은행 대출을 갚을 수 있게 

한다. 사회주택사업체의 재정 여건에 따라 조건이 달라지지만 2011년 기준 

사회주택사업체에 대한 융자조건은 평균적으로 24년 만기에 연이율 3.86%

이다(Housing Europe Observatory, 2013; Kuhnert and Leps, 2017).

8) 2015년 중앙사회주택기금(Centraal Fonds voor de Volkshuisvesting: CFV)의 사회주택사

업체 관리·감독 기능을 강화하여 설립된 후속 기구.

9) 사회주택보증의 융자보증은 스탠다드앤푸어스나 무디스 등 신용평가기관으로부터 최고 

등급인 AAA 및 Aaa를 부여받을 정도로 안전한 것으로 취급된다(Housing Europe Obser-

vatory, 2013). 
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4) 영국

2018년 현재 영국의 사회주택 재고는 4,088천 호이며, 2013년 기준 3,981

천 호에서 107천 호 증가하였다. 2018년 신축된 사회주택은 29,990호이며 

매년 신축되는 주택의 18~20%가 사회주택이다. 언뜻 사회주택의 재고가 점

차 늘어나는 것처럼 보이지만 과거의 규모에는 턱없이 부족한 수준이다. 

1979년 보수당 정부가 들어선 이후 사회주택 건설 역할이 지방자치단체에

서 주택조합으로 이전되었으며, 이후 주택조합을 중심으로 꾸준히 사회주택

을 건설하였으나 전체 주택 재고에서 사회주택이 차지하는 비중은 1979년 

31%에서 2018년 현재 17%로 매우 감소하였다. 1979년 이후 지방자치단체

가 보유하고 있던 공공임대주택을 대량으로 매각한 것이 가장 큰 요인이다. 

약 150만 호의 사회주택 재고가 사라져 한때 550만 호에 달하던 사회주택 재

고가 400만 호 수준으로 감소한 것이다. 하지만 같은 기간 인구는 1천만 명 

증가하였다. 저소득층 대상 주택시장의 안정성이 크게 위협받았을 것이라는 

점을 쉽게 짐작할 수 있다(Housing Europe Observatory, 2021; MHCLG, 2020). 

보수당 정부가 공공임대주택을 감축한 이유는 시장 메커니즘에 따라 주택

을 공급하여 효율성을 높이고 이를 토대로 주택 관련 공공지출을 줄이겠다

는 것이었다. 하지만 주택 관련 공공지출이 공급자지원에서 수요자지원으로 

전환되었을 뿐 지출 규모가 오히려 늘어났다. 민간에 매각된 사회주택은 전

매제한기간이 지난 후 시장가격으로 거래되며 이러한 주택을 매입한 민간임

대업자는 시세대로 임대하였다. 시세는 기존 사회주택 임대료의 2배 수준이

었다. 이러한 주택에 저소득층이 입주하기 위해서는 주거급여에 의존할 수

밖에 없으므로 주택 관련 정부지출이 지속해서 늘어나는 악순환이 발생하였

다(Elsinga, Stephens and Knorr-Siedow, 2014; Stephens, Whitehead and Munro, 

2005).

그나마 다행인 것은 과거 공공임대주택을 민간부문에 모두 넘기지 않고 

비영리주택사업을 영위할 주택조합에 많은 사회주택을 이전하였다는 점이

다(large-scale voluntary transfers: LSVTs). 이로 인해 주택조합을 중심으로 유지
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되고 있는 사회주택 및 잔여 공공임대주택이 정부의 재정지출 상승을 억제

하고 저소득층의 주거 안정성을 보호하고 있다. 하지만 2012년 이후 다시 집

권한 보수당 정부는 현재 남아 있는 사회주택의 매각 촉진에 정책 방향을 두

고 있다. 이러한 정책에 스코틀랜드와 웨일스의 자치정부는 크게 반발하고 

있으며, 해당 지역에서는 사회주택의 매각을 억제하고 있다. 영국의 사회주

택 및 주택 정책 전반에 대한 최근 동향을 살펴볼 때 우려스러운 점은, 객관

적인 주거 문제 및 공공재정의 진단을 바탕으로 합리적인 의사결정이 이뤄

진다기보다 집권 정치세력의 이념적 편향, 즉 시장 중심의 정책을 추구한다

면 당연히 자가 소유를 촉진해야 한다는 무책임한 이념적 타성과 집권 유지

에 도움이 되는 중산층 대상의 인기영합주의가 주택 정책을 좌우한다는 것

이다(Muire, 2016).

주택조합이 사회주택을 공급하는 경우 재원은 주로 자부담, 공공보조금, 

은행융자 등으로 구성된다. 영리사업자는 전체 건설주택의 일정 비율을 사

회주택 등 적정주택(affordable housing)으로 건설하는 조건(Section 106 Agree-

ment)으로 공공보조금을 받을 수 있다. 공공보조를 받은 주택 대부분은 주택

조합에 판매된다. 적정주택의 약 50%가 이런 조건으로 건설된다. 2007년까

지 사회주택에 대한 공공지원은 정부보조금(35~45%)과 정부소유주택지분의 

처분에 따른 교차보조금으로 구성되었다. 경제위기 이후인 2009~2010년에

는 정부보조금의 비중이 45~60%로 상승하였다. 하지만 2011년부터 실행된 

‘2011~2015년 적정주택계획’에 따라 사회주택에 대한 정부보조금은 14% 수

준으로 축소되었으며, 사회주택사업자가 86%의 재원을 마련하게 되었다. 

사회주택사업의 부담을 완화하기 위해 지방자치단체가 저렴한 가격으로 택

지를 공급하는 등의 노력을 하였으나 기존보다 임대료 인상이 불가피하여 

주변시세의 약 80% 수준까지 인상되었다(Housing Europe Observatory, 2013; 

Housing Europe Observatory, 2021).

과거 주택조합은 필요 재원의 40% 정도를 은행 대출로 조달하였으나 최

근에는 25년 만기 회사채 등으로 조달하는 사례가 늘고 있다. 민간재원 조달

의 비용은 2012년 기준 약 4.6%이다. 주택조합의 자부담은 사내 적립금을 
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보조금 전체 사업비용의 약 14% 

회사채 25년 만기, 연 4.6%(전체 비용의 약 40%)

<표 5> 영국의 사회주택 공급조건

이용한다. 사회주택 사업에 필요한 재원을 마련하기 위해 자회사를 설립하

여 영리사업을 벌이기도 한다. 이 경우 영리사업의 이익금을 사회주택 사업

에 투자하는 것은 허용되지만 사회주택 사업의 이익금을 영리사업에 사용하

는 것은 허용되지 않는다(Housing Europe Observatory, 2013).

5) 서울

｢서울특별시 사회주택 활성화 지원 등에 관한 조례｣ 제3조 제2호에는 “서

울특별시장 등이 사회주택 건설 택지를 제공”할 수 있고, 같은 조항 제6호에

는 “사회주택 건설 등의 비용을 융자하거나 보조”할 수 있다고 규정되어 있

다. 이에 따라 서울시는 2015년부터 토지임대부 사회주택사업을 시작하였

으며, 다른 지방자치단체와 한국토지주택공사 등에서도 사회주택사업이 점

차 늘고 있다. 한국사회주택협회의 집계에 따르면 2020년 기준 전국의 사회

주택 재고는 3,858세대이다. 서울시에 2,816세대가 공급되어 가장 많으며, 

경기도 883세대, 전라북도 73세대, 인천광역시 66세대, 부산광역시 20세대 

등의 순으로 공급되었다. 아직 제도적으로 사회주택에 대한 명확한 정의와 

공공지원에 관한 규정이 없음에도 적지 않은 공급이 이뤄졌으나, 2021년 4

월 7일 서울시장 재·보궐 선거에서 주택의 자가소유 및 이를 통한 시세차익

에 우호적인 보수정당의 후보가 당선됨에 따라 사회주택 확산에 대한 전망

이 불투명해졌다.

2020년 2월 28일 공고된 ‘서울토지지원리츠 토지임대부 사회주택 사업자 

선정(2020년 1차) 공모지침서’(이하 서울토지지원공모지침)에 따르면 서울토지

지원리츠 토지임대부 사업은 시세의 80%인 임대료로 주택을 공급하기 위해 

사회주택사업자에게 30년 동안 토지가격의 2%를 연 임대료로 책정하여 토
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지역 토지임대부 사회적주택 기타 합계

서울 1,059 1,126 631 2,816 

경기 276 607 883 

전북 73 73 

인천 55 11 66 

부산 20 20 

합계 1,335 1,808 715 3,858 

출처: 한국사회주택협회 홈페이지(http://www.socialhousing.kr/comm_ksha); 박종숙 외(2021).

<표 7> 서울과 사례 국가의 사회주택 융자조건 비교 

구분
금리

(%)
만기

비용 

대비
상환조건 비고

서
울

주택도시

기금융자

45m2 이하 2.00 20년 80% 최대 5천만 원/세대

60m2 이하 2.30 20년 80% 최대 8천만 원/세대

80m2 이하 2.80 20년 80% 최대 1억 원/세대

HUG 보증 3.45 90%

HF 보증
15년 보증 3.45 15년 90% 원금 균등

30년 보증 3.75 30년 90% 원금 균등

오스트리아
공공융자 1.00 35년 35% 물가 연동 체증식

은행 대출 상환기간 거치

(후순위 채권)

은행 대출 3.00 20년 40% 물가 연동 체증식

독일
공공융자 2.00 15년 25% 10년 거치 거치기간 무이자

은행 대출 2.45 10년 35% 원금 균등

네덜란드 은행 대출 3.86 24년 80% 원금 균등 업체 단위 융자

영국
공공보조금 14% 상환 없음 보조금

회사채 4.60 25년 40% 만기일시

<표 6> 지역별 사회주택 공급 현황(단위: 세대) 

지를 공급하는 것이다. 공모서에 제시된 자금조달 방안은 주택도시기금 융

자, 주택도시보증공사 보증융자, 한국주택금융공사 보증융자 등 세 가지이

며, 금리 연 2~3.75%, 상환기간 최대 30년이므로 표면적으로는 앞서 논의한 

사례 국가의 사회주택 융자조건과 큰 차이는 없어 보인다.
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4. 사회주택의 비용편익분석

1) 실험개요 및 조건

서울시 내의 실제 사회주택 부지를 대상으로 서울시 및 사례 국가의 사회

주택 공급조건을 적용하여 사업 수지, 공공수지, 수요자 혜택 등을 실험하여 

비교하였다. 토지비용 및 건축비용은 실제 사업계획에 따라 토지는 서울시 

토지지원리츠에서 30년간 임대하고, 건축비용은 실제 주택을 건축하면서 지

출한 비용을 적용하였다. 임대료는 모의실험을 통해 각 조건에서 사업이 가

능한 최소치를 추정하였다. 

모의실험의 대상지는 서울시 마포구 성산동 소재 단독주택 부지이며, 대

지면적 231m2, 토지가격은 19억 원이다. 서울시 토지지원리츠에 사업자가 

내는 임대료는 부가가치세를 포함하여 토지가격의 2.2%이며 초기 10년간 

1%p의 보조를 받는다. 

계획된 주택의 규모는 연면적 454.7m2이며, 이 중 주택은 387.9m2이며 

상가가 35.2m2이다. 건축비는 총 890,574천 원이 투입되었다. 공급세대수

는 7세대로 세대당 주거면적은 55.4m2이다. 주택 임대료의 주변시세는 서

울주택도시공사에서 감정평가하여 사업자에게 제시한 금액이며 전세 기준 

평당 21,217천 원이다. 따라서 공모지침에 따라 설정할 수 있는 최대 임대료

는 주변시세의 80%이며 전세 기준으로 평당 16,974천 원이다. 서울주택도

시공사에서 감정평가하여 제시한 상가임대료의 주변시세는 전세 기준 

211,000천 원이다. 공모지침에 따라 주변시세보다 높게 임대료를 책정할 수 

없다. 

기타 관리·운영에 따라 고려해야 하는 조건은 ①30년 후 토지반환 시 토

지지원리츠가 잔여 건축물을 사업자에게 매입하는 기준인 기준건축비10) 

746,802천 원, ②화재보험 등 연간 보험료 252천 원, ③일반관리비 연간 

10) 사업자에 대한 공공보조금의 성격.
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7,200천 원, ④주택 재산세 연간 308천 원, ⑤ 상가 재산세 연간 51천 원, ⑥

보험료, 일반관리비, 재산세는 물가와 연동하여 오르는 것을 가정하여 연 

1.5% 상승률 적용, ⑦ 임대보증보험 보험료 보증금 총액의 0.1%, ⑧ 주택의 

임대보증금 비율은 전세 기준 40%, 보증금은 전세의 2.5%11)를 적용, ⑨ 토

지임대보증보험 보험료12) 토지임대료의 1.68%, ⑩ 매년 1호의 공실이 3개

월 발생한다고 가정하여 공가관리비로 임대료수입 총액의 0.3% 적용, ⑪주

택임대료와 보증금은 사업 후반 비용의 증가와 수요자 부담의 균형을 고려

하여 2년마다 2% 인상, 상가임대료와 보증금은 시장임대료의 인상률13)을 

적용, 다만 ⑫주택과 상가의 임대보증금은 융자금 상환이 모두 종료된 후 인

상하지 않음, ⑬임대보증금에 따른 비용을 고려하여 보증금의 이자를 5년 

이상 정기예금 금리 수준인 연 2%로 가정, ⑭ 미래의 명목가치를 현재가치

와 비교하기 위한 할인율을 CD금리 수준인 1.7%로 설정, ⑮ 지가상승률은 

기존의 추세를 고려하여 연간 1.5%로 가정, ⑯ 상업대출금리는 PF대출에 적

용되는 연 6.5% 등이다.

위의 조건은 모의실험에서 공통으로 적용되는 조건이며, 서울과 사례 국

가의 공급조건을 비교하기 위한 사회주택 금융 조건은 ① 30년 만기 연 

3.75%로 사업비의 90% 조달(서울 모델), ② 공공융자(35년 만기, 연 1%)로 사

업비의 35%, 은행 대출(20년 만기, 연 3%)로 사업비의 40% 조달(오스트리아 모

델), ③ 공공융자(연 2%, 15년 만기 10년 거치. 거치기간 무이자)로 사업비의 25%, 

은행 대출(연 2.45%, 10년 만기)로 사업비의 40% 조달(독일 모델. 브레멘), ④ 24

년 만기 연 3.86%로 사업비의 80% 조달(네덜란드 모델), ⑤ 공공보조금으로 

사업비의 14%, 25년 만기 연 4.6% 회사채로 사업비의 40% 조달(영국 모델) 

등이다. 

11) 월세전환율 5.1%에서 12개월 치 월세에 해당.

12) 토지임대의 보증금을 보증보험으로 대체.

13) 시장임대료는 보증금과 월임대료가 2년마다 인상되는 것으로 가정하였으며, 인상률은 

2012년 4월부터 2021년 4월까지 서울 서북권 다세대주택의 전세가격 2년 평균 증가율인 

4.6%를 적용.
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모델 적용조건

서울 HF 보증(30년 보증. 3.75%. 30년. 원금균등상환) 90% + 자부담 10%

오스트리아
공공융자(1.00%. 35년. 물가연동 체증식상환. 은행 대출 상환기간 거치) 35% +

은행 대출(3.00%. 20년. 물가연동 체증식상환) 40% + 자부담 25%

독일(브레멘)
공공융자(2.00%. 15년. 은행 대출 상환기간 거치. 거치기간 무이자) 25% +

은행 대출(2.45%. 10년. 원금균등상환) 35% + 자부담 40%

네덜란드 은행대출(3.86%. 24년. 원금균등상환) 80% + 자부담 20%

영국 공공보조금 14% + 회사채(4.60%. 25년. 만기일시상환) 40% + 자부담 46%

<표 8> 모의실험 비교조건

기타 모의실험 조건은 사업을 진행하는 동안 회기별 수익의 4%를 제외한 

나머지 잉여금으로 융자금을 상환하여 금융비용을 최소화하는 것으로 가정

하였다. 즉, 대출 만기까지 기다리지 않고 여유자금으로 중도상환하는 조건

을 가정하였다.

2) 최저 임대료

앞서 설정한 조건에 따라 사업을 진행할 때 수입과 지출을 모의실험 하여 

사업자의 현금 잔액에 해당하는 유동성의 변화를 살펴보면(<그림 2>), 서울 

모델의 경우 임대료가 주변시세의 61% 이상이어야 사업이 가능한 것으로 

나타난다. 임대료가 주변시세의 61% 미만일 경우 사업 기간 중 현금 잔액이 

마이너스가 되어 유동성을 상실한다. 예시로 살펴보면 임대료가 주변시세 

60%일 경우 16년 차, 임대료가 주변시세 56%일 경우 6년 차부터 유동성을 

상실하여, 즉 파산하여 사업을 진행할 수 없다. 따라서 서울 모델의 경우 주

변시세 61%가 임대료를 낮출 수 있는 최소치라 할 수 있다. 

같은 방식으로 모델별 최저 임대료를 구하여 비교하면(<그림 3>), 오스트

리아 모델은 주변시세의 55.7%, 독일 모델은 주변시세의 60.4%, 네덜란드 

모델은 주변시세의 61.9%, 영국은 주변시세의 55.4%까지 임대료를 낮출 

수 있는 것으로 분석되었다. 공공융자가 없는 네덜란드 모델이 가장 높은 

임대료 수준을 보이며 공공융자의 만기가 15년으로 가장 짧은 독일 모델이 
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<그림 3> 모델별 최저 임대료 조건에서 유동성 비교

<그림 2> 서울 모델의 임대료 조건에 따른 유동성
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사례 국가에서는 두 번째로 높은 임대료 수준을 보인다. 반면에 공공의 보

조금이 사업 초기에 지급되는 영국 모델이 가장 낮은 임대료 수준을 보인

다. 즉, 사회주택의 임대료를 낮추기 위해서는 장기저리 융자와 초기 보조

금이 중요하다. 

3) 비용편익분석

토지임대부 사회주택사업에서 공공의 역할은 공공보증 융자를 통해 상업

이자보다 저렴하게 재원을 지원하고, 사업자에게 토지를 임대하며, 사업종

료 후 토지와 잔존주택을 회수하는 것이다. 또한 런던 모델처럼 사업 초기에 

보조금을 지급하는 역할을 한다. 이 과정에서 공공이 얻는 편익은 공공융자

를 통해 수납하는 이자, 사업자로부터 수납하는 토지임대료, 토지 회수에 따

른 최종 토지가치이다. 이에 따르는 비용은 저렴한 이자로 자금을 제공함에 

따른 기회비용으로 해석할 수 있는 상업이자, 사업에 지급하는 보조금, 사업 

초기의 토지매입비 및 사업종료 시 건축물매입비이다. 서울 모델에서 최저 

임대료로 설정하여 사업을 할 때 각각의 현재가치를 구하여 합산하면, 공공

편익은 2,996,284천 원, 공공비용은 2,617,731천 원이다. 따라서 공공부문 

편익비용비는 1.14이다. 토지임대부 사회주택사업에서 토지는 공공이 소유

하므로 주택의 임대료를 최저로 낮춘 상태에서도 공공재원을 보존할 뿐만 

아니라 편익까지 얻을 수 있음을 알 수 있다.

토지임대부 사회주택사업에서 사업자는 주택을 짓고 운영관리하는 역할

을 한다. 따라서 사업자의 편익은 사업을 통한 수입14)이며, 사업자의 비

용15)은 사업을 통한 지출에 해당한다. 서울 모델에서 최저 임대료로 설정하

14) 토지임대부 사회주택사업의 사업자편익(수입) = 사업자 편익(수입) = 임대료 + 토지임대

료보조금 + 기타 보조금 + 잔존주택인수금 + 임대보증금 + 융자금

15) 토지임대부 사회주택사업의 사업자비용(지출) = 사업자 비용(지출) = 건축비 + 토지임대

료 + 토지임대보증보험료 + 수선유지비 + 일반관리비 + 공가관리비 + 화재보험료 + 임대

보증보험료 + 재산세 + 원리금 + 임대보증금반환 
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여 사업을 할 때 각각의 현재가치를 구하면 사업자편익은 3,769,486천 원, 

사업자비용은 3,745,103천 원이다. 따라서 사업자 부문 편익비용비는 1.01

이다. 최저 임대료에서 사업자가 얻는 편익은 비용에 수렴함을 의미한다. 

즉, 사회주택의 최저임대료가 경제학에서 이론적으로 논의되는 균형가격과 

유사하다는 점을 알 수 있다.

토지임대부 사회주택사업에서 수요자가 얻는 편익은 안정적인 주거이며 

수요자가 내는 비용은 사회주택의 임대료이다. 즉, 수요자의 편익은 해당 주

택과 유사한 민간임대주택을 임차할 때 내야 하는 비용과 같으며, 수요자의 

비용은 해당 주택에 거주하기 위해 실제로 내는 비용이다. 서울 모델에서 최

저 임대료로 설정하여 사업을 할 때 각각의 현재가치를 구하면, 수요자편익

은 3,050,525천 원, 수요자비용은 1,561,077천 원이다. 따라서 수요자 부문 

편익비용비는 1.95이다. 토지임대부 사회주택사업에서 수요자는 약 50%의 

비용을 절감한다고 볼 수 있다.

부문별 편익과 비용을 종합하면 사회적 편익의 현재가치는 9,816,294천 

원, 사회적 비용의 현재가치는 7,923,911천 원이며, 따라서 사회적 편익비용

비는 1.24이다. 즉, 서울 모델 구조의 토지임대부 사회주택에 1의 비용을 지

출하면 1.24의 편익이 발생한다(<표 9>).

같은 방식으로 추정하면, 오스트리아 모델의 편익비용비는 1.25(<표 10>), 

독일 모델의 편익비용비는 1.26(<표 11>), 네덜란드 모델의 편익비용비는 

1.25(<표 12>), 런던 모델의 편익비용비는 1.27(<표 13>) 등이다. 대체로 큰 

차이는 없으나 사업 초기에 보조금을 지급하는 영국 모델의 편익비용비가 

가장 높다는 것에 주목할 필요가 있다.
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표 11

사
업

년
차
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공

사
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수
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출
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편
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료
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증
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자
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45
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0
 

0
 

0
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0
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85
7
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7
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0
 

0
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12
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0
 

0
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23

 
70
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13
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35
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,6
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15
,6

00
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0
 

42
,5
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0
 

0
 

0
 

0
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,3
74

 
70

,9
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14

3,
23

7
 

37
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48
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15
,9

12
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0
 

42
,5

02
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27

9,
48

0
 

0
 

0
 

74
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80
2
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6
 

77
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0
 

14
3,

23
7
 

37
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사
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사
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표 12

사
업
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차
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)
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조
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축
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증
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증
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이

자
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0
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45
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0
 

0
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0
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85
7
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0
 

0
 

1
28
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23

,5
02

 
0
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0
 

0
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49
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73
3
 

76
,3

15
 

19
,9

52
 

47
,2

16
 

12
,3

44
 

2
12

,9
13

 
23
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02

 
0
 

21
,7

45
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0
76

,7
10
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,4
49

 
76

,3
15

 
19

,9
52

 
47

,2
16

 
12

,3
44

 

3
12

,3
52

 
23
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0
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,8

00
 

0
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26
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,8
69
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,1
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0
 

0
 

0
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13
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2
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01
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P
V

13
4,

52
7
 

86
4,

26
9
 

1,
97

7,
77

3
 

22
6,

53
5
 

0
 

2,
35

0,
37

8
 

3,
68

5,
12

8
 

3,
63

0,
59

6
 

2,
41

8,
29

2
 

63
2,

23
3
 

1,
25

5,
27

1
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8,

17
5
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6,
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(④
+

⑤
+

⑥
)

2,
57
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사
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3,
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8
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사
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3,
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편
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⑩
)
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05

0,
52

5
 

Ⓔ

수
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표 13
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축
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증
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증
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0,
37

8
 

3,
26

5,
57
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4) 경제적 효율성

토지임대부 사회주택의 경제적 효율성을 비교하기 위해 같은 형태의 주택

을 운용하는 공공매입임대주택 및 ‘임대료를 시세대로 받는 민간임대주택’

(이하 민간임대주택)으로 시행하는 경우와 비용편익을 비교하였다. 공공매입

임대주택은 민간사업자가 건설한 주택을 공공기관이 매입하여 공공임대로 

활용하는 모델이다. 따라서 공공은 토지와 건물을 매입하는 비용과 주택을 

관리 운영하는 비용까지 부담한다. 이에 따른 공공편익은 주택을 임대함에 

따라 수납하는 주택임대료와 최종 토지가치인 토지회수비용이다. 공공비용

은 주택의 관리운영비와 주택의 매입비용이다. 각각의 현재가치를 구하여 

합산하면 공공편익은 2,586,440천 원, 공공비용은 3,006,105천 원이다. 따

라서 공공부문 편익비용비는 0.86이다. 공공매입임대사업이 공공의 재원을 

투입하여 주거복지를 증진하기 위한 사업이라는 특징이 드러난다(<표 14>).

공공매입임대사업에서 민간사업자는 주택을 지어서 공공에 판매하여 수

익을 얻는다. 따라서 사업자가 얻는 편익은 공공이 부담하는 주택매입비용 

2,602,559천 원에 해당한다. 이에 투입되는 비용을 2018년 기준 산업연관

표상 건설 부문의 영업잉여율 4.6%16)를 적용하여 현재가치로 추정하면 

2,525,049천 원이다. 따라서 사업자 부문 편익비용비는 1.03이다.

공공매입임대주택의 최저 임대료는 주변시세의 30% 수준이며 이에 따라 

수요자가 부담하는 주거비용이 매우 낮아진다. 수요자편익은 3,050,525천 

원인 것에 비해 수요자비용은 767,796천 원에 불과하다. 따라서 수요자 부

문 편익비용비는 3.97에 달한다. 공공의 재원이 수요자의 높은 편익을 가져

16) 이는 평균치이며 각 주택건설사업의 여건에 따라 수익에 차이가 있을 수밖에 없다. 예를 

들어 어떤 지역에서는 정해진 기준에 따라 매입임대로 주택을 인도하는 것보다 일반분양

을 하는 것이 좀 더 수익이 클 수도 있고, 어떤 지역에서는 정해진 기한 내에 대금을 받을 

수 있는 매입임대로 넘기는 것이 일반분양보다 안전하여 수익이 높을 수도 있다. 하지만 

이러한 모든 상황을 고려하는 방법이나 준거를 찾기는 어려우므로 이 연구에서는 산업연

관표상 영업잉여율을 적용하였다.
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오는 구조임을 알 수 있다.

지금까지 논의한 것을 정리하면, 공공매입임대사업의 사회적 편익의 현재

가치는 8,239,523천 원, 사회적 비용은 6,298,950천 원이며, 따라서 사회적 

편익비용비는 1.31이다. 토지임대부 사회주택의 편익비용비에 비해 높은 수

준이지만 공공의 적자를 바탕으로 하는 사업구조임을 고려할 필요가 있다.

일반적으로 경제학자들에 의해 공공임대주택보다 효율적이라는 평가를 

받는, 즉 사회적 비용을 가장 많이 줄일 수 있다고 여겨지는 민간임대의 경

우 주변시세대로 임대료를 책정한다. 즉, 앞서 논의한 토지임대부 사회주택

이나 공공매입임대주택과 똑같은 주택에 가격은 더 높게 책정한다. 이런 측

면을 고려하면 민간임대의 효율성에 의문을 품을 수밖에 없다. 

앞서 검토한 토지임대부 사회주택과 같은 공급조건에서 임대료는 주변시

세의 100%로 설정하고, 보증금과 주택도시기금융자 한도17) 이외에 나머지 

자금은 PF 금리의 5년 만기 상업대출로 조달하는 것으로 가정하여 민간임대

의 비용편익을 분석하였다. 

민간임대사업에서 공공은 일부 건설자금을 저리로 융자하는 역할을 한

다. 이에 따른 공공의 편익은 공공융자금의 이자이며 공공의 비용은 상업이

자이다. 각각을 현재가치로 계산하면 공공편익은 155,222천 원, 공공비용은 

210,905천 원이다. 따라서 공공부문 편익비용비는 0.74이다. 편익비용비는 

공공매입임대사업과 유사하지만 투입되는 비용의 규모가 7%에 불과하다. 

즉, 민간임대사업은 공공의 역할을 최소로 한정하여 민간 주도로 주택을 공

급하는 구조임을 알 수 있다.

민간임대사업에서 사업자의 편익과 비용을 각각 현재가치로 계산하면, 사

업자편익은 9,921,298천 원, 사업자비용은 7,482,926천 원이다. 따라서 사

17) 주택도시기금융자 한도 

융자구분 금리 사업비 대비 융자한도 비고

주택도시기금융자(45m2 이하) 2.00% 80% 최대 5천만원/세대

주택도시기금융자(60m2 이하) 2.30% 80% 최대 8천만원/세대

주택도시기금융자(80m2 이하) 2.80% 80% 최대 1억원/세대
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업자부문 편익비용비는 1.33이다. 토지임대부 사회주택사업의 사회적 비용

에 달하는 비용을 사업자가 부담하고, 토지임대부 사회주택사업의 사회적 

편익에 달하는 편익을 사업자가 얻어가는 구조임을 알 수 있다. 즉, 토지임

대부 사회주택사업이 편익과 비용을 공공, 사업자, 수요자가 분담하는 구조

였다면 민간임대사업은 편익과 비용을 사업자가 모두 가져가는 구조이다. 

문제는 사업자편익의 상당부분을 수요자가 부담한다는 점이다. 공공매입임

대 모델의 공공비용과 비슷한 규모의 비용을 민간임대에서는 소비자가 부담

한다. 따라서 사회적 비용이 토지임대부 사회주택사업의 1.8배 정도로 늘어

난다. 같은 주택의 임대료가 토지임대부 사회주택사업에 비해서 1.6배에 달

하고 전체적인 사회적 비용의 총합도 늘어나는 상황을 경제적으로 효율적이

라고 볼 수는 없을 것이다. 민간임대 모델은 투입되는 공공의 재정이 작다는 

것 외에 효율적인 측면을 찾기 어렵다. 더욱이 공공부문의 손실률이 공공매

입임대 모델과 같은 수준이라는 점을 고려하면 효율적 측면이 적다고 여겨

진다. 공공의 역할 축소가 사회적 비용을 키우는 비효율성을 가져온다는 것

을 확인할 수 있는 결과이다.

5) 소결

서울시 마포구 성산동에서 실제로 토지임대부 사회주택을 건설한 대상지

와 건축계획을 토대로 모의실험을 하여 자금조달 조건 등에 따라 토지임대

부 사회주택이 얼마나 임대료를 낮출 수 있는지 모델별로 검토하였다. 그 결

과 토지임대부 사회주택사업에서는 주변시세의 55.4~61.9%까지 임대료를 

낮출 수 있는 것으로 나타났다. 보조금을 지원하는 영국과 장기저리의 후순

위 공공융자를 제공하는 오스트리아에서 상대적으로 좀 더 낮은 임대료를 

책정할 수 있었다. 이는 공공매입임대에 비해서는 높은 수준이지만 공공부

문에서도 적지 않은 편익을 얻으면서 주변시세보다 확연히 낮은 임대료를 

책정할 수 있다는 것에 의미가 있다고 여겨진다. 

편익비용비를 살펴보면, 토지임대부 사회주택의 경우 편익비용비가 공공
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<그림 4> 융자금리, 상환기간, 보조금에 따른 최저 임대료

부문 1.09~1.16, 사업자 부문 1.00~1.03, 수요자 부문 1.93~2.15, 전체적으

로 1.24~1.27로 분석되었다. 전체 참여자가 손실을 보지 않으면서도 주택임

대료를 낮출 수 있는 효율적 사업임을 알 수 있다. 이에 비해서 공공매입임

대와 민간임대의 경우 공공의 편익비용비가 0.86, 0.74에 불과하여 손실을 

보는 것으로 나타났다. 공공매입임대의 경우 공공이 손실을 보더라도 저소

득층의 편익비용비를 3.97까지 높이는 복지모델이라는 점에서 의미가 있으

나, 민간임대의 경우 공공의 손실이 사업자의 편익으로 이어짐에도 불구하

고 가격효율성이 존재하지 않는다는 문제가 있다. 물론 민간임대에서 공공

의 비용부담이 크지 않다는 반론이 있을 수 있다. 하지만, 토지임대부 사회

주택에서 나타나는 전반적인 효율성을 고려할 때 공공의 역할 축소가 사회

적 비용을 키우고 있다고 보는 것이 타당하다고 여겨진다. 

한편 토지임대부 사회주택의 경제적 효율성의 요인을 논의하자면, 구조적

인 요인과 가변적인 요인으로 구분할 수 있다. 우선, 구조적인 요인은 공공, 

사업자, 수요자의 비용 분담구조이다. 공공이 초기 토지비용을 부담하고 사

업종료 시 잔존주택을 매수하는 형태로 보조하여 사업자의 부담을 줄여주
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고, 입주자는 사업자의 유동성이 훼손되지 않을 정도의 임대료를 부담하는 

구조이므로 사회 전체의 비용을 줄이면서 모든 주체가 편익을 얻을 수 있는 

균형점을 찾을 수 있다. 이때 사업자가 편익을 최소화하여 실제 비용 수준으

로 맞추는 비영리사업을 하면 최저 임대료가 된다. 위 표에서 비용 분담구조

가 같은 토지임대부 사회주택 공급모델의 경우 공공, 사업자, 수요자의 편익

비용비가 큰 차이가 없이 유사함을 확인할 수 있다.

가변적인 요인은 융자금리, 융자상환기간, 보조금의 유무와 이에 따라 결

정되는 사업자의 유동성과 최저 임대료이다. <그림 4>를 살펴보면, 최저 임

대료는 융자금리에 비례하고, 상환기간에 반비례하며, 보조금에 따라 낮아

질 수 있음을 확인할 수 있다. 이외에도 오스트리아 모델의 채증식 원금상

환, 거치식 원금상환 등도 최저 임대료에 영향을 줄 수 있다.

5. 결론

이 연구는 최근 심각해지는 주택가격 상승 문제 대한 시사점을 얻기 위해 

토지임대부 사회주택의 경제적 효율성을 살피는 것에 목적을 두었다. 사회

계정을 접목한 비용편익분석을 수행한 결과 토지임대부 사회주택이 효율적 

임대료를 형성할 수 있음을 확인하였다. 사례 국가의 사회주택 공급조건과 

비교분석을 통해서 공공의 보조금과 장기저리의 융자지원이 가격효율성을 

더욱 높일 수 있다는 점도 확인하였다. 이러한 결과는 시장의 효율성을 높이

기 위해 공공의 역할을 축소해야 한다는 일각의 주장과 다른 결과이다. 이의 

시사점을 사례 국가의 경험을 토대로 논의하면 다음과 같다.

첫째, 사회주택이 주거문제 해결을 위한 효율적 수단이라는 객관적 인식

이 필요하다. 해외 사례를 살펴보면, 국가별로 규모의 차이는 있으나, 영국

의 경우 1970년대 후반, 오스트리아, 독일, 네덜란드의 경우 1990년대 후반

부터 공공임대주택 및 사회주택을 매각하는 경향을 확인할 수 있다. 이러한 

기조는 사회주택에 대한 공공의 투자가 비효율적이라는 명분으로 주거문제
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도 시장기능을 통해 해결해야 한다는 보수정치권의 주장이 반영된 결과로 

볼 수 있다. 하지만 이러한 접근은 주거문제의 악화를 가져왔다. 

사회주택을 가장 급격하게 처분한 영국의 경우 주거 관련 공공지출이 공

급자지원에서 수요자지원으로 전환되었을 뿐이며 공공의 주거 관련 지출 규

모는 오히려 매우 증가하였다. 독일의 경우 사회주택에 대한 공공지원의 축

소가 결국 2010년대 중후반의 임대료 폭등으로 이어졌다. 반면에 사회주택 

재고의 감소를 최소화한 오스트리아의 경우 주택시장이 상대적으로 안정적

인 상태이다. 

효율적 시장의 중요한 역할이 가격 및 비용의 최소화라는 점을 고려하면 

이러한 결과가 나타나는 이유를 다음과 같이 해석할 수 있다. 앞서 살펴본 

사례 국가의 경우 사회주택의 임대료는 대체로 실제 비용을 근거로 설정된

다. 이는 주택임대료의 투명성을 높이는 조건이며 이에 따라 사회주택시장

은 경제학적으로 이상적인 완전경쟁시장에 근접하게 된다. 즉, 사업자가 적

자를 보지 않는 가장 낮은 임대료로 결정된다. 이는 이 연구의 모의실험을 

통해서도 확인된다.

비용편익분석에서 확인되듯이 모델별 조건에 따른 다소의 차이가 있을 뿐, 

모든 사회주택 모델에서 공공, 수요자, 사업자 모두 편익을 얻는 것으로 분석

되었다. 시장의 주요 기능이 시장참여자의 전반적 이익 증대라는 점을 고려

할 때 이 또한 사회주택이 주택시장의 효율성을 높인다는 점을 잘 보여준다.

위와 같은 함의를 객관적으로 드러내기 위해 사회주택의 특성을 다시 요

약하면 다음과 같다. 경제성이란 측면에서 보면 사회주택은 사업자가 손해

를 보지 않는 최저 임대료 조건, 예컨대 비영리 조건에서 수요자의 편익을 

최대한 높이는 수입과 비용으로 구성되는 현금흐름의 한 유형이다. 금융 수

단이란 측면에서 보면 사회주택은 가장 낮은 비용으로 주택을 만들고 투자 

위험을 참여 주체가 분담하기 위한 자금조달 구조의 한 유형이다. 사회주택 

자금은 공공, 사업자, 수요자가 분담하며, 이는 공공이 위험 대부분을 부담

하는 공공임대, 민간 주체가 위험 대부분을 부담하는 민간임대와 대비되는 

특징이다. 또한, 민자유치라는 측면에서 사회주택은 주거문제 해결이라는 
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정책목표 달성을 위해 정책 수혜자와 사업자의 자본을 활용하는 정책 수단

의 한 유형이라고 볼 수 있다.

둘째, 정량적으로 확인되는 사회주택을 통한 주거비용 저감에 주목할 필

요가 있다. 서울 및 해외 사회주택 공급조건을 바탕으로 실험한 결과 사회주

택 모델이 주변시세의 60% 이하 수준까지 임대료를 낮출 수 있다는 것을 확

인하였다. 이론적인 수치임을 고려하더라도, 주택가격 상승을 해결할 효율

적인 대안으로 사회주택을 검토할 충분한 이유라 여겨진다. 

사회주택의 취지를 살려 수요자편익을 좀 더 높이기 위해서는 오스트리아

와 같은 장기저리융자, 런던과 같은 보조금 도입 등을 검토할 필요가 있다. 

서울 및 사례 국가의 대도시의 경우 최근 급격한 주택가격 상승으로 인해 주

변시세의 80% 수준도 저소득층에게는 버거울 것으로 여겨진다. 모의실험 

대상지의 주변시세를 살펴보면 전세 시세의 80%가 평당 17백만 원에 달한 

정도이다. 사례 국가의 경우 이러한 문제를 주거급여를 통해 해소하고 있다. 

모의실험에서도 나타났듯이 토지임대부 사회주택에서 발생하는 편익은 공

공, 사업자, 수요자에게 모두 배분되므로 주거급여의 지출이 전체 관계자의 

편익으로 이어질 여지가 높다. 토지임대부 사회주택의 공공부문 편익비용비

가 1.09~1.16이므로 사회주택에 입주하는 저소득계층에 보조금을 지급할 

여유가 있다고 여겨진다. 

셋째, 서울의 사회주택 공급조건을 사례 국가의 공급조건과 비교해 본 결

과 표면적으로는 사업의 진행에 지장을 초래할 정도의 큰 차이는 없는 것으

로 여겨진다. 즉, 이론적으로는 현재의 융자조건 등을 조금 개선하면 사업의 

추진에 문제가 없다. 하지만 사회주택사업자들의 의견을 들어보면 주택도시

보증공사나 한국주택금융공사 등 공공기관의 보증을 받는 것이 매우 어렵다

고 한다. 이는 아직 사회주택에 대한 인식이 부족하여 소통과정에서 오해나 

편견이 발생하기 때문이라 여겨진다. 한편으로는 주변시세의 60% 수준으로 

임대사업을 하는 사회주택사업자에게 종합부동산세를 중과하는 등 오히려 

벌칙을 주는 듯한 사례도 있다(박종숙 외, 2021). 이런 요인들이 겹쳐서 사례 

국가와 비슷한 수준의 공급제도를 갖추고도 사회주택 활성화가 저해되고 있
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다고 판단된다. 따라서 우리 사회가 직면한 주거문제를 근본적으로 해결하

기 위해서는 사회주택의 공급제도를 지속적으로 개선하는 것과 더불어 행정

지원이나 민관협치를 통한 소통구조를 강화하는 것도 필요하다고 여겨진다.

이 연구는 실제 토지임대부 사회주택이 공급된 부지를 대상으로 실제에 

가까운 원단위를 적용하여 분석한 연구이기는 하지만 가상적인 모의실험이

라는 한계를 지니고 있다. 

첫째, 각 국가의 금융조건 등을 적용하여 분석한 모의실험 결과는 해당 국

가의 주택시장 상황이나 주거문화 등이 반영되지 않은 것이다. 즉, 이 논문

의 분석결과와 달리 좀 더 유리한 상황 또는 불리한 상황에서 사회주택이 공

급되고 있을 수 있다. 따라서 이 논문의 결과는 체계적인 비교연구를 통해 

도출된 것이라기보다는 각 국가의 융자조건을 국내 대상지에 적용할 때 나

타날 수 있는 효과를 대략 보여주는 모의실험 결과라는 한계를 지닌다.

둘째, 이 연구에서는 토지임대부 사회주택과 공공임대주택을 비교할 때 

매입임대를 대상으로 하였다. 그 이유는 공공임대주택을 매입하는 경우나 

건설하는 경우 모두 공공이 토지와 건축 비용을 부담하며, 사업자는 건축행

위에 따른 이익을 가져가고, 입주자는 시세보다 저렴한 임대료를 부담하므

로 이론적으로는 두 방식 모두 같은 분담구조이기 때문이다. 하지만 실제로

는 공공이 직접 시공을 관리하면 건축단가가 달라질 수도 있고, 대상부지를 

수용하면서 시세와 차이가 생길 수도 있다. 따라서 토지임대부 사회주택이 

공공건설임대에 비해서 상대적 효율성이 어떠한지는 공공건설임대의 실제 

비용자료를 구하여 좀 더 구체적인 분석을 통해 밝힐 필요가 있다.
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A Study on Economic Efficiency of Public Land-Lease Social Housing in Seoul

Kang, Se-Jin

This study conducted a cost-benefit analysis incorporating social accounts with 
the aim of examining the economic efficiency of public land-lease social housing 
in order to obtain implications for solving the social problem of rising housing pri-
ces, which is becoming more serious in recent years. It was confirmed that public 
land-lease social housing could form an efficient price through indicators such as 
the benefit-cost ratio, market liquidity of the project, and minimum rent. In partic-
ular, the efficiency of social housing was more clearly revealed through compar-
ison with private rental housing. Through a comparative analysis of the supply con-
ditions of social housing in Europe, it was also confirmed that public subsidies and 
long-term low-interest financing support can further increase price efficiency. 
These results are very different from some assertions that the role of the public 
should be reduced to increase the efficiency of the market, and indicate the neces-
sity of expanding the supply of social housing.

Keywords: social housing, public land-lease, rental housing, cost-benefit 
analysis, social accounts
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