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무수히많은투자대상중에서어

디에투자하여야할까? 물론개인적인

재산상태나 투자목적에 따라 투자하

여야할 대상은 달라질것이다. 우리

나라의 대표적인 투자대상인 부동산

과금융상품에투자하였을경우의수

익률과그특성을살펴보았다. 

각 투자대상별 수익률을 비교하

기위해선비교시점을결정해야하는

데분석기간을어떻게잡느냐에따라

수익률이크게차이가나게마련이다.

여기서는 분석기간을 현재 시점(D:

2002년 7월)을 기준으로 과거로 1개

월씩거꾸로거슬러올라가는순환적

인방식(recursive)으로가능한기간을

모두포함하여연구자의임의성을최

소화하도록 하였다. 자료의 일관성이

유지되는 1986년까지 200여 개월을

전체분석기간으로삼았다. 즉 D-1년

의 수치는 2001년 7월에채권, 주식,

부동산에동일한금액을투자했을때

현재까지 1년간의투자수익률을말하

며, D-16년은 1986년 7월부터 과거

192개월(16년)간의 수익률을 나타내

비교하는방식을취했다. 

그 결과 투자기간이 장기일수록

채권이나예금에투자하였을때의수

익률이높았다. 16년전인1986년 7월

에국채, 정기예금, 주식, 강남 아파트

에각각1천만원씩투자해서올7월까

지보유한경우투자수익률을 계산해

본결과, 국채(국민주택채권1종)에투

자하였을때에현재6,583만원으로늘

어나 560% 정도의가장높은 수익률

을기록하였다. 그리고다음으로예상

을 뒤엎고 가장 안전한 정기예금이

4,324만원으로 332% 수익률을 기록

해뒤를이었다. 다음으로 강남 아파

트가 3,150만원을 기록해 215%의 수

익률을, 주식의 경우 2,897만원으로

190%의 수익률로 가장 낮았다. 부동

산중에서전국평균수준의주택에투

자했을 경우는 16년간수익률이 75 %

에불과(1,750만원)했다. 

물론어느시점에어떤상품에투

자했는가에따라기간 수익률은크게

달라진다. 모든 투자대상은 경제상황

이나시장상황에따라가격이항상유

동적으로변하기때문에투자를시작

자산의 투자수익률이 형태별, 투자시기별로 크게 다르게

나타나고 있다. 외환위기 이후에는 강남아파트의 투자수

익률이 가장 높았으나 투자기간이 장기일수록 채권이나

정기예금의수익률이높았다.

글 송태정 tjsong@mail.lgeri.co.kr

부동산, 주식, 채권투자수익률비교
:5년이상장기투자는채권이가장유리
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한시점별로유리한상품이다를수있

기 때문이다. 그래서 여기서는 현재

2002년 7월(D)을 기준으로 외환위기

직전과 직후인 1997년 7월(D-5년)과

1998년 1월(D-54개월)에투자를시작

하였을경우의수익률을살펴보았다. 

외환위기 직전인 1997년 7월 투

자를시작했을경우강남아파트와국

채가 59 %의 수익률을기록하여가장

높았고, 다음으로 정기예금이 51%,

전국평균수준의주택이11% 등이었

다. 반면에 주식은 - 2 %의 수익률을

기록하여오히려손해를본것으로나

타났다. 그러나 6개월 후인 1998년

1월에투자하였을때에는강남아파트

58%, 국채 50%, 정기예금 43% 등으

로외환위기이전에비해서커다란차

이가 없었다. 반면에 주식은가장높

은 수익률인 9 3 %를 기록하여 불과

6개월사이에투자수익률이최하위에

서최상위로바뀌었다. 외환위기와중

에주가변동이극심하였음을실감할

수있다. 

이처럼투자시점이나투자대상의

특성에따라수익률은크게달라질수

있다. 주식이투자시점에따라수익률

의편차가가장심했고, 다음은주택이

었다. 외환위기이후주택은비교적높

은수익률을 보였으나일반적인예상

과달리투자시점에따라안정적인수

익을제공하진못했다. 채권의경우에

는장기적으로가장안정적인투자대

상으로나타났다. 따라서원금을지속

적으로보존하면서장기간일정한수

익을얻기를 원했던 투자자들은 채권

에, 높은위험을부담하면서상대적으

로짧은투자기간에높은수익을얻기

를원했던투자자들은주식에투자하

는것이유리했던것으로보인다. 

그러나경제상황이나정부정책에

따라투자대상의수익률은크게 변할

수있어 앞으로도투자대상별과거의

수익률패턴이그대로재현되지는않

을것이다. 현명한투자자라면가격변

수에미치는 변수의 변화에예의주시

하면서자신의투자목적과기간을고

려하여 투자하는 지혜를 발휘하여야

할것이다. 
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과거 16년간 부동산, 주식, 채권투자수익률비교

주：현재시점(D：2002년 7월)을기준으로과거로1개월씩거꾸로거슬러올라가는순환적인방식(recursive)으로해당시점에투자하여올 7월까지보유한경우의수익률임.

예를들어 D-1년의수치는 2001년 7월에채권, 주식, 부동산에동일한금액을투자했을때현재까지 1년간의투자수익률을말함.

투자수익률은해당기간의기하평균으로계산함.


