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산업유산 적응적 재사용의 아파트 가격 인과효과: 부산 F1963 사례를 중심으로

Effects of industrial heritage adaptive reuse on apartment prices: 
Evidence from F1963 in Busan
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Abstract

Industrial facilities created through industrialization often become idle as urban economies restructure, leaving underused 
industrial sites as persistent spatial challenges. In this context, industrial heritage has been increasingly reframed as a 
resource for urban regeneration. Here, a key strategy is adaptive reuse: reprogramming existing industrial buildings while 
retaining historical and physical traces. However, empirical evidence on whether and how such projects generate 
neighborhood-level externalities that are capitalized into housing prices remains limited. This study examines F1963, an 
adaptive reuse project completed in 2016 in Busan, South Korea, and estimates its effect on nearby apartment prices. We 
analyze apartment transaction records from 2008–2022 using a hedonic pricing framework combined with a quasi-
experimental propensity score matching–difference-in-differences design. We find a statistically significant post-reuse price 
premium within the treatment area, with an estimated magnitude of approximately 1.5% per square meter. Thus, the adaptive 
reuse of industrial heritage can generate measurable neighborhood benefits that are capitalized into housing values. 
Furthermore, they support incorporating market-based indicators alongside internal operational metrics when evaluating the 
broader impacts of industrial heritage-led regeneration.
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Ⅰ. 서론

근대 산업사회에서 국가 및 도시의 성장 ․ 발전을 견인했

던 산업시설은 산업 패러다임 전환에 따라 기능을 상실한 

채 유휴 산업 공간으로 잔존하는 사례가 증가하고 있다. 산

업 구조 변화와 도시 토지 가치 상승은 기존 산업시설의 산

업유산화를 촉진했으나, 다수의 산업유산은 개발 압력과 

관리 부담으로 인해 도시 공간의 부담 요인으로 인식되기

도 한다(van Duijn et al., 2016). 그러나 최근 산업유산은 

도시재생의 자원으로 재평가되며, 도시 활력 회복과 공간

의 질적 향상을 도모할 수 있는 잠재적 기회로 주목받고 있

다(Loures, 2015; Sun and Chen, 2023). 

산업유산 활용 전략 가운데 적응적 재사용(adaptive 

reuse)은 기존 건축물의 역사적 ․ 물리적 요소를 보전하면

서, 새로운 기능을 부여하는 방식으로 논의된다(Mısırlısoy 

and Günçe, 2016). 유산적 가치가 높은 대상에서 적용 효

과가 크게 나타나며(van Duijn et al., 2016), 개선된 공간

은 역사적 정체성 유지와 함께 경제적 ․ 사회적 활력 창출의 

가능성을 갖는다(Kee, 2019; Maliene et al., 2012). 이

러한 접근은 미국, 독일, 영국, 오스트리아 등 주요 선진국
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에서 다양한 형태로 확산되어 왔다(van Duijn et al., 

2016).

산업유산의 적응적 재사용과 도시재생 간 연계에 대한 

기대가 확대되고 있지만, 그것의 외부효과에 관한 실증 근

거는 분절적으로 축적되어 있다. 선행연구는 예술 주도형 

젠트리피케이션(arts-led gentrification) 관점에 집중하

는 경향이 강하며, 사회경제적 ․ 제도적 조건이 상이한 맥락

에서 나타나는 효과의 차이를 충분히 설명하지 못하는 한

계를 보인다(Grodach et al., 2018; Sun and Chen, 

2023). 산업유산 재사용이 지역 차원을 넘어 지속가능한 

도시재생을 촉진하는지에 대한 인과적 효과는 명확히 규명

되지 않았다. 선진국 및 성숙한 주택시장 환경에서도 효과

의 방향과 규모는 일관되게 정리되지 않은 상태이다(Kee, 

2019; Mesthrige et al., 2018; van Duijn et al., 2016).

본 연구는 부산광역시(이하 부산)의 F1963 사례를 분석 

대상으로 설정한다. F1963은 유휴 와이어로프 공장을 

2016년 문화 ․ 복합 공간으로 전환한 프로젝트이며, 추진과

정에서 민관협력(public-private partnership, PPP) 방

식이 적용되었다. 특히 F1963은 철거 ․ 신축이 아닌 리노

베이션(renovation)을 통해 산업시설의 물리적 흔적을 

일정 수준 보전하면서 기능을 전환한 산업유산 적응적 

재사용 대표 사례로 언급되기도 한다. 부산은 대도시이자 

산업 기반이 강한 도시로, 중소 제조업 중심의 성장 경험을 

가진다. 최근 산업 구조는 제조업 중심에서 문화 ․ 관광 ․ 서
비스 산업 중심으로 전환되는 흐름이 나타나고 있다(최열 ․ 
박성호, 2014). 이에 따라 유휴 산업시설 활용의 전략적 필

요성이 커지고 있다.

본 연구는 F1963의 적응적 재사용이 인근 아파트 가격

에 미친 인과적 효과를 규명한다. 즉 지역 주택시장을 대상

으로 재생 사업을 통해 형성된 가치가 부동산 가격에 반영

되는 양상을 실증적으로 평가한다. 헤도닉 가격모형

(hedonic price model)을 적용해 문화적 어메니티의 한계 

효과(marginal effect)를 추정하고, 준실험적 방법인 성향 

점수 매칭-이중 차분(propensity score matching-

difference-in-differences, PSM-DID)을 활용하여 적

응적 재사용 전 ․ 후 처리집단과 비교집단 간 가격 변화의 

차이로 효과를 식별한다. 연구는 PPP 기반 산업유산 적응

적 재사용의 사례를 실증적으로 제시하고, 도시 프로젝트

의 인과 효과 분석에서 활용이 제한적이었던 PSM-DID 적

용을 통해 방법론적 확장을 제시한다. 

Ⅱ. 선행연구 검토

1. 유휴 산업 공간의 재해석

산업유산은 산업화가 구축한 생산 ․ 유통 ․ 에너지 시스템

이 남긴 흔적을 지칭한다. 선행연구에서는 산업유산을 단

순한 산업시설의 잔존물로 한정하지 않고, 산업활동이 형

성한 공간구조와 기술 체계, 그리고 그 과정에서 축적된 사

회적 기억까지 포괄하는 대상으로 규정해 왔다(김성진, 

2013; 박미라 ․ 김문덕, 2014). 이러한 산업유산의 범위에

는 생산 시설과 기반 시설(공장 ․ 창고 ․ 부두 ․ 철도 등) 같은 

유형 자산이 포함된다. 동시에 운영 방식, 노동의 흔적과 

같은 무형의 요소도 산업유산의 의미 형성에 중요한 요소

로 간주된다.

산업유산이 보전의 대상으로 논의되는 것은 유산이 가

지는 다차원적 가치에 기인한다. 산업유산은 도시 성장의 

시간성과 산업기술의 변화를 보여주는 기록물의 기능을 한

다(박재민 ․ 성종상, 2012). 지역 정체성과 장소성(sense 

of place)을 구성하는 실체로 작동하기도 한다(정대영 ․ 윤
지환, 2014). 건축적 관점에서는 산업시설의 공간성이 다

양성을 제공한다는 점이 강조된다(박수린 ․ 이정교, 2018). 

또한, 사회적 관점에서는 특정 산업의 형성과 쇠퇴가 남긴 

계층 ․ 노동 ․ 이주 경험이 장소 의미를 구성한다는 논의도 

제시된다(신진숙, 2017).

산업유산이 도시 문제로 주목받는 계기는 산업시설의 

유휴화와 연결된다. 산업구조 전환과 생산거점 이전은 도

심에 기능을 상실한 부지를 남긴다. 이 과정에서 글로벌 분

업체계 재편과 생산거점의 재배치 등은 유휴화를 가속하는 
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요인으로 제시된다(Schindler et al., 2020). 유휴 산업부

지는 관리 비용을 증가시키고, 주변 지역의 위험 인식과 기

피 효과를 강화할 뿐만 아니라, 지역경제를 악화시키는 우

려를 낳는다(이상균 ․ 이금진, 2019). 이에 따라 유휴 부지

의 토지 가치가 높을수록 철거 ․ 재개발 압력이 높아지고, 

보전 논리와 개발 논리를 둘러싼 갈등이 빈번하게 나타난

다(최순섭, 2021).

최근 도시재생 담론은 유휴 산업 공간을 단순히 ‘낙후된 

공간’으로 규정하기보다는 도시 전환을 매개하는 자원으

로 해석하는 방향으로 확장되고 있다(강성중, 2011). 포스

트산업화 도시에서 산업유산 재생은 제조 기반 경제에서 

문화, 관광, 서비스 기반 경제로의 전환과 결합되는 경우가 

많다(박종기, 2013). 특히, 도심지 내 대규모 신규 토지 공

급이 제한된다는 점에서 산업유산의 활용 가능성은 그 잠

재 가치가 높다고 할 수 있다. 또한, 산업시설의 진정성

(authenticity)과 독특한 산업 경관은 장소 경험을 강화할 

수 있다(정대영 ․ 윤지환, 2014).

산업유산의 가치가 공공적으로 인정되는 수준은 고정되

어 있지 않다. 제도 ․ 정책의 방향, 시민사회 인식, 이해관계

자의 협상 구조가 가치 인정 범위와 강도를 좌우할 수 있다

(손승호, 2022). 개발이익이 큰 지역에서는 경제적 효율성

이 보전 논리를 압도하기 쉽고, 문화정책과 관광전략이 제도

화된 도시에서는 보전 경향이 강하다(박종기, 2013; Cho 

and Shin, 2014). 산업유산이 ‘부담’에서 ‘기회’로 전환되

는 과정은 물리적 정비만으로 설명되기 어렵다. 어떤 가치

가 강조되고, 어떤 이용 방식이 정당화되며, 누가 접근권을 

갖는지에 따라 산업유산의 지위가 재구성될 수 있다.

2. 산업유산의 적응적 재사용

적응적 재사용은 기존 건축물의 물리적 구조와 역사적 

의미를 일정 수준 보전하면서 새로운 기능을 부여하는 재

생 전략으로 정의된다(Mısırlısoy and Günçe, 2016). 리

노베이션, 재활(rehabilitation), 재생(regeneration), 보

전(conservation)과 개념적으로 중첩되는 지점이 존재하

나, 적응적 재사용은 건축물의 흔적을 단순히 정비하거나 

복원하는 데 그치지 않는다. 기존 장소가 지닌 진정성과 역

사적 층위를 유지한 상태에서 새로운 사용 가치를 설계 ․ 운
영을 통해 실현한다는 목적성이 핵심이다(박수린 ․ 이정교, 

2018). 산업유산은 높은 층고와 장스팬, 대공간 구조, 공업

적 재료감 등 고유한 공간 특성을 보이며, 전시, 공연, 창작, 

상업, 공공서비스 기능으로의 전환이 용이한 조건을 제공

한다(박미라 ․ 김문덕, 2014; 박수린 ․ 이정교, 2018). 이러

한 기능 전환은 공간 경험의 재구성으로 표출된다. 생산과 

노동의 장소가 소비 ․ 여가 ․ 문화 체험의 장소로 전환되면서 

이용자 집단이 달라지고, 이용 시간대와 공간의 리듬이 재

편된다. 과거의 산업적 기억은 새로운 프로그램을 통해 재

해석되며 이에 따라 공간의 의미가 갱신된다(박미라 ․ 김문

덕, 2014). 

적응적 재사용의 추진 과정에는 경제적 동기와 공공적 

동기가 동시에 작동한다. 경제적 동기는 유휴 부지의 유지 ․ 
관리 부담과 공실 문제를 완화하고, 토지 이용 효율을 높이

려는 목적에서 출발한다. 기능을 상실한 산업시설을 방치하

기보다 새로운 수익 ․ 활용 구조를 부여함으로써 민간 투자 

유인을 확보하고, 지역 차원에서는 방문 수요와 소비를 유발

해 경제 기반을 다변화하려는 목적이 결합된다(Loures, 

2015; Sun and Chen, 2023). 공공적 동기는 산업유산의 

보전과 장소 정체성의 유지, 시민의 문화적 접근성 확대, 

생활환경 개선에 있다. 산업시설의 물리적 흔적과 역사적 

의미를 일정 수준 유지하면서 공공 이용을 가능하게 하는 

방식은 도시재생의 공익 목표와 맞닿아 있다(Loures, 

2015; Sun and Chen, 2023).

이러한 복합 동기는 적응적 재사용의 성과를 단일 지표

로 설명하기 어렵게 만든다. 선행연구에서는 성과를 물리

적 ․ 문화적 ․ 경제적 ․ 사회적 차원으로 구분해 논의해 왔다

(Chen et al., 2018). 물리적 성과는 역사적 정체성 유지

와 경관 연속성 확보로 나타날 수 있다(Tang, 2016). 문화

적 성과는 이용과 해석의 확산을 통해 장소성이 재구성되

는 형태로 제시된다(박수린 ․ 이정교, 2018). 경제적 성과

는 방문객 유입과 소비 증가, 상권 변화, 민간 투자 촉진으
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로 논의되기도 한다(최진욱 ․ 이주형, 2016). 사회적 성과는 

공공 프로그램과 커뮤니티 활동을 통해 교류가 확대되는 

방식으로 제시된다(Chen et al., 2018).

한편, 부정적 성과의 가능성도 있다. 상업화가 과도해지

면 유산의 의미가 소비 기호로 환원되고, 장소의 역사성이 

해체될 수 있다(엄월정 외, 2025). 관광화는 혼잡과 소음, 

일상 생활권의 이용 갈등을 유발하며, 안전 및 치안에 대한 

인식 변화를 동반할 수 있다(김천호, 2016). 재생에 따른 

편익이 주거비 상승으로 전이될 경우 정주민의 부담이 커

지고, 사회적 지속가능성이 약화될 가능성도 제기된다(진

선미 ․ 서충원, 2019). 성과의 방향과 크기는 공간 구성뿐

만 아니라 운영 방식, 프로그램 지속성, 접근성, 지역 환원 

구조에 의해 좌우되는 성격이 강하다(Chung and Lee, 

2023; Vafaie et al., 2023).

3. 문화적 어메니티와 주택가격 자본화

주택가격은 주거 서비스의 묶음에 대한 지불 의사로 형

성된다. 헤도닉 가격모형은 주택가격이 구조 ․ 입지 ․ 환경 

특성의 함수로 결정된다는 전제에 기반하며, 각 특성이 가

격에 반영되는 한계 효과를 추정하는 분석 틀로 활용된다

(Rosen, 1974). 공원, 수변, 교통 접근성, 교육 환경은 주

택가격에 자본화되는 대표적 어메니티로 제시되어 왔다

(Schläpfer et al., 2015; Wen et al., 2017). 국내 연구에

서도 공원 유형과 계획이 주택가격에 영향을 미친다는 결

과가 보고되었고(Kim et al., 2019), 층수 ․ 조망 및 경관 

접근성 또한 주요 가격 결정요인으로 논의된다(Xiao et 

al., 2019).

문화시설과 같은 도시 어메니티는 생활 편익과 여가 선

택지를 확장하고 장소 이미지에 영향을 미치면서 주거 효

용을 변화시킬 수 있다(한진희 ․ 서원석, 2022; 황유정 ․ 최
열, 2024). 따라서 산업유산의 적응적 재사용이 주택시장

에 미치는 영향은 외부효과(external effects)가 가격에 

자본화되는 과정으로 정리될 수 있다. 유휴 산업 공간의 재

생은 물리적 환경을 개선하고 위험 인식을 완화하는 방식

으로 주변 주거지의 효용을 높일 수 있다. 문화 ․ 상업 서비

스의 공급 확대는 생활권의 선택지를 넓히고 지역 이미지

에 변화를 줄 수 있다(최진욱 ․ 이주형, 2016). 반대 방향의 

경로도 성립한다. 관광화는 생활권 혼잡을 심화시킬 수 있

고, 유동 인구 증가는 거주 선호를 낮추는 요인이 될 수 있

다(김천호, 2016). 효과는 공간과 시간에 따라 이질적으로 

나타날 가능성이 크다. 일반적으로 거리가 멀어질수록 효

과가 감소하는 경향이 예상되며, 개장 직후보다 운영이 안

정화된 이후에 효과가 강화되는 양상도 가능하다(van 

Duijn et al., 2016). 산업유산이 문화복합 공간으로 전환

될 때는 이용 강도와 프로그램의 지속성이 주변 지역의 체

감 편익을 좌우하는 조건으로 논의될 수 있다(이상균 ․ 이금

진, 2019).

산업유산 재생의 주택가격 효과를 실증적으로 검토한 

연구는 제한적이지만, 일부 연구는 산업유산 재개발이 인

근 주택가격에 미치는 외부효과를 추정하고 자본화 가능성

을 제시한 바 있다(Kee, 2019; Mesthrige et al., 2018; 

van Duijn et al., 2016). 다만 재생 시점의 설정, 처리범

위의 구성, 비교집단의 적절성 같은 연구 설계에 따라 추정 

결과가 달라질 수 있다(van Duijn et al., 2016). 도시의 

산업구조와 토지시장 조건, 주거 선호 구조, 문화정책 환경

이 상이하면 동일한 유형의 재생이라도 주택시장 반응이 

일관되게 나타나기 어렵다(Grodach et al., 2018; Sun 

and Chen, 2023). 이러한 맥락 의존성은 산업유산 재생

의 성과가 단일한 방향으로 고정되지 않을 수 있음을 시사

한다.

선행연구를 종합하면, 산업유산 적응적 재사용은 물리

적 환경 개선과 문화적 어메니티 공급을 통해 생활권 차원

의 주거효용을 변화시키고, 그 순효과가 주택가격에 자본

화될 가능성이 제기된다. 다만 기존 논의는 사례 기반 평가

에 집중되어 효과의 방향과 규모가 일관되게 정리되지 않

았고, 비무작위적 입지 선택과 시점 설정 문제로 인해 인과

적 식별 근거가 제한적으로 축적되어 왔다. 본 연구는 이러

한 공백을 문화적 어메니티 공급 사건의 관점에서 정리하

고자 한다. F1963 적응적 재사용을 사건으로 설정하고, 사
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건 전 ․ 후 및 처리 ․ 비처리의 이중 차이를 이용해 외부효과

의 존재와 크기를 식별한다. 

Ⅲ. 연구 방법

1. 분석 대상지 및 사례

본 연구는 부산의 산업유산 적응적 재사용 사례인 F1963

을 대상으로, 재생 사업이 주택시장에 미치는 시 ․ 공간적 

외부효과를 분석한다. F1963은 부산 수영구 망미동에 위

치하며, 도심 생활권 내부에서 산업시설이 문화공간으로 

전환된 사례라는 점에서 분석 대상으로 적합하다.

F1963의 전신은 고려제강(Kiswire)의 와이어로프 제

조 시설이다. 해당 시설은 1963년부터 운영되며 부산의 제

조업 중심 경제를 상징하는 생산거점으로 기능했다. 장기

간 지속된 생산 활동은 대상지가 단순한 공장 부지를 넘어 

도시 산업화의 물리적 흔적을 담은 공간으로 자리 잡게 했

다. 그러나 2008년 고려제강이 생산 시설 이전을 결정하면

서 공장 기능이 중단되었고, 부지는 유휴 산업 공간으로 전

환되었다.

생산 시설의 이전과 유휴화는 부산 지역 산업구조 전환

의 흐름과 맞물려 이해될 수 있다. 부산은 국내 주요 대도시

로서 중소 제조업 중심의 산업활동이 지역경제를 견인해 

왔으나, 최근에는 제조업 중심 구조에서 문화 ․ 관광 ․ 서비

스 산업 중심 구조로의 전환이 논의되어 왔다(최열 ․ 박성

호, 2014). 산업시설의 유휴화는 이러한 전환 국면에서 도

시 내부의 유휴 부지 문제를 가시화하고, 기존 산업 공간을 

도시적 수요에 맞게 재구성할 필요성을 확대하는 요인으로 

작용했다.

F1963의 적응적 재사용은 2016년을 기점으로 본격화

되었다. 부산광역시, 고려제강, 부산문화재단이 협력하는 

방식으로 유휴 산업시설을 문화복합 공간으로 전환했으

며, 산업적 흔적을 일정 수준 보전하는 방향에서 전시 공간

과 공연장 등 문화 기능을 수용하도록 공간을 재구성하였

다. <그림 1>은 F1963이 생산시설에서 문화복합 공간으로 

전환되는 과정에서 공간의 물리적 상태와 이용 프로그램이 

변화했음을 시각적으로 제시한다. F1963은 산업시설이 

지닌 물리적 특성을 재활용하면서 새로운 문화적 기능을 

도입한 사례로 평가되며, 산업유산 적응적 재사용이 도시 

공간에서 실질적으로 구현되는 과정을 보여준다.

본 연구는 이러한 전환을 도시 내 문화적 어메니티 공급 

사건으로 간주하고, 적응적 재사용 전 ․ 후 기간의 인근 아

파트 실거래가격 변화를 처리집단과 비교집단 간 차이로 

비교함으로써 외부효과의 존재와 크기를 실증적으로 추정

한다. F1963 사례는 산업유산 재생이 주택시장에 미치는 

영향을 관측할 수 있는 조건을 갖춘 사례로, 적응적 재사용

의 경제적 파급효과를 검증하는 데 의미 있는 분석 틀을 제

공한다.

2. 처리범위 설정

산업유산 재생 사업의 외부효과는 공간적으로 균등하게 

나타나기 어렵다. 재생시설에 대한 접근성이 좋을수록 문

화적 어메니티의 이용 가능성이 커지고, 거리 증가에 따라 

효과가 줄어들 가능성이 제기된다(Kee, 2019; van Duijn 

et al., 2016). 처리범위(treatment radius) 설정은 재생 

사업에 대한 노출 수준의 차이를 공간적으로 구분하는 절

차다. 처리범위가 과도하게 좁을 경우 실제로 영향받는 거

래를 누락해 효과를 과소 추정할 수 있다. 처리범위가 과도

하게 넓을 경우 재생 사업과 무관한 거래가 포함되어 효과

가 희석되거나, 다른 요인의 영향이 혼입될 위험이 커진다.

본 연구는 F1963을 중심으로 반경 2,000m 이내의 아

파트 거래를 분석범위로 설정한다. 분석범위를 제한함으

로써 도시 전역의 구조적 이질성을 완화하고, 동일 생활권 

내에서 비교 가능한 거래를 확보한다. 처리집단은 반경 

1,000m 이내 거래로 정의한다. 비교집단은 반경 1,000~

2,000m 구간 거래로 정의한다. 이러한 구간 설정은 산업

유산 재생의 주택가격 외부효과를 분석한 선행연구의 처리

반경 설정 논리를 참조한 것이다(Hyun and Milcheva, 
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2019; Liu and Liu, 2020; van Duijn et al., 2016). 처리 ․ 
비교 구간은 동일한 시장 국면과 지역적 특성을 상당 부분 

공유하면서도 접근성 차이를 확보할 수 있다는 점에서 준

실험 비교에 적합한 범위로 간주한다.

거리 산출은 GIS 기반 좌표 데이터를 활용해 수행한다. 

아파트 위치는 단지(또는 건물) 중심점 좌표로 표현하고, 

F1963까지의 직선거리(euclidean distance)를 기준으

로 처리 여부를 구분한다. 동일 기준을 모든 관측치에 적용

해 비교의 일관성을 유지한다. <그림 2>는 F1963을 중심

으로 설정한 반경 1,000m 및 1,000~2,000m 처리 ․ 비교 

범위와 해당 범위에 포함되는 아파트의 공간적 분포를 함

께 제시한다.

3. 변수의 구성

본 연구의 변수 구성은 헤도닉 가격모형의 기본 논리에 

기반한다. 아파트 가격은 주택의 구조적 특성과 단지 특성, 

입지 조건, 시장 국면이 결합된 결과로 형성된다. 산업유산 

적응적 재사용의 외부효과는 공간적 노출과 시간적 노출의 

결합으로 정의하며, 주택가격에 영향을 미칠 수 있는 요인

은 통제변수로 포함한다.

1) 종속변수
종속변수는 아파트 m2당 실거래가격(HPRICE)이다. 분

석에서는 10,000원/m2 단위로 변환한 뒤 자연로그를 취한

다. 주택 실거래가격은 분포의 비대칭과 이분산성이 나타나

자료: F1963 공식 홈페이지(https://www.f1963.org/ko/).

<그림 1> F1963 적응적 재사용 전‧후의 공간 변화(상단: 재사용 이전 공장 내부, 하단: 재사용 이후 내부(좌) 및 외부(우))
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기 쉬우므로 로그변환은 이를 완화하는 함수형 선택으로 활

용된다. 헤도닉 가격모형에서 로그-선형 형태는 한계효과를 

비율 변화로 해석할 수 있다는 점에서 널리 사용되어 왔다

(김혜진 ․ 서원석, 2022; 임재만, 2011; Wan et al., 2017). 

분석에 활용한 거래 자료는 국토교통부 실거래가 공개 시스

템에서 구축한 자료로, 2008~2022년 기간 동안 연구 대상

지에서 거래된 모든 아파트 실거래를 포함한다. 아파트는 국

내 전체 주택 유형의 50% 이상을 차지하는 지배적 주거유형

이며(국토교통부, 2022), 부산은 아파트 비중이 57.3%로 

더 높은 수준이다. 아파트 시장의 높은 비중은 거래 자료의 

연속성과 비교 가능성을 제공하므로, 주거용 부동산 시장 변

화를 관측하는 핵심 지표로 활용될 수 있다.

2) F1963 적응적 재사용 변수
본 연구의 관심은 F1963 적응적 재사용이 인근 주택시

장에 미친 인과적 효과다. 분석에서는 공간적 노출과 시간

적 노출을 결합해 처치변수를 구성한다.

TREATMENT 변수는 아파트의 공간적 위치를 반영하

는 더미변수이다. F1963의 처리범위 내 거래는 1, 비교범

위 거래는 0으로 코딩했다. TIME 변수는 재사용 이후 시점

을 구분하는 더미변수다. 산업유산의 기능 전환은 단계적

으로 진행되는 경우가 많아 단일 전환 시점의 설정이 쉽지 

않다. F1963 사례에서는 부산시와 고려제강의 MOU 체결 

이후 부산비엔날레 개최로 문화적 활용이 본격화된 2016년

을 전환의 핵심 시점으로 설정했다. 이에 따라 거래 연도가 

2016년 이후이면 1, 2015년 이전이면 0으로 코딩했다. 한

편, 산업유산 재생은 단계적으로 진행되므로 단일 시점 설정

에는 제약이 따른다. 본 연구는 문화적 이용이 외부에 가시

화되고 운영이 본격화된 시점을 기준으로 2016년을 사건 

시점으로 설정하였다. 선반영 가능성은 사전 추세 점검과 위

<그림 2> F1963 처리 ․ 비교 범위 설정
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약 검정을 통해 간접적으로 확인한다. 또한, 공간과 시간의 

결합 효과를 포착하기 위해 상호작용항 TREATMENT

×TIME을 추가로 구성했다. 해당 상호작용항은 재사용 이

후 처리범위 내에서 나타낸 주택가격의 추가적 변화분을 

식별하는 핵심 변수로 활용한다. 

3) 통제변수
처치 효과 추정의 편의(bias)를 줄이고 추정 정확도를 

높이기 위해 헤도닉 가격모형에 근거하여 통제변수를 포함

하였다. 통제변수는 시장 국면, 주택 구조 특성, 단지 특성, 

입지 특성의 네 범주로 구성하였다.

시장 국면 변수로는 아파트 실거래가 지수(INDEX)를 

사용했다. 주택시장 가격의 연도별 변동을 반영하기 위한 

통제항이며, 2017년 11월을 기준(=100)으로 산정된 상대 

지수를 활용한다. 본 연구에서는 광역시 단위 지수를 적용

하여 시계열적 가격 변동을 통제했다. 해당 지수는 한국부

동산원이 공표하는 아파트 실거래가 지수를 사용하여 구축

하였다.

주택 구조 특성은 가격형성에 직접적으로 작용하는 핵

심 요인이다. 구조 특성으로 면적(SIZE), 층수(FLOOR), 

경과 연수(AGE)를 포함했다. 면적은 주택 규모를, 층수는 

조망 ․ 일조 등 주거 선호를, 경과 연수는 감가 및 물리적 노

후도를 반영한다. 이러한 주택 구조 특성 변수들은 모두 국

토교통부 실거래가 공개 시스템의 아파트 실거래 자료를 

기반으로 구축하였다.

단지 특성은 단지 규모와 브랜드 요인을 통제한다. 대단

지와 브랜드 단지는 단지 내 편의시설, 관리 수준, 서비스 

제공 여건에서 차이가 날 수 있고, 이러한 차이는 가격에 반

영될 가능성이 있다. 본 연구는 단지 총 세대수(UNIT)를 

규모 변수로 사용했다. 브랜드 요인(RANK)은 국토교통부 

시공 능력 평가를 기준으로 선정한 건설사 순위를 기준으로 

한다. 구체적으로, 시공 능력 평가 상위 100위 이내 건설사

에 해당하면 1, 그 외의 경우 0으로 설정한 더미변수를 사용

하였다. 건설사 순위는 시장에서 인식되는 품질 기대와 평

판을 반영하는 변수가 될 수 있다(이고은 ․ 최열, 2016; 최

열 외, 2008).

입지 특성은 생활권 어메니티와 접근성이 주택가격에 

미치는 영향을 통제하기 위해 거리 변수로 구성했다. 교육 

환경은 최근접 초등학교까지의 거리(D_SCHOOL)로 통제

했다. 자연환경 및 경관 요인은 수변(하천)까지의 거리(D_

WATERFRONT), 공원까지의 거리(D_PARK)로 반영했

다. 교통 접근성은 도시 철도역까지의 거리(D_STATION)

로 통제했다. 거리 변수는 동일한 거리 기준과 단위(km)로 

산출해 비교 가능성을 확보했다. 분석에 활용한 모든 변수

의 측정 방식과 기초통계량은 <표 1>에서 확인할 수 있다. 

추가로 다중공선성 점검 결과, 모든 독립변수의 분산 팽창 

계수(variance inflation factor, VIF)는 5 미만으로 나타

났다.

4. PSM-DID 방법

산업유산 적응적 재사용이 문화적 어메니티로 기능할 

때, 생활권 차원의 주거효용 변화가 주택가격에 자본화된

다는 논의를 실증적으로 점검하기 위해 PSM-DID 모형을 

적용한다. 이중 차분(difference-in-differences, DID) 

모형의 차분 구조는 사건 전후에 공통으로 작동한 충격을 

제거한다. 거리 기반 노출 차이로 발생할 수 있는 선택 편의

(selection bias)는 성향 점수 매칭(propensity score 

matching, PSM)으로 완화한 뒤 동일한 DID 모형을 재추

정해 결과의 일관성을 확인한다.

1) 이중 차분(DID) 모형
본 연구는 F1963 적응적 재사용을 준자연실험(quasi-

natural experiment)으로 간주하고, 사업 전 ․ 후의 변화

를 활용해 인과효과를 식별하기 위해 DID 모형을 적용한

다. DID는 처리집단과 비교집단의 사전-사후 변화를 각각 

계산한 뒤, 두 변화의 차이를 다시 차분해 공통 충격을 제거

한다. 동일 기간에 주택시장 전반에 작용한 경기변동, 정책 

변화, 시장 국면과 같은 외생적 요인이 두 집단에 공통으로 

영향을 미칠 경우, DID는 이러한 공통 요인을 차분 구조에
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서 흡수한다. 평균 비교 관점에서 DID 추정량은 아래의 

<식 1>과 같이 표현된다.

         <식 1>

즉 <식 1>은 처리집단과 비교집단의 사전–사후 평균 변

화 차이를 다시 차분한 DID 추정량의 개념을 나타낸다. 여

기서 Y는 주택가격(로그)이다. T는 처리집단, C는 비교집

단이다. pre는 사전 기간, post는 사후 기간이며, <식 1>의 

개념을 회귀 모형으로 구현하면 <식 2>와 같다.

ln  

×
′

<식 2>

<식 2>는 DID 추정량을 개별 거래 수준의 회귀모형으로 

구현한 형태다. 여기서 ln는 시점 에서 아파트 

의 ㎡당 실거래가격의 자연로그이다. 는 

처리범위 내 위치 여부이다. 는 2016년을 기준으로 

한 사후 기간 여부, ×는 상호작용

항이다. 는 시장 국면, 구조 특성, 단지 특성, 입지 특성

을 포함하는 통제변수 벡터다. 핵심 계수 는 사후 기간에 

처리범위에서 나타난 추가적 가격 변화분을 의미한다. 종

속변수가 로그-선형(log-linear) 형태이므로 는 로그 

포인트 차이에 해당하며, 비율 효과는  ×으로 

환산해 해석한다.

DID의 식별은 평행 추세(parallel trend) 가정에 의존

한다(Wing et al., 2018). 적응적 재사용이 없었다면 처리

집단과 비교집단의 가격 추세가 유사했을 것이라는 전제

다. 한편, 거리 기반 집단 구분은 주택 ․ 단지 ․ 입지 특성의 

차이를 수반할 수 있다. 관측가능한 차이가 큰 경우 추정치

에 선택 편의가 개입할 가능성이 있다(Abadie, 2005). 본 

연구에서는 PSM을 결합해 관측가능한 차이를 완화한 뒤 

DID를 재추정한다.

<표 1> 변수의 기초통계량

변수명 단위 평균 표준편차 최솟값 최댓값

HPRICE 10,000원/m2 365.02 199.13 42.06 2,059.55

TREATMENT 더미변수 0.32 0.46 0.00 1.00

TIME 더미변수 0.42 0.49 0.00 1.00

TREATMENT×TIME 더미변수 0.13 0.33 0.00 1.00

INDEX 지수 85.84 19.19 50.90 122.60

SIZE m2 81.32 28.32 12.85 244.98

FLOOR 층 11.13 8.95 1.00 60.00

AGE 년 15.29 10.69 0.00 50.00

RANK 더미변수 0.51 0.50 0.00 1.00

UNIT 세대수 874.65 776.03 6.00 2,752.00

D_SCHOOL km 0.62 0.39 0.09 1.92

D_WATER km 0.47 0.30 0.01 1.28

D_PARK km 0.22 0.16 0.01 0.75

D_STATION km 1.22 0.72 0.03 2.64

주: HPRICE 변수는 분석 시 자연로그값으로 변환해 사용함.
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2) 성향 점수 매칭(PSM)
PSM은 관측가능한 공변량을 바탕으로 처리집단과 유사한 

비교집단을 구성하는 방법이다(Caliendo and Kopeinig, 

2008). 성향 점수(propensity score)는 개별 관측치가 처

리집단에 속할 확률로 정의한다. 본 연구에서는 처리 여부

를 종속변수로 하는 로지스틱 회귀(logistic regression)

를 통해 성향 점수를 산정했다.

 ∣  ′  <식 3>

여기서 ′ 는 로지스틱 누적분포함수로서 
  이다. 는 처치 배정과 주택가격에 동시에 

관련될 수 있는 공변량을 포함한다. 본 연구에서 성향 점수 

산정 및 결과 회귀에 포함한 공변량은 거래 시점에서 사전

적으로 주어진 구조 ․ 단지 ․ 입지 특성으로 구성하였다. 이

는 처치 이후에 결정되는 사후 변수(post-treatment 

variables)를 통제함으로써 발생할 수 있는 편의 가능성을 

최소화하기 위한 조치다.

매칭은 1:1 최근접 이웃(nearest neighbor) 방식으로 

수행했다. 비복원(without replacement) 매칭을 적용했

으며(Butsic et al., 2011), Caliper는 0.05로 설정하여 성향 

점수 차이가 큰 매칭을 제한했다(Caliendo and Kopeinig, 

2008). 또한, 공통 지지 영역(common support)을 벗어나

는 관측치는 매칭 과정에서 제외했다. 매칭 이후 공변량 균

형성을 표준화 평균차 등 지표를 활용하여 점검한다. 

매칭 이후 표본을 활용하여 DID 모형을 재추정한다. 즉 

PSM-DID는 관측가능한 특성 차이를 매칭으로 완화한 표

본에서 사전 ․ 사후 변화의 차이를 추정하는 방법이라고 할 

수 있다.

3) 모형 진단과 강건성 검정
추정 결과의 신뢰성을 확보하기 위해 평행 추세 가정 점

검, 매칭 균형성(balance) 점검, 플라시보(placebo) 검정

을 수행한다.

(1) 평행 추세 및 매칭 균형
평행 추세 가정은 사전 기간에 처리집단과 비교집단의 

평균 가격 추세를 비교하는 방식으로 점검한다. 사전 기간

에서 추세 이탈이 크게 나타나지 않을 경우, 사후 기간의 추

가적 변화는 사건 효과로 해석할 수 있는 근거가 강화된다

(He et al., 2022).

매칭의 적절성은 절대 표준화 평균 차(absolute stand-

ardized mean difference, ASMD)를 활용해 평가하며, 

다음의 <식 4>와 같이 표현된다. 

 
<식 4>

여기서 과 는 각각 처리집단과 비교집단의 공변량 

평균이고, , 는 분산이다. ASMD는 변수의 단위와 표본

크기에 대한 의존성이 상대적으로 낮아, 매칭 전 ․ 후 공변

량 불균형의 변화를 효과 크기 관점에서 비교하는 데 적합

하다. 매칭 이후 ASMD가 감소할수록 처리 ․ 비교집단의 관

측가능한 특성 차이가 완화된 것으로 해석하며, 본 연구에

서는 매칭 후 ASMD가 0.15 미만이면 균형이 수용 가능한 

수준으로 개선된 것으로 판단한다(Sakurai et al., 2026).

(2) 플라시보 검정
플라시보 검정은 가상의 처리 또는 가상의 시점을 설정

해 상호작용항의 유의성을 점검하는 방식으로 수행한다

(Fang and Tian, 2020). 위약 설정에서 상호작용항이 통

계적으로 유의하지 않다면, 본 분석에서 관측된 효과가 특

정 모형 설정이나 우연한 충격으로 도출되었을 가능성을 

낮춘다.
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Ⅳ. 분석 결과

1. 평행추세 및 매칭 균형

DID 추정은 처치가 없었을 경우 처리집단과 비교집단

의 주택가격 추세가 유사하게 전개되었을 것이라는 평행 

추세 가정에 기반한다. <그림 3>은 처리구역(~1,000m)과 

비교구역(1,000~2,000m)의 평균 주택가격 추세를 제시

한다. 매칭 전 사전 기간(2016년 이전)에서 두 집단은 공통

적인 상승 흐름을 보이며, 추세가 급격히 분리되는 양상은 

뚜렷하지 않다. 사후 기간(2016년 이후)에서는 처리구역의 

상승 폭이 비교구역보다 크게 나타나는 구간이 관찰된다.

처치 배정이 비무작위인 상황에서 처리 ․ 비처리 집단은 

주택 구조 특성, 단지 특성, 입지 조건에서 체계적 차이를 

가질 수 있다. PSM은 처리 ․ 비처리 집단 간 관측가능한 특

성 차이를 완화하기 위한 절차다. 매칭 후 표본의 타당성은 

공변량 균형성으로 점검했다. <그림 3>의 오른쪽은 매칭 후 

평균 주택가격 추세를 제시하며, 사전기간에서 두 집단의 

수준 및 추세가 매칭 전보다 더 유사하게 정렬되는 양상이 

나타난다. <그림 4>는 매칭 전 ․ 후 ASMD를 비교한 결과

다. 매칭 전에는 일부 공변량의 ASMD가 크게 나타났으나, 

매칭 후에는 전반적으로 ASMD가 감소했으며 0.15 미만 

기준을 충족했다(Sakurai et al., 2026). 이에 따라 매칭 

이후 표본에서 처리 ․ 비교 집단의 관측가능한 이질성이 완

<그림 3> 처리·비교구역의 평균 주택가격 추세

<그림 4> PSM 전 ․ 후 공변량 균형성 비교(ASMD)
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화되었다고 판단했다. 

2. DID 및 PSM-DID 모형 추정 결과

<표 2>는 F1963 적응적 재사용이 문화적 어메니티로 기

능할 때, 외부효과를 DID 및 PSM-DID로 추정한 결과이

다. 핵심 관심 변수는 재사용 이후 처리범위에서 나타난 추

가 변화분을 포착하는 상호작용항(TREATMENT×TIME)

이다. DID 모형에서 상호작용항의 계수는 0.016으로 추

정되었으며, 통계적으로 유의했다. PSM-DID 모형에서 

상호작용항 계수는 0.015로, 통계적으로 유의한 값을 가

졌다. 매칭 이후에도 상호작용항의 부호와 유의성이 유지

된 점은 관측 가능한 특성 차이를 완화한 표본에서도 결과

가 일관되게 관찰됨을 의미한다. 도출된 계수는 2016년 이

후 처리범위 내 아파트 가격은 비교범위 대비 약 1.5% 추가 

상승한 것으로 해석할 수 있다. 아파트는 거래단가 자체가 

큰 자산이므로, 추정치가 1~2% 수준이더라도 절대 금액 

기준에서는 이를 무시하기 어렵다. m2당 평균 거래가격을 

P(만원/m2), 전용면적을 A(m2)라 하면, 가구당 거래 가치

의 차이는 ××로 환산할 수 있다. 특히, 이러

한 수치는 생활권 내부의 제한된 공간 범위에서 관찰되는 

추가 변화라는 점에서 실질적 의미를 가질 수 있다. 본 결과

는 산업유산의 적응적 재사용이 문화적 어메니티로 기능할 

경우 주거 효용이 증가하고, 그 편익이 주택가격에 자본화

될 수 있다는 논의와 그 맥락을 같이 하며(Kee, 2019; van 

Duijn et al., 2016), 국내 사례에서 유사한 방향의 근거를 

보완한다는 점에서 의미가 있다. 동시에 효과 규모가 비교

적 제한적으로 나타난 점은 재생 사업의 영향이 맥락 의존

적일 수 있음을 시사한다. 문화 ․ 예술 기반 재생이 단선적 

결과로 환원되기 어렵다는 논의(Grodach et al., 2018), 

제도 ․ 경제적 조건에 따라 결과가 달라질 수 있다는 지적

(Sun and Chen, 2023)과도 연결된다.

TREATMENT 계수는 DID에서 0.210, PSM-DID에서 

0.133으로 모두 양(+)으로 나타났으며 통계적으로 유의했

다. 이는 처리구역이 비교구역에 비해 기저적으로 더 높은 

가격 수준을 갖고 있음을 의미한다. 로그 계수를 비율로 환

산하면 DID의 경우 ×≈23.4, PSM-DID의 

경우 ×≈14.2 수준의 기저 격차에 해당한
다. 매칭 적용 이후 TREATMENT 계수의 크기가 감소한 점

은, 처리 ․ 비교 구역 간 관측가능한 특성 차이가 기저 격차의 

일부를 설명했음을 시사한다. 즉, 처리구역이 단지 특성이

나 입지 접근성 측면에서 비교구역보다 상대적으로 유리했

을 가능성이 존재한다. 이러한 패턴은 거리 기반 집단 구분

에서 선택 편의가 개입할 수 있음을 보여주며, PSM을 통해 

비교 가능성을 제고할 필요가 있음을 뒷받침한다. 중요한 점

은 매칭으로 기저 격차가 축소된 이후에도 TREATMENT×

TIME의 부호와 유의성이 유지된다는 사실이다. 이는 적응

적 재사용 효과 추정이 단순한 수준 차이나 표본 구성으로 

<표 2> DID 및 PSM-DID 모형 추정 결과

구분
DID 모형 PSM-DID 모형

Coeff. SE t-value Coeff. SE t-value

DID변수

TREATMENT 0.210** 0.006 36.953 0.133** 0.008 16.222

TIME 0.044** 0.005 8.893 0.061** 0.008 7.843

TREATMENT×TIME 0.016** 0.005 3.007 0.015* 0.007 2.028

AIC 2,327.200 2,298.124

BIC 2,457.398 2,417.188
*p<0.05, **p<0.01.
DID, difference-in-differences; PSM-DID, propensity score matching-difference-in-differences; AIC, Akaike information 
criterion; BIC, Bayesian information criterion.
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좌우되기보다는, 사후 기간의 추가 변화로서 비교적 안정

적으로 관찰되고 있음을 시사한다. PSM-DID에서 유의수

준이 DID보다 약해진 것은 매칭 과정에서 표본이 축소되

고 표준오차가 증가하는 일반적 특성과 관련될 수 있으나, 

효과의 방향과 크기가 크게 변하지 않는 점은 결과의 일관성

을 강화한다. 추가로, 주택의 면적(SIZE), 층수(FLOOR), 경

과 연수(AGE) 등 주택 구조 특성과 단지 특성, 입지 접근성 

관련 변수는 선행연구에서 보고된 일반적 방향과 대체로 

일치하여 모형의 경험적 타당성을 뒷받침한다.

모형의 AIC(Akaike information criterion)와 BIC

(Bayesian information criterion)는 값이 낮을수록 적

합도와 모형 복잡도의 균형이 상대적으로 우수한 것으로 

해석된다. DID의 AIC는 2,327.200, BIC는 2,457.398인 

반면, PSM-DID의 AIC는 2,298.124, BIC는 2,417.188

로 더 낮게 나타났다. 이는 매칭 표본을 기반으로 한 

PSM-DID 모형이 해당 표본에서 상대적으로 양호한 적합

도를 보였을 가능성을 시사한다. 다만 PSM-DID는 PSM

으로 표본이 축소 ․ 재구성되므로, 두 모형의 AIC와 BIC를 

동일 표본 내 직접 비교로 해석하는 데는 한계가 있다. 따라

서 본 연구는 이러한 정보 기준을 보조적 지표로 제시하고, 

핵심 추정치의 부호 ․ 크기 ․ 유의성의 일관성과 타당성 점검 

결과를 종합해 해석하였다.

3. 플라시보 검정

추정 결과의 강건성을 점검하기 위해 플라시보 검정을 

수행했다. 가상의 처치변수를 설정하고 공간 노출 변수

(TREATMENT)와의 상호작용항을 포함해 추정한 결과, 

상호작용항의 계수는 –0.015로 나타났으며, p=0.086으

로 추정되었다. 즉, 유의수준 5%에서 통계적으로 유의미하

지 않은 값을 가지는 것을 확인할 수 있다. 가상의 처치 설

정에서 효과가 재현되지 않은 것은, 본 연구의 분석에서 관

찰된 결과가 특정 시점 충격이나 모형 설정으로 우연히 도

출되었을 가능성을 낮춤으로써 주요 연구 결과를 보완적으

로 뒷받침한다.

Ⅴ. 결론

본 연구는 산업구조 전환 과정에서 유휴화된 산업시설

이 적응적 재사용을 통해 문화적 어메니티로 전환될 때, 그 

효과가 주택시장에 어떻게 반영되는지를 부산 F1963 사례

로 검증했다. 실거래자료를 활용해 PSM-DID를 적용한 결

과, 적응적 재사용 이후 처리범위에서 주택가격이 비교범

위 대비 추가적으로 상승하는 효과가 확인됐다. 효과의 크

기는 제한적이지만, 관측 가능한 차이를 완화한 표본에서

도 결과의 방향성이 유지된 점은 산업유산 적응적 재사용

이 생활권 차원의 효용 변화와 결합해 가격에 자본화될 수 

있음을 시사한다.

산업유산 재생의 성과를 시설 내부의 운영 실적 중심으

로만 평가하는 접근에는 한계가 있다. 방문객, 행사, 프로

그램 운영 같은 내부 지표는 운영 성과를 설명하는 데 유용

하나, 생활권 차원의 편익과 부담을 직접적으로 대변하지

는 않는다. 실거래가격은 경관, 접근성, 안전에 대한 인식, 

주변 서비스 변화가 결합되어 반영되는 시장지표다. 주택

시장 반응을 함께 고려할 경우, 문화거점 조성이 주변 생활

권의 평가를 변화시켰는지에 대한 실증적 근거를 보완할 

수 있다. 산업유산 재생의 성과는 운영 성과와 생활권 파급

을 구분해 해석할 필요가 있다.

부산의 맥락에서 본 결과는 유휴 산업 공간 활용 전략의 

평가 기준을 구체화한다. 부산은 제조업과 항만 ․ 물류 기반

의 성장 경험을 갖는 도시이며, 최근에는 문화 ․ 관광 ․ 서비

스 중심의 도시전환이 강조되는 흐름이 나타난다. 산업거

점의 이전과 유휴부지의 확산은 전환 국면에서 반복되는 

공간 문제로 축적된다. F1963 사례는 유휴 산업시설의 문

화복합 공간 전환이 주거시장에 일정한 반응으로 나타날 

수 있음을 확인한 사례다. 산업유산 재생을 상징적 프로젝

트로만 다루기보다, 생활권 차원의 효용 변화를 동반하는

지 여부를 핵심 성과로 설정할 필요가 있다. 영향은 시설 경

계에서 종료되지 않는다. 영향권 단위의 계획과 관리가 결

합되지 않으면 편익이 주민 체감으로 연결되기 어렵다. 보

행 ․ 대중교통 연계, 주차와 혼잡, 소음 관리, 운영의 지속성
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은 생활권 수용성에 직접적으로 작동한다. 주택가격 반응

은 편익의 자본화 가능성을 함의하므로, 분배적 영향과 갈

등 관리까지 고려한 설계가 병행될 필요가 있다.

F1963은 PPP 방식으로 추진된 사례라는 점에서도 시

사점을 갖는다. 산업유산 재생에서 공공과 민간의 역할 분

담은 사업의 실행 가능성과 운영 안정성에 영향을 줄 수 있

다. 다만 본 연구는 PPP의 계약 구조, 재원 조달, 운영 성과

를 비교 ․ 분해해 검증하지 않았으므로 PPP 자체의 효과를 

결론으로 일반화하기는 어렵다. 후속 연구에서는 PPP 추

진 여부나 운영 구조의 차이가 생활권 파급과 분배적 결과

에 어떤 차이를 만드는지 검토할 필요가 있다.

방법론적으로 본 연구는 산업유산 재생의 외부효과를 

시장지표로 검증하기 위한 계량적 틀을 제시했다. 산업유

산 재생은 처치의 비무작위성이 내재된 영역이며, 단순 비

교는 선택편의에 취약하다. 본 연구는 준실험적 틀에서 처

리 ․ 비처리 및 사전 ․ 사후 차이를 결합하고, PSM으로 관측 

가능한 차이를 완화한 뒤 이중 차분으로 효과를 추정했다. 

특성가격모형 기반의 실거래자료 분석을 인과추정 전략과 

결합했다는 점에서 산업유산 재생 성과 평가의 실증적 접

근을 확장한 의미가 있다.

본 연구는 단일 사례 분석이라는 점에서 일반화에 제약

이 있다. 산업유산 재생의 효과는 도시의 토지시장 조건, 

주변 개발 강도, 문화 수요 구조에 따라 달라질 수 있다. 효

과가 발생하는 구체적 경로를 직접 분해하지 못했다는 한

계도 남는다. 후속 연구에서는 복수 사례 비교를 통해 맥락 

차이에 따른 변이를 점검할 필요가 있다. 시점별 효과의 동

학을 추정하는 접근, 거리 감쇠와 이질적 효과를 정교하게 

검토하는 분석도 요구된다. 유동 인구, 상권 구성, 프로그

램 운영지표와 결합한 메커니즘 분석, 주거비 부담과 분배

적 영향까지 포함한 평가가 함께 이루어질 필요가 있다.
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국문 요약

산업구조 전환 과정에서 기능을 상실한 산업시설은 유휴 산업공간으로 잔존하며 도시 내부의 공간 과제로 축적된다. 최근 
산업유산은 도시재생 자원으로 재평가되고 있으며, 기존 산업시설을 새로운 기능으로 전환하는 적응적 재사용(adaptive 
reuse)은 대표적인 활용 전략으로 논의된다. 다만 산업유산 재생의 성과는 사례 중심의 정성적 평가에 머무는 경향이 강했
고, 생활권 차원의 외부효과가 주택시장에 어떻게 반영되는지에 대한 인과적 실증은 충분히 축적되지 못했다. 본 연구는 
부산광역시의 산업유산 적응적 재사용 사례인 F1963을 대상으로, 해당 프로젝트가 인근 아파트 가격에 미친 인과효과를 
검증한다. 분석은 2008~2022년 아파트 실거래자료를 활용하고, 헤도닉 가격모형에 기초한 준실험적 방법인 PSM-DID를 
적용했다. 추정 결과, F1963 적응적 재사용 이후 영향범위의 m2당 아파트 가격은 비교범위 대비 통계적으로 유의한 추가 
상승을 보였고, 그 크기는 약 1.5% 내외로 추정되었다. 본 연구는 산업유산 적응적 재사용이 생활권 효용 변화와 결합해 주
택가격에 자본화될 수 있음을 제시하며, 산업유산 재생의 성과평가에서 시설 내부 지표와 함께 생활권 파급을 반영하는 시
장 기반 지표의 활용 필요성을 시사한다.

주제어: 산업유산, 적응적 재사용, 도시재생, 헤도닉 가격모형, PSM-DID
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