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            초록
          
        

        
          This study analyzed whether a subway accessibility impact on house price is constant since its operation over time or not. The study was approached specifically to answer two research questions. One is “Are there significant temporal variations in the relationship between subway accessibility and housing price transacted after its opening?” The other one is “How the pattern of its temporal variation in housing price is formed as a function of the distance from the nearest station?”

          The study area is the subway station areas in the Daejeon metropolitan city, South Korea. Its first subway line has started to be opened in 2006 with 12 stations and then opened its additional 10 stations in 2007. It can be more appropriate to observe its impacts of subway accessibility on housing price because it has only one transit line with more than 10-year reaction term to its operation. The study employed alternative models to estimate yearly variation of subway accessibility on house price for the station areas with 500-meter and 1-kilometer radius respectively. While the study originally considered both a hedonic price model with interaction terms of its access distance to yearly transacted housing and a time-variant random coefficient model, the former model was finally selected because it is better fitted.

          Based on our analysis results, the reaction of house price to its transit line had significant temporal variation over time after opening. In addition, the pattern in its variation from our analysis results indicates that its capitalization impact on house price is over-estimated in its first several years after the opening. In addition, its positive capitalization impact is more effective in the 1000-meter station area than in the 500-meter one.
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      Ⅰ. 서 론
      오랫동안 교통시설의 공급은 도시개발과 도시 부동산 자산의 공간적 분포 패턴에 상당한 영향을 미치는 것으로 인식되어 왔다. 교통시설에 대한 투자는 도시경제에 밀접한 영향을 끼치는데, 교통접근성의 향상은 주민, 종사자, 방문객들에게 입지적 매력을 증가시켜 도시를 보다 더 활성화시키게 된다. 특히, 대중교통에 해당하는 도시철도의 새로운 공급은 승용차보다는 대중교통의 이용을 촉진하여 개인의 통행비용의 절감을 유도하게 된다.

      이러한 다양한 기대된 편익은 이론적으로 그 시설이 운영되기 이전부터 도시의 자산가치의 일부 또는 전체가 빠르게 자본화된다. 그리고 실제로도 미국의 워싱턴 메트로(Damm et al., 1980), 시카고 미드웨이(McMillen and McDonald, 2004), 한국의 서울 지하철 9호선(최성호·성현곤, 2011), 우이 경전철(황현주·정의철, 2018) 등의 실증연구에서 대중교통 시설의 공급에 대한 기대감은 실제 개통 이전인 계획 승인 또는 공사 착공의 사업단계에서 자산의 기대가치가 미리 자본화되어짐을 보고하고 있다.

      이들 연구들의 이론과 실증에 기반한다면 다음과 같은 질문들이 이후에 유발되어지는 것은 또한 자연스러울 것이다. 도시철도의 공급의 기대에 따른 도시부동산 가치의 자본화 효과는 개통 이후에는 어떻게 변화할까? 실제로 개통되어 다양한 편익이 발생함에 따라 그 효과는 보다 더 상승할까? 또는 실제 개통에 따른 기대 편익이 적어 그 효과는 개통 이전보다 감소할까? 아니면 실제 편익이 이미 개통 이전에 자본화되었으므로 그 효과는 개통 직전의 효과와 변화가 없을까? 등이다.

      지금까지의 기존 연구들의 실증에 기반한다면 그 결론은 혼재되어 있으며 확실하지 않다. 예를 들어, McMillen and McDonald(2004), 황현주·정의철(2018) 등의 연구에 따르면 도시철도의 사업계획 발표 이후의 개통 이전의 효과는 다소 줄어듦을 보고하고 있다. 반면에 미국 로스앤젤레스 I-210 고속도로 확장에 따른 주택가격 시공간 효과를 분석한 Chernobai et al.(2011)은 개통 이후가 가장 큰 가격상승 효과가 있음을 밝히고 있다. 유사하게 폴란드의 워쇼(Warsaw) 지하철(Trojanek and Gluszak, 2017)과 미국 미네소타주의 경전철(Cau and Lou, 2018) 등의 공급에 따른 자산가치 상승은 개통 이후보다 크게 지속적으로 증가하는 패턴을 보고하고 있다.

      본 연구는 한국의 대전 대도시권에서의 최초의 지하철 노선의 개통 이후의 주택가격의 연도별 시간-변동(time-variant)효과를 파악함으로써 이러한 연구질문들에 대한 결론을 규명하고자 하는 데 목적이 있다. 기존의 대부분의 연구들은 개통 전후 또는 특정 기간 간의 비교분석 기법으로 DID(Difference-in-Difference) 기반의 헤도닉 모형을 적용하여 왔다. 그러나 이러한 방법론은 지하철 접근성의 자산가치 영향에 대한 한계거리의 불명확성과 대조군의 엄정한 선정 등에서 어려움이 있다. 또한, 이 방법론은 연도별 차별적 효과의 파악에서 복잡하다는 단점이 있다. 따라서 본 연구는 지하철역 인접성과 거래연도의 상호작용항을 고려한 헤도닉 모형과 연도별 시간-변동 확률계수모형의 적용을 통하여 연도별 가격의 변동에 따른 통계적 유의성과 방향성, 그리고 규모 등의 변화패턴을 보다 명확하게 파악하고자 한다.

    

    

  
    
      Ⅱ. 선행연구 고찰과 가설설정
      
        1. 선행연구의 고찰
        본 연구에서는 교통시설 중에서 철도의 부동산 자본화 효과를 개통 이후의 횡단면 분석과 개통 이전과 이후의 가격변화 비교분석으로 대별하여 주로 고찰하였다. 먼저 철도의 건설 및 개통은 역세권 부동산 가치에 긍정적 또는 부정적 영향을 가질 수 있음을 확인하였다. 긍정적 효과에 대한 실증연구들 중에서 성현곤(2011)은 TOD(대중교통중심개발)계획요소가 부동산 가격상승에 긍정적 효과를 준다고 분석했으며, Lakshmanan et al.(2015)은 대중교통 기반시설의 개발은 부동산 시장에 개입하여 지역 경제의 이익을 불러올 것으로 예측했다. Daniel G. Chatman et al.(2012)은 New Jersey’s River Line을 대상으로 분석한 결과, 경전철 역세권 내 소규모 주택이 가격변화에 보다 더 긍정적인 영향을 받는다고 분석했다. Wang(2017)은 중국 베이징의 지하철 인접성의 프리미엄은 거리가 10% 인접할수록 0.2~0.9%증가하며, 이러한 자본화 효과는 고급 주택이나 관리비가 높은 주택에서의 편익은 보다 적어짐을 실증하고 있다. Chen and Haynes(2015)는 Beijing∼Shanghai 간 고속철도의 접근성이 주택가격에 미치는 영향을 분석하였는데, 철도역까지의 이동시간 또는 거리가 10% 감소할 경우 주택가격은 0.08∼0.09% 상승하는 것으로 나타났다. Hess and Almeida(2007)는 도시철도의 개통은 이용자의 여행 시간을 단축시키며, 이를 통해 역세권 내 주택가격이 최대 32%까지 상승할 수 있는 것을 확인하였다. 미국 샌디에고 지역의 경우, 경전철 역세권 1/4 마일 이내의 주택가격이 더 높은 것으로 나타났고(Duncan, 2008), 버팔로 역시 경전철 역세권의 주택가격이 2~5% 높은 것을 확인 할 수 있었다(Hess and Almeida, 2007). 또한, 서울에서의 새로운 지하철 공급으로 인접하지 않은 지역이지만 네트워크 접근성의 향상이 이루어진 역세권에서의 주택가격의 편익은 0.2~0.8% 정도 향상됨을 밝히고 있다(Lee et al., 2018).

        철도 접근성의 변화나 새로운 공급에 따른 부동산 가격의 부정적인 영향에 관한 실증연구들도 존재한다. 이러한 연구들은 철도 접근성 자체가 부정적 영향을 주는 경우와 접근성이 아닌 시설 자체의 운영과 구조 또는 주변 주거환경이 부정적 영향을 미치는 요인들을 규명한 연구로 구분할 수 있다. 전자의 경우의 연구는 주로 미국 뉴저지 리버라인(River Line)(Chatman et al., 2012)과 버지니아주의 지상으로 운영되는 경전철 노선(Wagner et al., 2016)의 실증연구들로부터 확인할 수 있다. Chatman et al.(2012)은 미국 뉴저지의 지역 간 철도 노선과 도시철도 노선을 강안을 따라 연결하는 리버라인에 대하여 반복매매지수 모형을 활용하여 분석한 결과 주택가격의 순효과는 중립적이거나 오히려 부정적일 수 있음을 밝히고 있다. 이와 유사한 결과로 Wagner et al.(2016)은 미국 버지니아 경전철인 지상으로 운영되는 “Tide” 노선의 개통 후 4년까지의 주택가격을 분석한 결과, 반경 1,500m 역세권 주택가격은 개통 이후 거의 8% 정도 감소하였으며, 이는 인구 규모가 적고, 상대적으로 지하철 네트워크가 발달하지 않아서 그럴 수 있음을 암시하고 있다.

        철도시설 접근성 향상이 부정적인 영향을 미칠 수 있지만, 철도시설의 구조와 위치, 그리고 그 지역 주변의 환경으로 인한 주택가격에 부정적인 영향을 고찰할 수 있다. 구체적으로 살펴보면, 이재명·김진유(2015)는 지상 전철역이 주택가격에 미치는 영향을 실증 분석하여 소음과 진동으로 인한 부정적 영향도 있는 것을 확인했으며, 서울시 1, 2호선을 중심으로 분석 결과, 200m 이내에서 아파트가격에 부정적 영향을 미치는 것을 확인하였다. 이석하(2003)는 고가역의 경우 주변 주택에 부정적인 영향을 미치는 것으로 분석하였으며, 양희범(2005)은 철도소음이 존재하는 아파트의 경우 평당 4.56% 가격하락 하는 것을 확인하였다. 조정민(2011)은 노원구와 분당에서 접근성이 멀어질수록 아파트가격이 상승하는 것을 확인하였으며, 이는 역 주변 상권이 발달한 곳은 보다 혼잡하고 복잡하여 거주환경적 측면에서 부정적으로 작용한 것이라고 추론하였다. Kilpatrick et al.(2007)은 역과 지나치게 가까우면 소음, 혼잡, 오염, 교통체증의 요인으로 인해 주택가치가 하락하는 것을 확인하였다.

        지금까지의 관련된 선행연구의 고찰은 주로 철도 개통 이후의 주택가격에 대한 접근성 개선효과를 다루었으나, 이러한 효과는 그 기대감으로 인하여 개통 이전에 자본화되어짐을 밝히고 있는 연구들이 있다. 미국의 워싱턴 메트로(Damm et al., 1980), 시카고 미드웨이(McMillen and McDonald, 2004), 한국의 서울 지하철 9호선(최성호·성현곤, 2011), 우이 경전철(황현주·정의철, 2018) 등의 실증연구들이 이에 해당한다. 최성호·성현곤(2011)은 기본계획 승인 전부터 주택가격의 자본화 효과가 미리 실현될 뿐만 아니라 기공식, 사업시행자 선정, 개통 이전과 개통 이후 1년까지 시간이 흐름에 따라 철도역 접근성의 자본화 효과는 점점 더 커질 뿐만 아니라 그 영향거리도 증가함을 밝히고 있다. 이 연구는 서울시 9호선을 대상으로 역세권의 주택가격 영향 범위가 기본계획 승인 이전단계에서는 500m에서 개통 이후 1년에는 660m로 증가하였음을 보고하고 있다. 황현주·정의철(2018)은 지하로 운영되는 우이 경전철 노선을 대상으로 2017년 개통 이전의 자본화 효과를 고찰한 결과, 사업 승인이 이루어진 시기에서 가장 큰 폭으로 그 효과가 반영되었으며, 이는 공사가 시작된 시점까지 유지되었음을 밝히고 있다. 반면에 개통 이후는 그 효과가 감소하였음을 밝히고 있다. 이러한 결과는 McMillen and McDonald(2004)의 결과와 유사하다. 이들은 개통 이전 10년부터 개통 후 5년 이후까지 기간을 대상으로 미국 시카고의 공항에서부터 도심까지 운행하는 급행철도 노선의 자본화 효과를 분석하였다. 이들의 분석결과는 그 효과는 개통 이전부터 나타나기 시작하여 개통 시점에 이를수록 점점 증가하다가 개통 이후부터는 점점 감소하기 시작하고 있음을 밝히고 있다. 2009년 5월에 일부 개통, 2011년 10월 완전 개통된 싱가포르의 서클 라인(Circle Line)의 민간주택가격에 미친 영향을 분석하고 있는 Diao et al.(2017)은 600-meter 역세권 주택가격은 개통 이전 1년부터 자본화 효과가 나타나기 시작하였으며, 개통 시점에 근접할수록 그 효과는 감소함을 밝히고 있다. 5개 역 부분 개통인 2009년 5월부터 다른 노선과 네트워크 연결이 이루어진 2010년 4월 이전까지는 통계적 유의하지 않다가 4월 이후부터 2011년 10월 이전까지는 4%, 그 완전 연결 이후부터 2년간은 9.5%의 긍정적인 가격상승 효과가 있음을 밝히고 있다.

      

      
        2. 연구가설의 설정
        만약에 다른 조건이 동일하다면, 개통 이후 시간이 지남에 따라 지하철 인접성의 자산가치의 효과는 어떻게 변화할까? 앞서 언급한 바와 같이 지금까지 선행연구의 실증에 따르면 그 결론은 혼재되어 있으며, 명확하지 않다. McMillen and McDonald(2004), 황현주·정의철(2018) 등은 개통 이후에 오히려 자산가치의 상승효과는 감소하는 경향을 보고하고 있다. 반면에 최성호·성현곤(2011), Trojanek and Gluszak(2017), Cau and Lou(2018) 등은 자산가치 상승이 개통 이후보다 크게 지속적으로 증가하는 패턴을 보고하고 있다. 이러한 명확하지 않은 결론은 두 가지 관점에서 맥락적으로 설명이 가능하다. 첫째는 대부분의 기존 연구들이 개통 이후 1년(최성호·성현곤, 2011; 황현주·정의철, 2018), 2년(Diao et al., 2017), 또는 최대 5년(McMillen and McDonald, 2004) 등 상대적으로 짧은 기간을 대상으로 하고 있다는 점이다. 지하철 개통에 따른 접근성의 향상이 주택가격에 미치는 영향은 단기간에서는 실현가치에 대한 불확실성이 여전히 존재하여 그 패턴을 정확하게 실증하는 것은 어려울 수 있다. 그러나 기간이 어느 정도 충분히 경과한 후는 기대와 실제 가치의 차이가 줄어들면서 그 패턴을 충분히 파악할 수 있을 것으로 기대된다.

        둘째는 다양한 환경요인이 실제 개통 이후의 그 효과를 명확하게 파악하는 것을 어렵게 할 수 있다. 예를 들어, 네트워크 연결성(Diao et al., 2017; Trojanek and Gluszak, 2017; Lee et al., 2018), 철도시설의 지상구조물과 소음, 진동 등의 부정적 환경(Kilpatrick et al., 2007; 이재명·김진유, 2015; Wagner et al., 2016), 주택하위시장(Chatman et al., 2012)의 효과가 중첩되어 나타나기 때문으로 해석할 수 있다.

        이러한 두 가지 요인들을 충분히 통제한다면, 지하철의 새로운 공급의 자본화 효과는 개통 이전부터 발현하기 시작하여, 개통 이후부터는 일정하게 유지될 것으로 예상할 수 있다. 개통 이전까지는 실증적, 이론적 접근에서 쉽게 파악할 수 있다. 예를 들어, 대부분의 실증연구(Damm et al., 1980; McMillen and McDonald, 2004; 최성호·성현곤, 2011; Diao et al., 2017; 황현주·정의철, 2018)들이 이를 뒷받침하고 있다.

        McMillen and McDonald(2004)는 식1과 같이 이론적으로 교통시설 투자의 효과가 개통 이전에 자본화되어지는 효과를 서술하고 있다. 지하철 개통 시점을 t라고 가정할 때, 그 시점은 실제 개통 이전의 계획 승인, 실제 착공 등 시기(t-k)에서 관련 이해당사자에게 알려지게 된다.
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        이때, 주택가격(P)의 개통 이전의 변화(ΔPt-k)는 개통 시점의 지하철역까지의 거리(d)의 함수를 가진 임대율 변화(ΔPt+k)와 할인율(r)에 의하여 결정되어진다. 여기서 우리는 지하철 개통 시점(t), 역의 위치와 통행시간과 비용 등에 대하여서는 이미 알고 있는 사실이므로, 식1과 같이 주택가격은 시설 투자의 정보를 알게 된 시점(k)으로부터 t시점까지 할인되어진다. 여기서는 임대료, 그 자체는 개통 이전까지는 증가하지는 않지만, 주택가격은 이의 상승에 대한 기대감으로 개통 이전부터 증가하게 되는 것이다.

        이론적으로는 개통 이전까지 지하철 인접할수록 주택가격은 개통 이전까지 증가하다가 이후부터는 일정하게 된다(McMillen and McDonald, 2004). 그러나 인접한 시점에서의 개통 이전과 이후의 주택가격 변화의 정도(각각 ΔPt-k과 ΔPt+k)는 불확실성으로 인하여 정확하게 실제 가격으로 자본화되지 않을 수 있다. 그러나 일정 기간이 지난 후에는 지하철 접근성의 실제 효과를 인지하게 되어 그 영향은 일정하게 될 것으로 예상할 수 있다.

        여기서의 연구 질문은 지하철 개통 이전과 이후의 인접한 기간 동안의 기대효과가 실제 주택가격에 어떻게 반영이 될 것인가이다. 이에 대한 시나리오는 세 가지가 있을 수 있다. 첫째는 이론적 접근으로 임대료(R), 할인율(r), 지하철역 인접성에 따른 거리함수의 가격효과(d)를 모두 인지하는 완전정보 시장에서는 <그림 1>의 (a)와 같이 개통 시점 이후부터는 가격의 변화가 없게 될 것이다. 둘째는 개통 이후의 지하철 접근성 효과(d) 또는 실질 임대료(R)가 과소하게 반영되어 실제 개통 이후 일정기간 동안 주택가격이 증가하고, 이후 그 효과가 동일하여지는 (b)와 같은 경우이다. 마지막으로는 개통 이전에 자본화 효과가 과도하게 반영되어 실제 개통 이후에는 주택가격이 일정 기간 동안 감소하는 조정기간을 갖는 (c)의 경우이다. 대부분의 실증연구들은 (b)와 (c)의 경우가 실질적으로 있을 수 있음을 보고하고 있다.

        
          
          

          Figure 1. 
				
          

          
            Temporal capitalization impacts on house price before-and after-opening of a subway line
          
          

          

        

        본 연구의 분석대상이 되는 대전 지하철은 그 지역에서의 최초의 노선이다. 그러므로 서울(Lee et al., 2018), 싱가포르(Diao et al., 2017), 폴란드(Trojanek and Gluszak, 2017) 등과 같이 다른 지하철 노선의 네트워크 연결 효과가 없다. 그러나 대전 지하철 역세권의 주택 수요자들은 이러한 정보를 충분히 고려하지 않을 수 있다. 그러므로 본 연구에서의 분석대상 지역에서의 개통 이후의 주택가격은 다른 사례 도시의 경우와 같이 <그림 1>의 (c)와 같이 그 효과가 충분히 클 것으로 예상하고 과도하게 반응할 수 있을 것이다. 또한, 대전 도시철도는 지상 구간을 운영하지 않고 있다는 점에서 소음이나 미관 등으로 인한 지하철의 인접성의 부정적 효과가 없을 것으로 예상된다는 점에서 궁극적인 주택가격은 상승하는 형태로 예상할 수 있다. 이러한 가정하에서 본 연구의 대상 지역인 대전 지하철 역세권에서의 지하철 개통 이후의 자본화 효과는 초기에는 과도하게 반응하지만, 점차 감소하는 조정기간을 거쳐 일정하게 되는 시나리오 (c)의 변화패턴을 보일 것으로 예상할 수 있다.

      

    

    

  
    
      Ⅲ. 연구의 범위 및 방법론
      
        1. 연구의 범위
        본 연구는 대전광역시 도시철도 1호선을 역세권을 대상으로 개통 이후 12년 동안 지하철 인접성이 주택가격의 연도별 변화에 어떠한 영향을 미치는지를 분석하고자 하는 것이다. 대전 도시철도 1호선은 2006년에 1구간(12개 역)을 개통하였고, 2007년에 2구간(10개 역)을 추가 개통하여 총 22개 역으로 운행 중이다. 시간적 범위는 대전 지하철 1호선의 개통 시점과 맞물리는 2006년부터 시작하여 2017년까지이다. 분석대상이 되는 주택가격 자료는 단독 및 다세대·다가구 주택이 아닌 공동주택인 아파트를 대상으로 활용하고자 한다. 이는 이 자료가 다른 자료에 비하여 상대적으로 구득이 용이한 점도 있지만 다른 주택 유형에 비하여 주택의 질적 속성과 가격 차이가 적기 때문이다.

        공간적 범위는 <그림 2>와 같이 대전시 전체의 1호선(총연장 22.6km) 역세권이다. 대전의 지하철 노선은 단 한 개의 노선만 운행 중이기 때문에 다른 노선에 의한 네트워크 외부영향이 없어 개통 이후 12년간의 주택가격 변화를 관측하기 적합하다. 또한, 모든 노선이 지하로 운행되기 때문에 소음, 나쁜 경관, 도시공간의 단절 등 부정적인 요소는 적다. 이 노선의 역세권은 주로 대부분 주거지역이면서 일부가 상업지역으로 이루어져 있으며, 시청과 정부청사역은 업무중심지(CBD)로 형성되어 있다. 이 지역은 2002~2012년에 대규모 택지개발이 이루어진 바 있어 이에 대한 영향도 받았을 것을 고려해야 한다.

        
          
          

          Figure 2. 
				
          

          
            Route and station areas of the Daejeon subway line
          
          

          

        

        본 연구에서는 지하철 역세권의 범역을 500m 이내와 1000m 이내로 구분하여 주택, 여기서는 아파트 가격의 연도별 변화 형태를 분석하고자 한다. 제도적 관점에서의 역세권은 국내 철도법과 도시계획지침 등에서 1차 역세권과 2차 역세권으로 나뉘는데 1차 역세권은 역사를 중심으로 보행거리 5분 이내(반경 500m 이내)로 규정하고 있고, 2차 역세권은 보행거리(반경 1km 이내)로 규정하고 있다.

        이와 관련된 실증연구에서도 역세권의 범위를 500m 내외로 파악하고 있는 연구들이 다수 있다. 예를 들어, 최창식(2004)은 역 주변 아파트 가격상승의 영향권을 분석하여 540m를 역세권의 범위로, 최성호·성현곤(2011)은 500~660m로 규명한 바 있으며, 이규태 외(2016)는 600m를 중심으로 가장 큰 효과가 발생한다고 하였다. 해외에서도 유사한 사례를 찾아보면 다음과 같다. Debrezion et al.(2007)은 250m~500m, Diao et al.(2017)은 600m로 분석하였다. Calthorpe(1993)는 TOD 개발을 위한 보행권으로 2000ft(약 600m)로 역세권의 범위를 설정 한 바 있다. 이는 국내의 법적인 역세권의 의미와 기존 연구를 근거하여 보았을 때 지하철 접근성의 가격변화 효과가 500m 전후에서 유의한 점을 고려한 것으로, 최대 1000m를 벗어나지 않을 것이라고 판단했기 때문이다. 아파트의 위치가 다수의 역세권에 걸쳐 포함되는 경우에는 가장 가까운 역까지의 거리를 산출하여 분석에 사용하였다.

      

      
        2. 분석 자료와 요약통계량
        분석 자료는 국토교통부에서 제공하는 아파트 실거래가 DB를 사용하여 개통 시점인 2006년부터 2017년까지의 대전시 아파트 실거래가 자료를 구축하였고 이에 포함된 위치정보를 활용하여 공간정보 자료를 구축하였다. 아파트 단지 정보는 부동산114와 네이버부동산 단지 정보를 활용하여 매칭하였으며, 대전 도시철도 1호선의 역별 월별 이용자 수는 대전도시철도공사로부터 제공받았다. 용도지역은 국토교통부 용도지역 DB를, 택지개발 현황은 택지정보시스템 자료를 활용하였고, 대전 지하철 노선은 국가교통데이터베이스에서 제공받아 GIS도면 구축을 하였다.

        분석 자료의 기초통계량은 <표 1>과 같다. 종속변수는 m2 당 아파트 거래가격으로, 이를 2015년 12월 기준으로 불변가격으로 전환하여 로그화한 값을 최종 종속변수로 적용하였다. 본 연구는 12년간의 주택가격의 차이를 다루고 있기 때문에 시계열 가격의 변동을 제어할 수 있도록 불변가격으로 적용하였다. 이러한 예는 Damm et al.(1980), Cau and Lou(2018)에서 살펴볼 수 있다. 또한, 기존 연구들(Chatman et al., 2012; Wang, 2017; Hyun and Milcheva, 2019)과 유사하게 불변 주택가격을 로그화하여 설명변수 한 단위 변화에 따른 주택가격의 % 변화를 파악할 수 있도록 하였다.

        
          Table 1. 
				
          

          
            Summary statistics
          
          

        

        
        

        주택가격에 영향을 미치는 관련 결정요인들은 기존 부동산연구에서 많이 사용된 아파트 개별면적, 층수, 총세대 수, 주차대수, 난방 방식, 구조, 건축연한을 통제변수로 사용하였다(박운선·임병준, 2010; 성현곤, 2011; 이규태 외, 2016). 추가로 대전시의 공간적 특성을 통제하기 위한 택지개발 유무, 용도지역을 통제변수로 사용하였다. 성현곤 외(2010)는 고밀도 개발지역은 다양한 시설들이 존재해 지하철 이용수요가 많으므로 지하철 이용자 수가 많은 고밀개발지역은 아파트가격에 영향을 준다고 분석하였다. 따라서 아파트로부터 가장 가까운 역의 월별 이용자 수를 변수로 추가하였다. 역의 접근성을 보기 위한 지표로 가장 가까운 역으로부터의 거리를 변수로 사용하였고, 계절에 따른 아파트 거래량을 통제하기 위하여 계절변수를 추가하였다. 거래연도를 연도별 더미 변수로 사용하여 연도별로 접근성의 영향력을 보고자 하였다. 아파트 개별면적과 총세대 수, 역으로부터의 거리에는 로그를 취해 정규분포의 형태로 변형 뒤 분석을 실시했다.

      

      
        3. 분석 방법론의 설정
        본 연구에서 채택하고자 대안적으로 고려한 모형은 주택거래연도와 지하철 인접성 경사함수의 상호작용항을 고려한 헤도닉가격모형과 연도별 시간-변동 확률계수모형이다. 기존 연구에서 접근한 방법론은 개통 전후 또는 특정 기간 간의 비교분석 기법으로 DID(Difference-in-Difference) 기반의 헤도닉 모형을 적용하여 왔다. 그러나 이러한 방법론은 지하철 접근성의 자산가치 영향에 대한 한계거리의 불명확성과 대조군의 엄정한 선정 등에서 어려움이 있다. 또한, 이 방법론은 연도별 차별적 효과를 파악하는 데 있어서 한계가 있다.

        
          1) 헤도닉 가격모형
          헤도닉 가격모형(Hedonic price model)은 Lancaster(1966)의 이론에 근거를 두고 있으며, Rosen(1974)과 Freeman(1979)에 의해 이론적 확립이 이루어진 것으로 주택의 가격과 특성들 간의 관계를 다음의 식2와 같이 나타낸다.
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          이때 P는 주택의 가격이고, S(주택구조 변수들: structural variables), N(근린환경 변수들: neighborhood variables), L(장소적·지역적 변수들: locational variables)은 주택의 개별적 암묵가격의 결정요인들을 의미한다. 이 모형은 주택의 가격의 결정요인을 분석하는데 기존 연구에서 많이 쓰여 왔다(Chalermpong, S, 2007; Chen et al., 1998). 이러한 헤도닉 가격결정 모형을 아파트 특성요인을 독립변수로 하고 아파트의 실거래가격을 종속변수로 하는 다중회귀모형(multiple regression model)으로 변환하면 다음과 같은 함수 형태로 표현할 수 있다.
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          본 연구에서는 역세권의 아파트 실거래가격을 로그화된 불변가격으로 하여 종속변수로 사용하였고, 아파트 개별면적, 층수, 총세대 수, 주차대수, 난방 방식, 구조, 건축연도, 아파트와 가장 가까운 거리의 역 이용자 수, 택지개발사업 유무, 용도지역, 거래된 아파트의 계절 더미를 설명변수로 하여 분석하였다.

          본 연구의 분석에서 가장 중요하게 다루어지는 설명변수들은 가장 가까운 지하철역으로부터의 로그화된 거리 변수와 실제로 거래된 아파트의 연도 더미, 그리고 이들 두 변수들간의 교호항이다. 여기서 첫 번째 변수는 McMillen and McDonald(2004)에서 주택가격 자본화 효과 수식에서의 지하철역 인접성에 따른 거리함수의 가격효과(d)를 의미한다. 두 번째 변수는 주택가격(P)의 개통 원년(=2006년) 대비 거래연도의 주택가격의 평균 변화(Pt+k-Pt=2006)를 의미한다. 마지막으로 세 번째 변수는 이들 두 변수들의 교호작용항으로 가장 인접한 역으로부터의 가격경사함수(d)가 연도별로 차이가 통계적으로 유의하며, 그 차이가 얼마나 변화되는지를 파악할 수 있는 지표이다. 본 연구에서 적용한 헤도닉 가격모형은 McMillen and McDonald(2004)의 접근방식과 유사하다.

        

        
          2) 시간-변동 확률계수모형
          기존 연구는 대부분 시점이 고정된 모형을 사용하여 시점의 변화를 고려하지 못한 점에서 한계를 지닌다. 따라서 본 연구에서는 도시철도 역세권이 아파트가격에 미치는 영향력의 연간 차이 및 유사성을 동시에 고려할 수 있는 확률계수모형(random coefficient model)을 추가로 고려하였다.

          전통적인 회귀모형은 회귀계수 값이 일정하다고 가정하는 고정계수(fixed parameters)모형이다. 경제주체의 행태 다양성, 경제구조의 복잡성, 미래불확실성 등으로 인한 회귀모형의 다중공선성 및 이분산성 문제가 심화될수록, 고정계수를 가정한 모형은 설명력이 크게 저하된다. 거래연도별 이질성 문제를 완화하기 위해선, 회귀계수의 변화를 허용하는 가변계수(varying coefficient)모형을 사용할 필요가 있다. 확률계수모형은 주로 시계열분석에서 적용되고 있다. 먼저 고정효과를 반영하는 선형회귀모형은 식4와 같다.
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          여기서 Yi는 아파트 가격, Xi는 아파트 가격결정요인 벡터를 의미하며, 이때 E[εi]=0, Var[εi]=σ2iI 로 가정한다. 식2에서 아파트의 거래연도별 이질성을 허용하고, βi는 동일한 분포에서 도출되었다고 가정한다면, βi는 식5와 같이 표현할 수 있다.
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          β는 아파트 가격결정요인 변수와 아파트 가격 간의 평균적인 관계를 나타낸다. 이때, 이때 E[μi]=0, Var[μi]=Ω(공분산행렬)로 가정한다. 식4를 식3에 대입하면, 식6과 같은 축약모형이 도출된다.
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          여기서 ωi = εi + Xiυi를 나타내고, E[ωi] = 0, Var[ωi] = σ2iI + XiΩ, Xi = ∏로 가정한다. 식6의 축약모형은 일반화자승기법(GLS)을 이용하여 추정하는데 일반화자승추정량(GLS)은 다음과 같다.
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          실증분석에서는 공분산(행렬)을 알 수 없기 때문에 최소자승법을 이용하여 추정계수(β^)와 공분산추정치(V^)를 이용하여 공분산을 추정하여 사용한다.

        

      

    

    

  
    
      Ⅳ. 분석결과와 토의
      
        1. 분석결과
        
          1) 최종모형의 선정
          본 연구의 분석모형은 최종적으로 지하철 역세권 범역을 500-meter와 1000-meter로 각각 모형화하고, 이들을 또한 지하철 인접성 거리함수와 연도별 가격 차이의 교호작용을 가진 헤도닉가격모형(모형 A-1, B-1)과 연도별 시간-변동 확률계수모형(모형 A-2, B-2)으로 하여 4가지로 분석결과를 <표 2>에 요약하여 제시하고 있다. 즉, 기존의 연구에서 많이 사용되었던 헤도닉가격모형과 연간 차이를 가변변수로 적용한 확률계수모형으로 구분하여 분석하였으며 0~500m 와 0~1000m 두 개의 범위로 진행하였다. 헤도닉가격모형의 경우 거래연도와 역부터의 거리의 교호항을 제거한 상태의 OLS 모형도 같이 분석하였으나 최종적으로 제시한 교호항을 추가한 모형보다 Adj. R-squared 값과 AIC/BIC 값이 낮아 여기에서는 제시하지 않았다.

          
            Table 2. 
				
            

            
              Analysis results
            
            

          

          
          

          <표 2>를 보면, 헤도닉가격모형과 확률계수모형의 독립변수의 계수와 부호는 매우 유사한 결과인 것을 확인 할 수 있다. 그러나 설명력을 비교하는 지표인 Log-likelihood값을 비교하면 헤도닉가격모형의 값이 더 높아 모형적합도가 더 높은 것을 확인할 수 있었고 AIC/BIC 값도 헤도닉가격모형이 더 낮아 500m, 1000m 모두 헤도닉가격모형의 설명력이 우수한 것을 확인 할 수 있었다. 따라서 최종 모형은 지하철 인접성 거리함수와 연도별 가격 차이의 교호작용을 가진 헤도닉가격모형을 선택하고 그 결과로 설명하고자 한다.

        

        
          2) 분석결과의 해석
          최종 모형인 500-meter와 1000-meter 역세권별 교호작용항의 헤도닉 모형의 분석결과(모형 A-1과 모형 B-1)를 기반으로 하여 분석결과를 제시하고 해석하여 보면 다음과 같다. 먼저 이들 두 모형 간 아파트 가격결정요인 변수들은 기존 연구와 유사한 결과를 도출하고 있음을 알 수 있다. 예를 들어, 아파트 면적이 클수록, 층수가 중간층에 속할수록, 총세대 수가 많을수록, 세대당 주차장면 수가 많을수록, 중앙난방일수록, 중앙코어식 구조일수록 단위면적 당 아파트 가격(%)은 증가함을 분석결과는 보여주고 있다. 층수의 제곱변수가 음(-)의 형태를 보인 것은 아파트의 로얄층이 존재함을 시사한다. 건축연한은 연식이 오래될수록 가격이 낮으므로 음(-)의 형태이지만 제곱변수의 경우, 재건축에 대한 기대효과 때문에 양(+)의 모습을 띤다. 즉, 아파트 건축연한이 오래될수록 주택가격은 낮아지지만 재건축 연한에 대한 기대감으로 보다 오래된 아파트는 다시 그 가격이 증가하는 형태를 보이고 있다.

          대규모 택지개발이 이루어진 곳은 주택가격이 1000m 이내에서는 통계적으로 유의하지 않았고 500m 이내에서는 (-)형태를 보였다. 아파트와 가장 가까운 역의 이용자 수도 (+)형태를 보였다. 이는 철도 이용수요가 높은 역은 대부분 비주거 고밀도 개발이 이루어진 곳으로 이러한 물리적 특성이 가격에 간접적 영향을 미친 것으로 판단된다. 상업용도 지역이 음(-)의 형태를 보이는 이유는 상업용도 지역의 아파트들은 대부분 소규모 빌라형식의 아파트이므로 편의시설이 적은 등의 특성으로 인하여 낮은 가격을 형성하고 있기 때문으로 판단된다. 또한, 거래된 아파트의 계절요인에서는 가을에 거래된 아파트에 비하여 전반적으로 봄과 여름은 낮은 가격에, 겨울에는 보다 높은 가격으로 거래됨을 알 수 있다. 이는 중고등학교 입학을 위한 학군 이주수요에 의한 것으로 풀이할 수 있다. 500m 역세권 범역에 대한 이러한 가격결정요인들의 분석결과는 1000m 역세권 범역의 모형(모형 B-1)에서도 유사하게 나타났다.

        

      

      
        2. 토의: 개통 이후의 주택가격의 반응
        본 연구의 주된 관심은 지하철 개통 이후로 그 접근성이 주택가격에 미치는 영향 정도가 차이가 있는지, 있다면 그러한 변화패턴은 어떻게 되는지를 파악하기 위한 것이었다. <표 2>의 분석결과에서의 모형 A-1(반경 500m 역세권 범역)과 모형 B-1(반경 1000m 역세권 범역)의 가장 가까운 철도역으로부터 로그-거리 함수의 회귀계수는 0.035와 -0.258의 값을 보이고, 전자는 통계적으로 유의하지 않으며, 후자는 통계적으로 유의함을 보이고 있다. 이는 지하철 반경 500m 내에서의 거리별 아파트 가격의 차이가 기준연도인 2006년도에서는 거의 없으나, 반경 1000m 범역으로 한다면 25.8% 정도 차이가 남을 의미한다. 이러한 결과는 도보 접근거리인 1차 역세권 내에서의 아파트 가격은 부분 개통 첫해인 2006년에서는 차이가 없지만 2차 역세권으로 범역이 확대될 경우에는 지하철역으로부터 멀어질수록 아파트 거래가격은 상대적으로 낮게 거래되고, 최대 단위 면적당 아파트 거래 가격은 25.8% 낮게 거래되었음을 의미한다.

        다른 한편으로 지하철 인접성 로그-거리함수(d)와 개통 이후 거래년도(t+k)의 교호작용항을 살펴보면, 500m 역세권 범역인 모형 A-1에서는 2017년도 교호작용항만이, 1000m 역세권 범역인 모형 B-1에서는 2007년도 만이 통계적으로 유의하지 않고 다른 거래연도와 교호작용은 모두 통계적으로 유의함을 알 수 있다. 이는 해당 2개년도만이 2006년 기준연도의 로그-거리 함수의 회귀계수와 동일하며, 나머지 연도는 통계적으로 뚜렷하게 차별적인 변화패턴을 보이고 있음을 시사한다. 모형 A-1의 2017년도 거래된 아파트는 2006년 거래된 아파트와 지하철 인접성 로그-거리 값과 동일, 즉 반경 500m 이내에서 거래가격의 차이가 없으며, 반경 1000m 이내의 2007년도는 2006년도와 동일한 거래가격의 최대 차이가 25.8%가 있음을 의미한다.

        <그림 3>은 연도별 거래된 아파트 더미변수(transaction year)와 가장 가까운 지하철역까지의 로그함수(Log-D)와의 교호작용항의 회귀계수를 2006년 기준년도 로그함수 계수와의 합에 음의 값을 적용하여 도출한 것이다. 이들 교호작용항은 기준년도와 비교한 상대적인 값이므로 기준년도 대비 변화의 정도를 의미한다. 그러므로 기준년도의 회귀계수값을 교호작용항에 더하여 주는 것이 절대적인 주택가격의 % 변화를 보여주는 것이다.

        
          
          

          Figure 3. 
				
          

          
            Yearly transit station gradient of housing price and on-and off-ridership since subway opening
          
          

          

        

        <그림 3>을 살펴보면, 부분 개통연도인 2006년 이후로 주택가격의 연도별 지하철 인접성 가격의 효과가 4~5년 정도까지는 보다 큰 폭으로 원거리에 위치한 아파트 보다 커지다가 그 이후부터는 그 차이가 다소 작아지면서 안정적인 변동패턴을 보이고 있음을 알 수 있다. 즉, 개통 이후 초기 4~5년의 기간 동안은 아파트 가격이 500m 역세권 범역에서는 7.2%~16.1%, 1000m 범역에서는 17.6%~36.2%의 거래가격의 차이가 발생하지만, 이후부터는 500m 이내에서는 0~6%, 1000m 이내에서는 11.0%~13.0%의 차이를 보이고 있다.

        결과적으로 개통 후 초기 몇 년 동안은 대전에서는 최초의 지하철이 개통됨으로 인하여 주택가격 상승에 대한 기대감이 보다 커서 거래가격의 차이가 보다 큰 폭으로 반영되었다가 이후부터는 그 차이가 보다 감소함을 보여주고 있다. 이러한 결과는 앞서 가설에서 논의한 <그림 1>의 (c)의 형태와 가장 부합하며, McMillen and McDonald(2004)가 제시한 개통 인접 시점까지의 주택가격은 증가하다가 이후부터는 일정하게 된다는 이론에도 유사한 형태라고 판단 할 수 있다. 특히, 이러한 가격차이는 500m 범역보다는 1000m 범역의 역세권 내 아파트 거래가격의 차이가 보다 큼을 알 수 있다. 이는 도보 접근거리를 벗어나는 지역에 위치한 주택에 비하여 도보 접근거리내에 위치한 주택들 간의 가격차이는 상대적으로 크지 않음을 시사한다.

        그리고 <그림 1>의 (a)와 (b)의 패턴이 아닌 (c)와 같이 개통 이후의 지하철 접근성에 따른 영향력 차이의 점차적인 감소와 이후의 안정화 추세는 초기단계에서는 실질적인 지하철 이용수요가 예측치에 도달할 것으로 예상하여 그 접근성의 자본화 가격이 보다 과도하게 반영되었다가 점차적으로 감소하는 것으로 풀이할 수 있다. 이후의 안정화 단계는 지하철 이용수요가 점차적으로 수렴되면서 그 영향력의 변동이 수렴하는 것으로 해석할 수 있다. 이러한 해석은 실제 지하철 이용수요의 연도별 증감 추세를 살펴보면 알 수 있다. 즉, 개통 이후 초기 단계에서는 그 이용추세가 빠르게 증가하면서 실질적인 기대가격이 과도하게 자본화되지만, 이후 점차적으로 그 이용수요 증가가 감소하면서 실제의 자본화 가격이 안정화되어짐을 알 수 있다.

        한편, 2008년은 1000m 역세권의 거래가격의 차이는 다른 인접한 연도의 거래가격의 차이에 비하여 보다 큰 폭을 보이고 있다. 이는 2008년 미국에서 시작된 세계금융위기로 인한 영향으로 판단된다. 이 시기에는 아파트 거래가격의 일시적으로 하락한 패턴을 보인 분석결과가 있다(이재명·김진유, 2015). 이러한 경제 불안정기의 지하철역 인접성에 대한 큰 폭의 차이는 소비자들이 접근성이 보다 양호한 주택에 대한 선호가보다 크기 때문으로 풀이할 수 있다. 그러나 세계금융위기가 접근성의 차이에 따른 국내 아파트 가격에 차별적인 영향을 주었다는 것을 일반화하기에는 관련 연구가 추후에 진행되어 이를 확인할 필요가 있다고 판단된다.

      

    

    

  
    
      Ⅴ. 요약 및 결론
      본 연구에서는 지하철 접근성의 영향력이 시간이 지남에도 불변의 영향을 미치는지 분석하기 위해 헤도닉가격모형(hedonic price model)과 확률계수모형(random coefficient model)을 사용했다. 대전 도시철도 1호선이 개통한 2006년부터 2017년까지의 역세권 아파트 거래가격을 이용하여 500m 역세권 범역과 1000m로 역세권 범역으로 각각 구분하여 분석을 실시하였다. 2017년 불변가격으로 제곱미터 당 아파트 거래의 로그가격을 종속변수로 설정하고, 이에 영향을 미치는 아파트 가격결정요인을 설명변수로 모형을 구축하였다. 그리고 연도별로 지하철역 인접성의 영향 정도가 차별적으로 변화하는지와 그 변화패턴을 관찰하기 위하여 거래연도 더미변수와 지하철역 로그-거리 변수의 상호작용항을 설정한 헤도닉 가격모형과 연도별 시간-변동 확률계수모형을 이용하여 추정하였다. 모형분석결과, 헤도닉가격모형의 역과의 거리와 거래연도의 상호작용을 추가한 모형의 적합도가 보다 좋아 이를 최종모형으로 선정하였다.

      거래연도별 지하철역 인접성의 영향 정도가 변화함을 파악할 수 있는 교호작용항 분석결과에 의하면, 연간 지하철 접근성의 영향력 차이는 500m 이내 모형보다는 1000m 모형에서 뚜렷했다. 이는 도보 접근거리내에 위치한 아파트들의 가격차이는 크지 않고, 이를 벗어난 거리에 위치한 아파트에 비하여 그 효과가 큼을 보여준다. 이러한 결과는 아파트의 공급이 반드시 지하철역과 보다 인접하지 않고 도보 거리 내에 위치하여도 그 편익을 소비자들은 어느 정도 구가할 수 있음을 보여주는 것이다.

      한편, 아파트 거래가격의 지하철 인접성의 차이는 개통 이후 보다 더 시간이 갈수록 그 긍정적인 효과가 점차 줄어들고, 특히 보다 더 근거리에 있을수록 그 차이가 크지 않은 것으로 파악되었다. 이는 대전시 지하철 노선이 1개에 국한되어, 실제 추정된 이용수요보다 개통 후의 지하철 이용 편익이 크지 않은 것 때문으로 풀이된다. 만약 지하철 개통 이후의 보다 큰 편익을 구가하고자 한다면 대중교통의 네트워크를 보다 향상시키려는 노력이 필요하다고 판단된다.

      결론적으로 본 연구의 분석결과에 기반한다면 지하철 개통 이후 초기 기간에는 지하철 인접성에 따른 아파트 거래가격의 차이가 큰 폭으로 발생하다가 점점 더 시간이 흐름에 따라 그 차이가 감소하여 안정화되는 패턴을 확인할 수 있었다. 이러한 초기 개통단계에서의 큰 폭의 거래가격의 차이는 개통 이전과 유사하게 지하철 접근성에 대한 과도한 기대가 주택가격에 반영되었지만, 점차 실질적인 지하철 이용수요가 파악됨에 따라 안정화 단계에 접어들게 됨을 보여주는 것이다. 즉, 도시철도 개통 이전뿐만 아니라 개통 이후의 초기단계에는 그 이용수요의 불확실성이 내포되어 주택가격의 과대·과소 추정이 발생할 수 있음을 시사한다.

      본 연구의 한계점으로는 개통 후 10년간의 분석 기간을 둠으로써 장기간의 경기변동에 따른 주택가격의 영향력을 충분히 통제하지 못하였다는 것이다. 실질적으로 지하철역 접근 근거리에 따른 주택가격에 대한 상대적인 영향력의 차이가 가장 큰 기간은 2008년이다. 이러한 연도별 영향력의 차이가 금융위기에 따른 반응과 중첩되어 나타날 수 있다는 점에서 본 연구결과를 일반화하기에는 추가적인 연구가 이루어질 필요가 있다고 보여진다.
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